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I.  INFORMAUE OGOLNE 0 GRUPIE KAPITALOWE) BEST S.A.

1. Organizacja Grupy kapitatowej BEST S.A.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku w sktad Grupy kapitatowej BEST S.A. (,Grupa”) wchodzity nastepujace podmioty:
= BESTS.A. zsiedziba w Gdyni (,BEST” lub ,Emitent”),

= BESTTFIS.A. zsiedziba w Gdyni (,Towarzystwo” lub ,TFI”),

= BEST Capital Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywdw Niepublicznych (,BEST Capital FIZAN”, ,FIZAN"),
= BESTINiestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,BEST I NSFIZ"),

= BESTII Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,BEST I NSFIZ"),

= Kancelaria Radcy Prawnego Rybszleger sp. k. z siedziba w Gdyni (,Kancelaria”),

= BEST Nieruchomosci Sp. z 0.0. z siedziba w Gdyni (,BEST Nieruchomosci”),

= BEST Capital (CY) Ltd. z siedziba w Limassol na Cyprze (,BEST Capital”).

Ponadto Grupa posiadata takze istotne zaangazowanie kapitatowe w BEST Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety (,BEST IIl NSFIZ").

Na dzief 31 grudnia 2014 roku udziat kapitatowy w poszczegélnych podmiotach wygladat nastepujaco:

Nazwa Udziat ogotem* |  Charakter zaleznosci Metoda konsolidaji
BESTTFIS.A. 100% zalezny petna
BEST Capital FIZAN 100% zalezny petna
BEST I NSFIZ 100% zalezny petna
BEST Il NSFIZ 100% zalezny petna
Kancelaria Radcy Prawnego Rybszleger sp. k. 90% zalezny petna
Best Nieruchomosci Sp. z 0.0. 100% zalezny petna
Best Capital (CY) Ltd. 100% zalezny petna
BEST III NSFIZ 50% wspétzalezny praw wiasnosci

*bezposredni i posredni

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy BEST obejmuje sprawozdanie BEST, Towarzystwa, BEST Capital FIZAN, BEST I NSFIZ,
BEST II NSFIZ, Kancelarii, BEST Nieruchomosci i BEST Capital , a takze skutki zmiany wartosci udziatu Grupy BEST w BEST Il NSFIZ.

Z uwagi na fakt, ze przejecie zwigkszenie udziatu w BEST Il NSFIZ do 100% nastapito w listopadzie 2014 roku, sprawozdanie z
catkowitych dochoddw oraz sprawozdanie z przeptywéw pienigznych nie uwzgledniaja petnej skali operacji dokonanych przez ten
fundusz w 2014 roku.

2.  Podstawa prawna i przedmiot dziatalnosci Spétek wchodzacych w sktad Grupy kapitatowej BEST S.A.
2.1. BESTS.A.

BEST zostata zawiazana aktem notarialnym 12 kwietnia 1994 roku a od 5 czerwca 2001 roku wpisana jest do Rejestru Przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdarisk — Pétnoc w Gdarisku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000017158. Siedziba BEST znajduje sie w Gdyni przy ul. Morskiej 59.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci BEST jest:

= 7zarzadzanie wierzytelno$ciami funduszy inwestycyjnych,

= inkaso,

= inwestowanie w portfele wierzytelnosci za posrednictwem funduszy sekurytyzacyjnych.
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Zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy wykonywane jest na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 19 lutego
2010 roku wydanego zgodnie z art. 192 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r. nr 146, poz. 1546
z péZniejszymi zmianami).

Na dzier 31 grudnia 2014 roku BEST zarzadzata wierzytelnosciami nastepujacych funduszy:
= BESTINSFIZ,

= BESTIINSFIZ,

= BESTIIINSFIZ,

ktorych przedmiotem dziatalnosci jest lokowanie srodkéw w portfele wierzytelnosci.

2.2, BESTTFIS.A.

Towarzystwo zostato zawiazane aktem notarialnym 9 stycznia 2007 roku i jest wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy Gdansk — Pétnoc w Gdarisku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000273731. Siedziba Towarzystwa znajduje sie w Gdyni przy ul. Morskiej 59.

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Towarzystwa jest :

= tworzenie i zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi, w tym posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa
oraz reprezentowaniu funduszy wobec oséb trzecich,

= zarzadzanie zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych.

Dziatalnos¢ Towarzystwa wykonywana jest na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 23 stycznia 2008 roku,
wydanego zgodnie z art. 38 ust. 4 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r. nr 146, poz. 1546 z
pdzniejszymi zmianami).

Na dzier 31 grudnia 2014 roku Towarzystwo zarzadzato nastepujacymi funduszami:
= BESTINSFIZ,

= BESTIINSFIZ,

= BESTIIINSFIZ,

= BEST Capital FIZAN

2.3. BEST Capital FIZAN

BEST Capital FIZAN zostat utworzony w czwartym kwartale 2014 roku. Fundusz ten jest obecnie zarzadzany i reprezentowany przez
Towarzystwo. Siedziba funduszu jest siedziba Towarzystwa. BEST Capital FIZAN jest wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 1050. Gtdwnymi aktywami tego
funduszu jest 100% certyfikatéw BEST | NSFIZ oraz 82,97% certyfikatow BEST Il NSFIZ. BEST posiada 99,29% gtoséw na Zgromadzeniu
Inwestordw FIZAN, pozostate 0,71% gtoséw posiada Towarzystwo.

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci BEST Capital FIZAN jest lokowanie $rodkéw pienieznych zebranych w drodze niepublicznego
proponowania nabycia certyfikatéw inwestycyjnych w oznaczone pakiety sekurytyzowanych wierzytelnosci oraz w okre$lone
w statucie papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego oraz inne prawa majatkowe.

2.4, BESTINSFIZ

BEST I NSFIZ zostat utworzony w 2005 roku. Fundusz ten jest obecnie zarzadzany i reprezentowany przez Towarzystwo. Siedziba
funduszu jest siedziba Towarzystwa. Fundusz jest wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w
Warszawie, VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 221.
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Wytacznym przedmiotem dziatalnosci BEST | NSFIZ jest lokowanie srodkéw pienieznych zebranych w drodze niepublicznego
proponowania nabycia certyfikatéw inwestycyjnych w oznaczone pakiety sekurytyzowanych wierzytelnosci oraz w okreslone w
statucie papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienigznego oraz inne prawa majatkowe.

2.5. BEST Il NSFIZ

BEST II NSFIZ zostat utworzony w 2008 roku. Fundusz ten jest obecnie zarzadzany i reprezentowany przez Towarzystwo. Siedziba
funduszu jest siedziba Towarzystwa. BEST Il NSFIZ jest wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 368. BEST posiada bezposrednio 17,03% certyfikatow tego
funduszu, pozostate 82,97% posiada BEST Capital FIZAN.

Wytacznym przedmiotem dziatalnosci BEST Il NSFIZ jest lokowanie $rodkéw pienieznych zebranych w drodze niepublicznego
proponowania nabycia certyfikatéw inwestycyjnych w oznaczone pakiety sekurytyzowanych wierzytelnosci oraz w okreslone w
statucie papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienigznego oraz inne prawa majatkowe.

2.6. Kancelaria Radcy Prawnego Rybszleger Sp. k.

Kancelaria zostata zawiazana aktem notarialnym 16 lutego 2011 roku i jest wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy Gdarisk — Pétnoc w Gdansku, VIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000382330.
Siedziba Kancelarii znajduje sie w Gdyni przy ul. Morskiej 59. BEST jest komandytariuszem Kancelarii, a wartos¢ wniesionego przez
niego wkfadu stanowi 90% tacznej wartosci wniesionych wktadéw. Spotke reprezentuje w stosunkach zewnetrznych
komplementariusz - radca prawny Urszula Rybszleger.

Przedmiotem dziatalnosci Kancelarii jest Swiadczenie pomocy prawnej zaréwno w zakresie biezacej obstugi prawnej na rzecz
przedsiebiorcéw i oséb fizycznych, jak i wymagajacej specjalistycznej wiedzy. Kancelaria specjalizuje sie w prawie finansowym, w
szczeg6lnosc w requlacjach zwiazanych z funduszami inwestycyjnymi, zbywalnymi papierami wartosciowymi, sekurytyzacja oraz
zarzadzaniem i obrotem portfelami wierzytelnosci.

2.7. BEST Nieruchomosci Sp. z 0. 0.

Best Nieruchomosci zostata zawigzana aktem notarialnym 7 listopada 2000 roku i jest wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk — Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
numerem KRS 0000092323. Siedziba BEST Nieruchomosci znajduje sie w Gdyni przy ul. Morskiej 59.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci BEST Nieruchomosci jest zarzadzanie nieruchomosciami stanowiacymi inwestycje
podmiotéw z Grupy oraz nieruchomosciami stanowiacymi zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci nabywanych przez fundusze
sekurytyzacyjne zarzadzane przez Grupe.

2.8. BEST Capital (CY) Ltd.

BEST Capital zostata zatozona w pazdzierniku 2012 roku. Siedziba BEST Capital znajduje sie w Limassol na Cyprze. Spétka ta jest
wpisana do Registrar of Companies and Official Receiver pod numerem HE 312875.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci BEST Capital jest dziatalnos¢ inwestycyjna.
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3.  Polityka w zakresie kierunkéw rozwoju Grupy kapitatowej BEST S.A.

Gtéwnym celem przyjetej polityki rozwoju naszej Grupy jest realizacja strategii gospodarczej polegajacej na podziale funkgji i ryzyka
podmiotéw do niej nalezacych. Zatozylismy nastepujacy, docelowy model funkcjonowania. BEST jest platforma serwisowa
zarzadzajaca wierzytelnosciami sekurytyzowanymi, ktéra rozwija dziatalnos¢ windykacyjng na zlecenie podmiotéw zewnetrznych.
TFl zapewnia infrastrukture prawno-organizacyjng stuzaca przeprowadzaniu duzych transakgi na portfelach oraz zarzadzaniu
funduszami. Kancelaria prowadzi obstuge prawna oraz koordynuje pod wzgledem prawnym dziatania prowadzone przez Grupe i
fundusze inwestycyjne. Nadzoruje takze obstuge proceséw windykacyjnych na drodze sadowej i egzekucyjnej. Gléwnym zadaniem
BEST Nieruchomosci jest natomiast zarzadzanie nieruchomosciami stanowiacymi zabezpieczenie spfaty wierzytelnosci nabywanych
przez fundusze sekurytyzacyjne zarzadzane przez Grupe, ich zabezpieczanie, inwentaryzacja, szacowanie wartosci i sprzedaz.

Jednoczesnie podmioty z Grupy aktywnie inwestuja w portfele wierzytelnosci, takze poprzez nabywanie certyfikatow inwestycyjnych
funduszy sekurytyzacyjnych. W celu zwiekszenia transparentnosci w pazdzierniku 2012 roku zostata utworzona spétka zalezna BEST
(apital, a w listopadzie 2014 roku BEST Capital FIZAN.

W finansowaniu nabywanych portfeli zamierzamy aktywnie wykorzystywac zewnetrzny kapitat zaréwno o charakterze ,equity” jak i
dtuzny. Wiasne TFI daje nam mozliwos¢ sprawnego uruchomienia kolejnego funduszu, ktéry moze by¢ dedykowany pod konkretny
portfel. BEST zapewnia kompletng obstuge portfela. Instrumenty finansowe s3 emitowane przez rézne podmioty (BEST S.A. lub dany
fundusz) i maja rézny profil ryzyka (,equity” lub obligacje, zabezpieczone lub nie). Dzigki temu inwestorzy moga dopasowac
inwestycje do swoich potrzeb i preferencji wspétpracujac z jedna grupa kapitatowa.

Gtéwnymi celami biznesowymi Grupy na najblizsze lata sa:

1) optymalizacja Zrédet pochodzenia kapitatu (emisje certyfikatéw inwestycyjnych i obligaji funduszy sekurytyzacyjnych, emisje
obligacji BEST, by¢ moze w przysztosci nowe emisje akji Emitenta), minimalizacja kosztow zwigzanych z emisja obligacji, w tym
odsetek, wydtuzanie terminéw zapadalnosci oraz zapewnienie elastyczno$ci w zakresie wykorzystania kapitatu na inwestycje;

2)  rozwiniecie warsztatu w zakresie zawierania transakcji zakupu portfeli wierzytelnosci z uwzglednieniem zmieniajacych sie
warunkéw rynkowych, dostosowywanie do wiekszej liczby transakgji, w tym mniejszych ilosciowo i wartosciowo portfeli
oferowanych do sprzedazy oraz wierzytelnosci hipotecznych udzielanych w obcych walutach;

3)  zaangazowanie inwestycyjne Grupy w projekty zwiazane z komercjalizacja nieruchomosci, gdy egzekucja z nieruchomosci
koriczy sie jej przejeciem, we wspétpracy z renomowanymi partnerami posiadajacymi ugruntowane doswiadczenie w danej
dziedzinie;

4)  koncentracja na udoskonalaniu sposobu funkcjonowania operacji w szczegélnosci poprzez:
= rozwoj systeméw informatycznych oraz dalsze inwestycje podnoszace efektywnosc i bezpieczeristwo stosowanych

rozwigzan technologicznych;
= ciagte zwigkszanie efektywnosci prowadzonych operacji;
= ypraszczanie i automatyzacje istniejacych proceséw;
= rozwdj nowych kanatéw komunikacji z klientem;
= poszerzanie i udoskonalanie bazy oferowanych produktéw.

4, Informacja o posiadanych oddziatach i zaktadach

BEST S.A. prowadzi dziatalnos¢ w trzech lokalizacjach - siedzibie znajdujacej sie w Gdyni przy ul. Morskiej 59, biurze w Gdyni przy
ul. Stefana Batorego 28-32 oraz centrum ustugowym w Elblagu przy ul. Stoczniowej 2. Spétka nie posiada zadnego zarejestrowanego
oddziatu ani zaktadu.

5. Informacja o skutkach zmian w strukturze Grupy

W 2014 roku Grupa BEST przeprowadzita w swojej strukturze kilka zmian majacych na celu zwiekszenie transparentnodci i
efektywnosci dziatania.
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We wrzesniu 2014 roku, po przeprowadzeniu procesu likwidacji Sad Rejonowy Gdansk — Pétnoc w Gdarisku wykreslit z Krajowego
Rejestru Sadowego zalezng od BEST S.A. spétke Odra Property Development Sp. z 0.0. w likwidacji. Spétka ta nie prowadzita istotnej
dziatalnosci operacyjnej i nie podlegata konsolidacji z uwagi na powyzsze kryterium. Decyzja o jej likwidacji podyktowana byta
optymalizacjg struktury grupy kapitatowej, w ktdrej funkcjonuje podmiot o bardzo zblizonym przedmiocie dziatalnosci — BEST
Nieruchomosci Sp. z 0.0. prowadzacy dziatalno$¢ operacyjna.

Nastepnie, w listopadzie 2014 roku, Grupa utworzyta BEST Capital Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywdw Niepublicznych (FIZAN),
ktory zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod pozycja RFI 1050. Pierwsza serig (seria A) certyfikatow tego funduszu
objeto Towarzystwo, kolejne serie (B, C i D) objat BEST i na koniec 2014 roku BEST posiadat 99,29% gtoséw na Zgromadzeniu
Inwestoréw tego funduszu bezposrednio i 0,71% poprzez Towarzystwo.

Ponadto, takze w listopadzie 2014 roku, BEST Capital FIZAN nabyt 82,97% certyfikatéw inwestycyjnych BEST Il NSFIZ od jego
dotychczasowych uczestnikow, w wyniku czego udziat Grupy w tym funduszu wzrdst z 17,03% do 100% i fundusz ten zostat objety
petng konsolidacja. Pozostate 17,03% certyfikatéw BEST Il NSFIZ znajduje sie bezposrednio w posiadaniu BEST, ktory w czwartym
kwartale nabyt 4% certyfikatéw od Towarzystwa.

W dniu 28 listopada BEST Capital FIZAN nabyt od BEST Capital (Cy) Ltd. 100% certyfikatow inwestycyjnych BEST | NSFIZ.

W okresie objetym sprawozdaniem Grupa BEST nie zaniechata prowadzenia zadnej dziafalnosci.

6. Informacje o instrumentach finansowych

Spétka posiada nastepujace instrumenty finansowe:

(wtys.zt)

Stan na dzien Stan na dzien

31.12.2014 31.12.2013

Portfele wierzytelnosci 251.013 116.591

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy (certyfikaty BEST Il NSFIZ) 0 17.358

Naleznosci 4777 6.469

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 37.455 20.145

Razem aktywa finansowe 293.245 160.563

Zobowiazania finansowe handlowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie 5.898 21.892

Zobowlqzama finansowe inne, niz handlowe wyceniane w zamortyzowanym 198.299 78129
koszcie

Razem zobowiazania finansowe 204.197 100.021

W 2014 roku z analizy instrumentéw finansowych wytaczono udziaty w BEST Il NSFIZ wyceniane metoda praw wiasnosci przez wynik
finansowy. Dodatkowo, w zwiazku z objeciem petna konsolidacja, na dzien 31 grudnia 2014 roku certyfikaty BEST Il NSFIZ nie sg juz
prezentowane jako aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Szczegbtowe informacje na temat instrumentéw finansowych Grupy znajdujg sie w notach 5.9.1 i 5.9.2. skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za 2014 rok.
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Il.  OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH
1.  Omowienie podstawowych wielkosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Rok 2014 byt kolejnym bardzo dobrym rokiem dla naszej Grupy. Konsekwentna realizacja strategii umozliwita osiagniecie zysku netto
na poziomie 59,2 min zt. Nasza suma bilansowa wzrosta do poziomu 422,4 min zt.

1.1. Skonsolidowane sprawozdanie z petnego dochodu

(wtys. z4)
Przvchody operacyine Imiana Rok zakoniczony Rok zakoriczony
yehocy operaqy) tr 31.12.2014 31.12.2013
Przychody z inwestycji w wierzytelnosci: (3.938) 97.085 101.023
Zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych (2.881) 21.101 23.982
Inkaso 937 3191 2.254
Zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi (653) 1.568 2222
Ustugi prawne 611) 657 1.268
Pozostate (246) 404 649
Razem, z tego: (7.392) 124.006 131.398
- jednorazowe przeszacowanie wartosci portfeli wierzytelnosci (35.660) - 35.660
- przychody z tytutu obstugi BEST | NSFIZ (2.366) - 2.366
- kwoty przeniesione z kapitatu z aktualizacji wyceny 10.776 10.776

W 2014 roku faczne przychody operacyjne byty nizsze o 7,4 min zt (5,6%) od uzyskanych przez Grupe w 2013 roku.

(wtys. zt)

. oo . Imiana Rok zakoniczony Rok zakoriczony
Przychody z inwestycji w wierzytelnosci r 31.12.2014 31.12.2013
Przychody ze spfat i wyceny wierzytelnoéci, w tym: (23.666) 41.115 64.781
- przychody ze sptat wierzytelnosci 22.546 57.206 34.660
- aktualizacja wyceny wartosci godziwej (46.212) (16.091) 30.121
Wzrost wartosci udziatéw w BEST Il NSFIZ 9.438 26.206 16.768
Przychody ze sprzedazy certyfikatéw inwestycyjnych (788) 18.686 19.474
Objecie BEST Il NSFIZ petng konsolidacja 10.838 10.838 0
Pozostate przychody 240 240 0
Razem, z tego: (3.938) 97.085 101.023
- jednorazowe przeszacowanie wartosci portfeli wierzytelnosci (35.660) - 35.660

- kwoty przeniesione z kapitatu z aktualizacji wyceny 10.776 10.776

Analizujac sytuacje finansowa nalezy jednak zwrdci¢ uwage na fakt, ze tak nadzwyczajnie wysokie wartosci w 2013 roku osiggniete
zostaty w wyniku przejecia kontroli oraz zarzadzania BEST | NSFIZ. | tak w nastepstwie wyeliminowania istotnych ryzyk operacyjnych
zwigzanych z tym funduszem oraz urealnienia stopy dyskontowej wartos¢ godziwa pakietéw wierzytelnosci tego funduszu wzrosta
jednorazowo o 35,7 min zt. Dodatkowo, z uwagi na konsolidacje petna, poczawszy od maja 2013 roku, przychody z tytutu zarzadzania
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BEST | NSFIZ, jego wierzytelnosciami oraz ustug prawnych $wiadczonych przez podmioty z grupy na jego rzecz s3 wylaczane w
sprawozdaniu skonsolidowanym.

L drugiej strony istotna cze$¢ przychoddw osiagnietych przez nas w 2014 roku jest konsekwencja objecia, w listopadzie 2014 roku,
petna konsolidacja BEST Il NSFIZ. W nastepstwie tego zdarzenia do przychoddw operacyjnych przeniesiony zostat zysk w kwocie 10,8
mln zt zwigzany ze wzrostem wartosci naszego udziatu w tym funduszu, wykazywany dotychczas w kapitale z aktualizacji wyceny.

Gdyby wyeliminowa¢ powyzsze réznice wartos¢ przychodéw operacyjnych grupy w 2013 roku i 2014 roku wyniostaby odpowiednio
93,4 min zti113,2 min zt a taczny wzrost r/r wynidstby 19,8 min zt (21%). Na wzrost ten sktadaty sie 25% wyzsze przychody zwigzane
z odzyskaniem wierzytelnosci BEST I NSFIZ i BEST Il NSFIZ, 56% wiekszy niz w 2013 roku wzrost wartosci naszego udziatu w BEST IlI
NSFIZ oraz 42% lepsze wyniki w segmencie inkasa.

(wtys. z4)

Koszty dziatalnosci operacyinei Imiana Rok zakoniczony Rok zakoriczony

y peraginel tr 31.12.2014 31.12.2013
Koszt pracy 973 19.962 18.989
Ustugi obce (1.695) 6.139 7.834
Amortyzacja 845 2.687 1.842
Podatki i optaty 4.617 7.446 2.829
Wartos¢ bilansowa sprzedanych certyfikatow inwestycyjnych (929) 18.233 19.162
Pozostate 183 1.443 1.260
Razem, z tego 3.994 55.910 51.916
koszty obstugi BEST | NSFIZ (2.366) - 2.366

W 2014 roku taczne koszty naszej dziatalnoéci operacyjnej byly 0 7,7 % wyzsze w stosunku do 2013 roku.

Gtéwna przyczyng wzrostu poziomu kosztéw operacyjnych byt wzrost wartosci uiszczonych wpiséw i opfat zwigzanych
z prowadzeniem postepowan na drodze sadowej i egzekucyjnej, prezentowanych w pozydji podatki i optaty. Dodatkowo, w zwiazku z
rozwojem naszej grupy kapitatowej, wzrosta takie warto$¢ kosztéw pracy oraz amortyzaga naktadéw na infrastrukture
teleinformatyczna. Spadek wartosci kosztéw usfug obcych jest gtéwnie wynikiem wytaczenia, od maja 2013 roku, wynagrodzenia
ptaconego przez BEST I NSFIZ na rzecz podmiotéw z grupy.

Koszty dziatalnosci operacyjnej

(z wytaczeniem wartosci sprzedanych certyfikatow Zmiana Rok zakoriczony Rok zakoriczony
2 Wyaae przedanych certy tr 31.12.2014 31.12.2013
inwestycyjnych, po korektach)

Koszty osobowe (5)pp 53% 58%
Ustugi obce 8)pp 16% 24%
Amortyzacja 2pp 7% 5%
Podatki i optaty Tpp 20% 9%
Pozostate Opp 4% 4%
Razem - 100% 100%

Najbardziej istotnymi zmianami w strukturze naszych kosztéw operacyjnych byt wzrost udziatu optat (11pp) a takze spadek udziatu
kosztow osobowych (5pp).

10
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GRUPA KAPITALOWA BEST S.A.
(wtys. zt)

ik i Zmiana Rok zakoriczony Rok zakoriczony
Wynik finansowy i 31.12.2014 31.12.2013
Przychody operacyjne (7.392) 124.006 131.398
Koszty dziatalnosci operacyjnej 3.994 55.910 51.916
Lysk (strata) na sprzedazy (11.386) 68.096 79.482
Pozostate przychody operacyjne (678) 455 1133
Pozostate koszty operacyjne 272 624 352
Przychody finansowe 441 1228 787
Koszty finansowe 2363 9720 7357
Podatek dochodowy (2.871) 228 3.099
Zysk (strata) netto (11.387) 59.207 70.594
- efekt przeszacowania wartosci portfeli wierzytelnoci (35.660) 35.660

- zysk netto przeniesiony z kapitatu z aktualizacji wyceny 8.742 8.742

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku osiagnelismy 59,2 min zt zysku netto. Gdyby wyeliminowac zdarzenia o charakterze
nadzwyczajnym, zysk netto grupy w 2013 roku wynidstby 34,9 min zt a w 2014 roku 50,5 min zt. Datoby to roczny wzrost zysku netto

wygenerowanego z dziatalnosci powtarzalnej o 44,7 %.

(wtys. zt)
Pozostate sktadniki catkowitych dochodow netto Imiana Rok zakoriczony Rok zakoriczony
t/r 31.12.2014 31.12.2013
Sktadniki, ktére moga by¢ przeniesione do wyniku (2.649) (887) 1.762
Skfadniki przeniesione do wyniku (8.742) (8.742) 0
Sktadniki, ktdre nie zostang przeniesione do wyniku (36) (33) 3
Razem (11.427) (9.662) 1.765

W momencie objecia petng konsolidacjg BEST Il NSFIZ, ktdry dotychczas klasyfikowany byt jako aktywa dostepne do sprzedazy, wycena
ujeta w kapitale w kwocie 8,7 min z}, zostata przeniesiona do wyniku finansowego.

(wtys. zt)
Catkowite dochody netto Zmiana Rok zakoriczony Rok zakoriczony
w segmentach dziatalnosci r/r 31.12.2014 31.12.2013
Segment Inwestycji w Wierzytelnoéci (24.521) 42.150 66.671
Segment Zarzadzania Wierzytelno$ciami 2.538 6.920 4.382
Segment Zarzadzania Funduszami Inwestycyjnymi 141 295 154
Pozostate (972) 180 1.152
Razem, z tego (22.814) 49.545 72.359
- przypisane Akcjonariuszom BEST (22.290) 49.222 71.512
- przypisane udziatom niesprawujacym kontroli (524) 323 847

(atkowite dochody przypisane Akcjonariuszom BEST w Segmencie Inwestycji w Wierzytelnosci byty w 2014 roku o0 24,5 min zt nizsze,
niz rok wczedniej, jednak dwczesny wynik byt w sporej czedci rezultatem przeszacowania, o ktérym pisaliémy w poprzednich notach

N
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sprawozdania. Gdyby wyeliminowac powyzsze jednorazowe przeszacowanie (35,7 mln zf) uzyskane w 2014 roku catkowite dochody w
tym segmencie bytyby 0 11 min zt (35%) wyzsze od osiagnietych w 2013 roku.

(atkowite dochody osiagniete w segmentach Zarzadzania Wierzytelnosciami i Zarzadzania Funduszami Inwestycyjnymi byty w 2014
roku o 2,7 min zt (59%) wyzsze, niz osiagniete rok weczesniej. Wzrost zawdzieczamy gtéwnie wiekszym wptywom z obstugi
wierzytelnosci funduszy oraz inkasa.

(atkowite dochody z pozostatych segmentdéw, przypadajace w duzej mierze udziatowcom niesprawujacym kontroli nad BEST, byly
nizsze 0 0,5 min zt od osiagnietych w poprzednim roku.

1.2. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy BEST na dzieri 31 grudnia 2014 roku wykazuje sume bilansow3 w wysokosci 422,4 min zt. W
2014 r. wartos¢ tej pozycji wzrosta 0 149,8 min zt (55 %).

(tys. zt) % (tys. zh) %
Aktvwa Stan na dzien Stan na dzien
W 31.12.2014 31.12.2013
Aktywa trwate, w tym: 128.279 30,4 128.770 47,2
- aktywa rzeczowe i wartosci niematerialne 14314 3,4 9.732 3,6
- certyfikaty inwestycyjne 98.143 23,2 107.528 39,5
- nieruchomosci inwestycyjne 9.747 23 4110 15
Aktywa obrotowe, w tym: 294121 69,6 143.774 52,8
- nabyte wierzytelnosci 251.013 59,4 116.591 42,8
- Srodki pieniezne 37.455 8,9 20.145 74
Razem 422.400 100,0 272.544 100,0

Dominujacym sktadnikiem w strukturze naszych aktywéw byly nabyte wierzytelnosci, ktdre stanowity 59% aktywdow ogétem.
W 2014 roku ich wartos¢ wzrosta 0 134 min zt (115%) i na dzien 31 grudnia 2014 roku wyniosta 251 min zt. Gldwnym powodem tego
wzrostu byt zakup 83% certyfikatéw BEST Il NSFIZ oraz nowych portfeli do BEST I NSFIZ. Druga co do wielkosci pozycja aktywéw byty
certyfikaty inwestycyjne funduszy sekurytyzacyjnych, ktére stanowity blisko 23% aktywéw ogdtem. Ich warto$¢ spadta r/r 0 9,4 min z4,
gtéwnie w wyniku objecia BEST Il NSFIZ petng konsolidacja, co wiaze sie z wytaczeniem ze sprawozdania wartosci certyfikatow tego
funduszu, podczas gdy w 2013 roku wykazywany byt tam nasz 17% udziat. Pozycja ta obecnie wynosi 98 min zt i zawiera wytacznie
certyfikaty BEST Il NSFIZ.

12
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(tys. zh) % (tys. zt) %
Pasywa Stan na dzien Stan na dzient
yw 31.12.2014 31.12.2013
Kapitat wtasny, w tym: 199.835 474 150.641 55,3
- kapitat zaktadowy 20.966 5 23.512 8,6
- kapitat z aktualizacji wyceny (36) - 9.626 35
- wynik finansowy netto 58.884 14,0 69.747 25,6
Zobowigzania, w tym: 222.565 52,6 121.903 447
- podatek dochodowy odroczony 16.755 40 20.774 7,6
- zobowiazania finansowe 198.299 46,9 78.129 28,7
Razem 422.400 100,0 272.544 100,0

Po stronie pasywdw najbardziej istotng pozycja byty zobowiazania finansowe, ktdre stanowity blisko 47% pasywdéw. Wzrosty 0 120,2
min zt (154%) w zwiazku z finansowaniem nabycia certyfikatéw inwestycyjnych BEST Il NSFIZ oraz nowych portfeli wierzytelnosci. Na
koniec 2014 roku stosunek zobowiazan do kapitatow wtasnych wynosit 1,1 a wskaznik zadtuzenia finansowego 0,8.

1.3. Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

W 2014 roku stan srodkdw pienieznych Grupy wzrdst 0 17,3 min zti na dzieft 31 grudnia 2014 roku wynidst 37,5 min zt.

(wtys.zt)
Zmiana stanu érodkéw pienieznych Imiana Rok zakoriczony Rok zakoriczony
t/r 31.12.2014 31.12.2013
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (60.507) (44.510) 15.997
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (6.522) (8.416) (1.894)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 76.835 70.236 (6.599)
Razem 9.806 17.310 7.504

Z uwagi na specyfike prowadzonej dziatalnosci w przeptywach z dziatalnosci operacyjnej prezentujemy min. wydatki zwigzane z
nabywanymi pakietami wierzytelnoéci oraz certyfikatami funduszy inwestycyjnych. W 2014 roku, w wyniku nabycia 83% certyfikatow
inwestycyjnych BEST Il NSFIZ oraz 6 portfeli wierzytelnosci, ponieslismy znaczace wydatki z tego tytutu, co wptyneto ujemnie na saldo
srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjne;j.

W minionym roku dokonaliémy takze istotnych wydatkow inwestycyjnych zwigzanych z nabyciem aktywéw rzeczowych, licendji oraz
realizacja prac rozwojowych zwigzanych z wytworzeniem we wtasnym zakresie oprogramowania wspierajacego proces zarzadzania

wierzytelnosciami.

Dodatnie saldo przeptywow z dziatalnosci finansowej jest natomiast efektem przeprowadzonych w 2014 roku dwdch emisji obligagji
publicznych o tacznej wartosci nominalnej 95 min zt.

13



GRUPA KAPITAtOWA BEST S.A. SPRAWOZDANIE ZARZADU 7 DZIAALNOSCI W 2014 ROKU m

1.4. Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

W 2014 roku kapitat wtasny Grupy wzrdst 0 49,2 min zt (32,8%) i na dzieri 31 grudnia 2014 roku jego warto$¢ wyniosta 199,8 min zt.

(wtys. zt)
Zmiana Rok zakonczony Rok zakonczony
r/r 31.12.2014 31.12.2013
Kapitat akcyjny (2.546) 20.966 23.512
Akgje wiasne 20.943 - (20.943)
Kapitat zapasowy (10.037) 15.298 25.335
-z emisji akgji powyzej wartosci nominalnej (18.078) 5.493 23.571
Kapitat z aktualizacji wyceny (9.662) (36) 9.626
Kapitat rezerwowy — opcje na akcje (266) - 266
Lyski zatrzymane 61.707 104.691 42984
Zysk (strata) netto biezacego okresu (10.863) 58.884 69.747
Kapitat yv’rasny przypisany udziatowcom niesprawujacym 82) 3 14
kontroli
Kapitat wtasny 49.194 199.835 150.641
- przypisany Akcjonariuszom BEST 49.276 199.803 150.527

W 2014 roku miato miejsce kilka zdarzen, ktére w istotny sposéb wptynely na wartosci pozycji kapitatow wiasnych. Byty to przede
wszystkim: osiagniecie znaczacego zysku, umorzenie akcji wiasnych i zwiekszenie do 100% udziatu w BEST Il NSFIZ. Dodatkowo
rozliczony zostat takze zysk wygenerowany w 2013 roku i kapitat rezerwowy utworzony w zwigzku z programem motywacyjnym
opartym o akgje Spétki.

W grudniu 2014 roku, po realizacji programu motywacyjnego i sprzedazy na rzecz (ztonka Zarzadu Spétki - 13.304 sztuk akgji
wiasnych, BEST umorzyt pozostate 636.696 sztuk tych akcji. Umorzenie zostato dokonane w ciezar kapitatu akcyjnego - w kwocie 2,5
min zt oraz w ciezar kapitatu zapasowego - w kwocie 18 min zt. Wobec powyzszego na dzier 31 grudnia 2014 roku BEST nie posiadat
akgji whasnych. W minionym roku kapitat zapasowy zostat dodatkowo powiekszony o warto$¢ zyskdw zatrzymanych w kwocie 8 min zt.
Kapitat z aktualizacji wyceny obnizyt sie 0 9,7 min zt w zwiazku z przeniesieniem do wyniku wyceny certyfikatéw inwestycyjnych
BEST II NSFIZ, co byto konsekwencja objecia funduszu petng konsolidacja.

2. Czynniki i zdarzenia majace znaczacy wptyw na dziatalnos¢ Grupy BEST w 2014 roku

W 2014 roku przeprowadzilismy w strukturze kilka zmian majacych na celu zwiekszenie transparentnosci i efektywnosci dziatania.

W listopadzie 2014 roku zatozylismy BEST Capital FIZAN, ktéry bedzie petnit funkcje parasola nad naszymi funduszami
sekurytyzacyjnymi. Jest to prosta i efektywna struktura oparta catkowicie na prawie polskim i nadzorowana przez KNF.

Zwiekszylismy takze posiadany pakiet w BEST Il NSFIZ z 17% do 100%, co umozliwito objecie tego funduszu petng konsolidacj i
pokazanie rzeczywistej skali naszej dziatalnosci w obszarze inwestycji w NPL. Nabycie 83% certyfikatéw BEST Il NSFIZ zostato w
znacznej czesci sfinansowane Srodkami z publicznej emisji obligacji K2, ktére zostaty wyemitowane w ramach uruchomionego w 2014
roku programu na f3czna kwote 300 min zt.

W 2014 roku nabylismy tacznie 5 portfeli wierzytelnosci o wartosci nominalnej 445 min zt. Kwota ta nie obejmuje portfeli nabytych
wraz ze zwiekszeniem udziatu w BEST [ NSFIZ.

W grudniu 2014 roku zrealizowalismy réwniez program motywacyjny dla cztonka zarzadu, w ramach ktérego uczestnik programu
nabyt od BEST 13.304 akgji. Jednocze$nie pozostate akcje bedace w posiadaniu Emitenta zostaty umorzone.
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W nastepstwie powyzszych zdarzen wykazalismy jeden z najlepszych wynikéw w branzy, prezentowana w aktywach wartos¢ godziwa
naszych portfeli wierzytelnosci wzrosta o 134 min zt, a poziom zobowiazan finansowych o 120 min zt. Wspétczynnik zadtuzenia netto
do kapitatéw wiasnych wynosi 0,80 i jest jednym z najnizszych w branzy.

3.  Perspektywy rozwoju dziatalnosci

3.1. Rynek wierzytelnosci nieregularnych w Polsce

Rok 2014 byt kolejnym udanym rokiem w branzy windykacyjnej. Wedtug ,Gazety Gietdy Parkiet” w latach 2011-2014 najwigksze
przedsiebiorstwa windykacyjne w Polsce nabyty do obstugi wierzytelnosci o wartosci nominalnej ponad 25 mld PLN. W okresie tym
Grupa zajefa trzecie miejsce pod wzgledem wartosci wierzytelnosci kupionych. Kwota ta nie obejmuje wierzytelnosci nabytych w

drodze przejecia BEST I NSFIZ i BEST II NSFIZ.

Skumulowana nominalna wartos¢ portfeli wierzytelnosci nabytych w latach 2011-2014 (mld PLN)
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Irédto: oprac. whasne na podst. ,Rynek windykacyjny w Polsce ma sie dobrze” Gazeta Gietdy Parkiet 18.02.2013, ,Wielki test przed branig
windykacyjna” Gazeta Gietdy Parkiet 8.02.2014 oraz ,Windykacja: Tort ro$nie, a i chetnych na niego jest coraz wigcej”, ,Gazeta Gietdy Parkiet” z dnia
17 lutego 2015.

Inwestujemy przede wszystkim w portfele niereqularnych wierzytelnosci bankowych, ktdrych podaz uzalezniona jest od dynamiki akji
kredytowej w latach wczesniejszych. Ponizszy wykres przedstawia charakterystyke tego zjawiska wobec podmiotéw sektora
niefinansowego. W okresie od stycznia 2008 r. do wrzesnia 2010 r. miato miejsce istotne spowolnienie tempa akdji kredytowej,
spowodowane kryzysem na rynkach finansowych oraz zaostrzeniem rekomendacji wydawanych przez KNF. Cho¢ w segmencie
gospodarstw domowych dynamika akgji kredytowej byfa stafa, to przez caty 2011 rok banki stopniowo zwiekszaty akcje kredytowa
dedykowang przedsiebiorstwom. Poczawszy od drugiego kwartatu 2012 r., intensywnos¢ tej akgji spadta i ostatecznie, na koniec 2014
r. dynamika akdji kredytowej bankéw wobec catego sektora niefinansowego ustabilizowata sie na poziomie ok. 6%.
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Dynamika akcji kredytowej w ujeciu rocznym wobec podmiotéw sektora niefinansowego w okresie od 12008 r. do XI1 2014 .

I e e e e s

ane6 (-

30% -

20% -

10% -

i e Yy e

e Sektor niefinansowy (razem) — e=—=Gospodarstwa domowe — e=—Przedsigbiorstwa e Consumer finance

Irédto: oprac. wiasne na podst. danych NBP

Pomimo relatywnie matej dynamiki wzrostu akgji kredytowej mozna zaobserwowac staty nominalny wzrost sektora bankowego,
w tym kredytéw hipotecznych, a co za tym idzie takze wzrost wartoéci kredytow nieregularnych.

Na koniec 2014 roku nieregularne kredyty detaliczne i korporacyjne wynosity tacznie ponad 72 mld zt, z czego prawie 40 mid zt
stanowity kredyty detaliczne, ktére sa preferowanym przez nas celem inwestycyjnym. Wedtug naszych szacunkéw wartos¢
dokonanych w tym roku transakgji na wierzytelnosciach nieregularnych wyniosta blisko 13,2 mld zt. W najblizszych latach oczekujemy
utrzymania sie poziomu podazy nieregularnych portfeli detalicznych oraz zwiekszenia podazy nieregularnych portfeli korporacyjnych,
MSP oraz hipotecznych.

Wielkos¢ polskiego rynku niereqularnych wierzytelnosci sektora bankowego w 2014 r.
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Irédto: oprac. wiasne na podst. danych NBP

16



GRUPA KAPITAtOWA BEST S.A. SPRAWOZDANIE ZARZADU 7 DZIAALNOSCI W 2014 ROKU m

Oceniamy takze, iz prognozowana poprawa ogdlnej sytuacji gospodarczej wptynie na zwiekszenie mozliwosci ptatniczych dtuznikdow,
aw konsekwencji na poprawe sptacalnosci zarzadzanych portfeli wierzytelnosci.

3.2. Fundusze sekurytyzacyjne

Transakcje sprzedazy portfeli wierzytelnosci nieregularnych od kilku lat odbywaja sie gtéwnie z udziatem funduszy sekurytyzacyjnych,
ktore s specyficznym rodzajem funduszu inwestycyjnego. Fundusz jest zarzadzany przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych (TFI),
natomiast obstuga windykacyjng portfela najczesciej zajmuje sie wyspecjalizowane przedsiebiorstwo windykacyjne, posiadajace
stosowne zezwolenie KNF. Transakcje dotyczace wierzytelnosci bankowych odbywaja sie z udziatem funduszy, poniewaz bank
sprzedajacy portfel zachowuje pewne korzysci podatkowe tylko w sytuacji, gdy nabywca portfela jest fundusz sekurytyzacyjny. Z kolei
sam fundusz sekurytyzacyjny, tworzony w oparciu o ustawe o funduszach inwestycyjnych, réwniez korzysta z pewnych udogodnien
prawno-podatkowych.

Na dzieri 31 grudnia 2014 r. Grupa zarzadzata trzema funduszami sekurytyzacyjnymi: BEST | NSFIZ, BEST Il NSFIZ, BEST Il NSFIZ, ktérych
taczna wartos¢ aktywéw netto (,WAN") wynosita 426 min zt oraz BEST Capital FIZAN, ktdrego gtéwnymi aktywami sq certyfikaty BEST |
NSFIZi BEST II NSFIZ.

Stan na dzien 31.12.2014

Rok Wartosc aktywow WAN WANC
Nazwa .
utworzenia (minzt) (mlnz4) (zt)
BEST I NSFIZ 2005 145,3 133,6 12,38
BEST Il NSFIZ 2008 138,5 96,3 3,15
BEST I NSFIZ 2011 238,0 196,3 3,39
Razem 521,8 426,2

W 2014 roku wartos¢ aktywdw netto BEST | NSFIZ zwigkszyta sie 0 30,3%, BEST Il NSFIZ —spadfa o 5,5%, a BEST Ill NSFIZ - wzrosta o
8,8%.

3.3. Finansowanie transakgji zakupu portfeli

Nasze inwestycje w wigkszosci finansujemy poprzez emisje obligacji. Do korica 2014 roku facznie pozyskalismy 457 min zt w formie

emisji obligacji, z tego 346 min zt zostato wyemitowane przez podmioty nalezace obecnie do naszej grupy kapitatowej a 111 min zt
przez zarzadzane przez nasze TFl podmioty spoza naszej grupy kapitatowej.

tacznie do 31.12.2014

(wmlnz)
- Stan
Emisja Splaty zobowiazan
GK BEST, z tego 346 137 209
- emisje wewngtrzne 34 24 10
Podmioty spoza GK BEST m 77 34
Razem 457 214 243

Na koniec grudnia 2014 roku warto$¢ obligacji niewykupionych wynosita tacznie 243 min zt.
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3.4. Otoczeniei regulacje prawne

Polski rynek obrotu wierzytelnosciami jest w petni unormowany. Dzieki zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz ustawy o
podatku dochodowym od oséb prawnych, obecnie obrét ten odbywa sie przede wszystkim z wykorzystaniem funduszy
sekurytyzacyjnych i nadzorowany jest przez szereg organéw administracji panstwowej m.in. KNF, GIODO i UOKiK. Taki model
biznesowy daje inwestorom wymierne korzysci, gdyz fundusz inwestycyjny jest zwolniony z podatku dochodowego i moze obracac
swoim kapitatem, a uczestnicy ptacg podatek dochodowy dopiero w momencie wyjécia tj. sprzedazy certyfikatow. Obecnie fundusze
sekurytyzacyjne s3 wyposazone w narzedzia prawne dochodzenia naleznosci. Dzigki temu caty proces inwestycji, poczawszy od nabycia
certyfikatow, poprzez zakup portfela, a koriczac na odzyskiwaniu naleznosci jest efektywny, w petni transparentny i zgodny z
obowiazujacymi przepisami prawa. Dodatkowo przedsiebiorstwa zajmujace sie windykacja na rzecz funduszy sekurytyzacyjnych
posiadaja zezwolenia KNF. Niejednokrotnie sq to takze podmioty notowane na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW w
Warszawie S.A.

Mimo, iz requlacje dotyczace sekurytyzacji, wprowadzone do polskiego systemu w 2005 r., przewidywaty dwie zasadnicze formy
sekurytyzaqji, tj. odptatny przelew wierzytelnodci oraz umowe o subpartycypacje, przyjete rozwigzania podatkowe jeszcze do
niedawna uniemozliwiaty rozwéj drugiej z tych form. Subpartycypacja oznacza przekazanie funduszowi inwestycyjnemu $wiadczen
otrzymanych z sekurytyzowanych wierzytelnosci bez przenoszenia tytutu prawnego do tych wierzytelnosci. Zmiany przepisow
podatkowych obowiazujace od 2014 roku zwiekszaja jej atrakcyjnos¢. Obecnie banki moga rozpoznawac przychdd podatkowy z tytutu
subpartycypacji dopiero w dniu wymagalnosci lub sptaty rat kapitatowych wynikajacych z wierzytelnosci. Z uwagi na brak koniecznosci
przeprowadzenia czasochtonnej procedury wpisu zmiany wierzyciela hipotecznego do ksiegi wieczystej oraz mozliwos¢ wystawiania
bankowego tytutu egzekucyjnego, powinno to takze wptynac na rozwoj sekurytyzacji wierzytelnosci hipotecznych.
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I11. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZENIA

Do najistotniejszych ryzyk identyfikowanych w dziatalnosci naszej Grupy naleza:

1. Ryzyko niepozyskania odpowiedniego finansowania zakupow nowych portfeli wierzytelnosci

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest nabywanie portfeli wierzytelnosci. Dziatalnos¢ ta wiaze sie z inwestowaniem znacznych
Srodkow, a z uwagi na wieloletni cykl obstugi zakupionych portfeli wierzytelnosci, wymaga réwniez pozyskiwania finansowania
zewnetrznego. Ograniczenie dostepnosci finansowania zewnetrznego na skutek spadku zainteresowania lub zaufania inwestoréw do
tego typu instrumentéw finansowych lub samej Grupy, a takie ograniczenia regulacyjne badZ wzrost atrakcyjnosci innych
instrumentow finansowych (lokaty bankowe, listy zastawne, obligacje Skarbu Padstwa, akcje), moga negatywnie wptyna¢ na
mozliwosci nabywania przez Grupe kolejnych portfeli wierzytelnosci.

2.  Ryzyko niedopasowania terminéw zapadalnosci Obligagji z terminem zakiadanego zwrotu z inwestydji

Grupa inwestuje w portfele wierzytelnosci w czesci lub w catosci finansujac takie transakcje $rodkami pozyskanymi w drodze emisji
obligacji. Okres obstugi tych portfeli siega kilku do kilkunastu lat. Emitowanie obligacji o krotszym terminie spfaty niz okres zwrotu z
inwestycji rodzi za sobg ryzyko, ze cze$¢ takich obligacji bedzie musiata zostac zrefinansowana.

Nagromadzenie sie duzych wolumendw tak niedopasowanych transakgji przy ograniczonym dostepie do finansowania zewnetrznego
moze spowodowa¢, ze znaczna czes¢ Srodkéw wiasnych bedzie przeznaczona na obstuge swiadczen z Obligacji zamiast na
finansowanie kolejnych inwestycji. To z kolei moze wptynac¢ na tempo rozwoju Grupy lub, w skrajnym przypadku moze doprowadzic
do probleméw z biezacym regulowaniem zobowiazan.

3. Ryzykozwigzanez nabyciem portfeli wierzytelnosci

Transakcja nabycia portfela wierzytelnosci jest poprzedzona jego wycena. Wycena ta jest wypadkowa wielu elementéw, do ktérych
naleza m.in.:

= oszacowanie wptywow;

= oszacowanie wydatkow;

= wyniki due diligence;

= reputacja sprzedajacego i jakos¢ jego procesu zarzadzania ryzykiem;

= otoczenie i sytuacja gospodarcza.

Btedy popetnione podczas wyceny a takze zmiany w otoczeniu i sytuacji gospodarczej moga spowodowac, ze rzeczywiste wptywy i
wydatki moga rdznic sie od pierwotnie oczekiwanych. Nastepstwem powyzszego moze by¢ koniecznos¢ przeszacowania wartosci
portfeli wierzytelnosci, co moze skutkowac obnizeniem kapitatow wiasnych.

Dodatkowo w wigkszosci przypadkéw proces sprzedazy portfeli wierzytelnosci organizowany jest w formie przetargu, co moze
wptynac na koszt ich nabycia.

Wszystko to powoduje, Ze rzeczywista rentownos¢ inwestycji w portfele wierzytelnosci moze by¢ rézna od zaktadanej.

4, Ryzykorynkowe

Ryzyko rynkowe zwiazane jest z sytuacja gospodarczg kraju poprzez powigzanie koniunktury ze zdolnoscia spfaty zobowiazan przez
dtuznikow. Pogorszenie sytuacji gospodarczej moze skutkowac zahamowaniem wzrostu gospodarczego, wzrostem stopy bezrobocia,
spadkiem popytu, spadkiem realnych dochoddw i tym samym pogorszeniem sytuacji finansowej dtuznikéw. Takie zdarzenia moga
miec¢ réwniez negatywny wptyw na mozliwo$¢ regulowania zobowigzan finansowych przez osoby fizyczne oraz przedsigbiorstwa.
Szczegdlne znaczenie ma sytuacja na rynku pracy, ktéra moze mie¢ bezposredni wptyw na skutecznos¢ dziatari windykacyjnych,
przychody i rentowno$¢ dokonanych inwestycji. Z drugiej strony czas gorszej koniunktury gospodarczej jest dobrym momentem do
inwestycji w portfele wierzytelnosci, ktérych w tym czasie pojawia sie na rynku wiecej.
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Oprocentowanie wyemitowanych obligacji jest najczesciej uzaleznione od zmiennych stawek WIBOR, ustalanych odrebnie dla kazdego
okresu odsetkowego. Niepewnos¢ na rynku oraz wzrost inflacji moze prowadzi¢ do wzrostu tych stawek, a w nastepstwie do wzrostu
kosztow finansowania. Zmiany stép procentowych moga takze powodowac znaczace zmiany wartosci instrumentéw finansowych
wchodzacych w sktad portfeli inwestycyjnych funduszy, a tym samym wptyna¢ na wartos¢ posiadanych przez Grupe certyfikatow
inwestycyjnych.

5. Ryzyko pogorszeniassie sytuagi finansowej dtuznikow

Aktywa BEST moga by¢ inwestowane w wierzytelnosci wobec osdb fizycznych, oséb prawnych lub jednostek organizacyjnych
nieposiadajacych osobowosci prawnej. Przychody sq wiec zalezne od sytuadji finansowej dtuznikéw, ktdra zalezy od czynnikéw
makroekonomicznych, takich jak: poziom wynagrodzen, stopa bezrobocia, stopa inflacji, wysokos¢ stop procentowych, czy tez wielkos¢
dochodéw postawionych do dyspozycji gospodarstw domowych.

Kolejnym elementem determinujacym zdolno$¢ dtuznikéw do regulowania zobowigzan finansowych jest ksztattowanie sie systemu
finansowego i whasciwa ocena zdolnosci kredytowej. Zbyt otwarta polityka instytucji finansowych w tym zakresie moze doprowadzic
do pogtebienia probleméw finansowych dtuznikéw poprzez zacigganie kolejnych zobowiazan, i w efekcie wptynac na dtugotrwaty
utrate przez nich ptynnosci finansowej. Z kolei zaostrzenie polityki kredytowej instytucji finansowych ogranicza osobom
zobowiazanym do sptaty dostep do dodatkowych Zrddet finansowania, co moze utrudnic sptate aktualnych zobowiazan.

Prawdopodobieristwo odzyskania wierzytelnosci jest rowniez uwarunkowane przez strukture zadtuzenia, rodzaj i charakterystyke
zobowigzan. Mozliwos¢ wystapienia wsrdd grona wierzycieli instytucji uprzywilejowanych (np. ZUS, US) lub zobowiazan
uprzywilejowanych (np. zobowiazania alimentacyjne) zwigksza potencjalne ryzyko niewywiazania sie dtuznika z obowiazku spfaty
wierzytelnosci wobec pozostatych wierzycieli i jednoczesnie ogranicza skutecznos¢ prowadzonych przez nich dziatari egzekucyjnych.

6. Ryzykozwiqzane z upadfosciq konsumenckq

W dniu 31 grudnia 2014 roku weszly w zycie nowe uregulowania prawne dotyczace tzw. ,upadtosci konsumenckiej”, co moze wptynac
na skutecznos¢ proceséw windykacyjnych. Celem zmian jest utatwienie dostepu do ,upadfosci konsumenckiej” m. in. poprzez
ograniczenie katalogu przyczyn i okolicznosci uzasadniajacych oddalenie przez sad wniosku dfuznika o ogtoszenie upadtosci, obnizenie
kosztéw postepowania sadowego, wprowadzenia instytucji umorzenia zobowigzan dtuznika w przypadku braku mozliwosci
dokonania przez niego jakichkolwiek sptat. Zmiany te moga spowodowac wzrost ilosci dtuznikow, ktdrzy zdecyduja sie skorzystac z tej
formy restrukturyzacji zadtuzenia. Konsekwencja tego moze by¢ spadek przychodéw i wyniku finansowego Grupy.

7. Ryzyko zwigzane z konkurencjq na rynku nabywania oraz obstugi portfeli wierzytelnosci

Na polskim rynku nabywania portfeli wierzytelnosci funkcjonuje kilka znaczacych podmiotéw, ktdre konkuruja ze sobg na przetargach.
Gtéwnymi elementami majacymi wptyw na konkurencyjnos¢ na tym rynku sa: dostepnos¢ i koszt pozyskanego finansowania oraz
efektywnos¢ prowadzonego procesu windykacji.

Dodatkowym elementem zwiekszajacym konkurencyjnos¢ jest zainteresowanie polskim rynkiem miedzynarodowych instytugji
finansowych i firm specjalizujacych sie w zarzadzaniu wierzytelnosciami. Dojrzatos¢ rynku windykacyjnego w Polsce i atrakcyjne stopy
zwrotu z inwestycji w portfele wierzytelnosci w ostatnich latach spowodowaty wejscie takich graczy jak: Hoist (Szwecja), Portfolio
Recovery Associates (USA), B2Holding (Norwegia), 21Parners (private equity).

Jeszcze wigksza konkurengja istnieje na rynku zarzadzania wierzytelnosciami funduszy i na rynku obstugi wierzytelnosci (tzw. inkaso).
Wzrost liczby podmiotéw oferujacych takie ustugi moze wptynac na obnizenie stawek wynagrodzenia i ilosci dostepnych dla Emitenta
kontraktow, przekfadajac sie bezposrednio na wysokos¢ otrzymywanych przychoddéw. Na tych rynkach gtdwnym elementem
Swiadczacym o przewadze jest efektywno$¢ prowadzonego procesu windykacji. Wptywa ona nie tylko na wysokos¢ otrzymywanego
przez Emitenta wynagrodzenia, lecz takze na utrzymanie pozyskanego zlecenia. Nizsza od wymaganej skutecznoé¢ prowadzonych
dziatar windykacyjnych moze spowodowac zmiane zarzadzajacego wierzytelnosciami funduszy lub utrate kontraktu na obstuge
portfela.
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8. Ryzyko zwiqzane z podazq portfeli wierzytelnosci

Gtéwnymi aktywami Grupy i potencjalnym celem inwestycyjnym sq portfele bankowych wierzytelnosci nieregularnych — czyli takich,
ktére nie zostaty uregulowane w terminie. Spadek ich podazy, na przyktad na skutek rozszerzenia dziatalnosci wiasnej bankéw o
czynnosci dotyczace windykacji, moze spowodowac koniecznos¢ oferowania przez Grupe wyzszych cen w przetargach, co moze
wptynad na obnizenie przewidywanej rentownosci inwestycji lub spadek popytu na swiadczone przez Grupe ustugi.

9. Ryzyko zmian kursow walut obcych

(zes¢ wierzytelnosci, ktérymi zarzadza Emitent moze by¢ denominowana w walutach obcych — gtéwnie dotyczy to kredytow
hipotecznych, a takze wierzytelnosci zwigzanych z dziatalnoscia na rynkach zagranicznych. Emitent na dzieri zatwierdzenia Prospektu
prowadzi dziatalnos¢ jedynie na rynku polskim, ale nie moze wykluczy¢ wejscia na rynki zagraniczne w przysztosci.

Zmiany kurséw walut obcych, w ktérych s3 denominowane wierzytelnosci moga wptyna¢ na zmniejszenie wynikéw finansowych
poprzez wystapienie negatywnych réznic kursowych oraz na zmniejszenie wartosci godziwej zarzadzanych portfeli wierzytelnosci.

10. Ryzyko zwigzane ze zmianami przepisow prawa oraz ich interpretagji

Niezmiernie wazne dla procesu obstugi i zarzadzania wierzytelnosciami sq regulacje prawne dotyczace mozliwosci dochodzenia
roszczef na drodze sadowo-egzekucyjnej. Wszelkie niekorzystne zmiany w tym zakresie moga wptynac na efektywnos¢ prowadzonej
windykacji, badZ w znaczny spos6b ograniczy¢ mozliwosc jej prowadzenia.

Na poziom przychoddw i rentownos¢ dziatalnosci prowadzonej przez BEST ma wptyw ustawowo okreslona wysokos¢ odsetek za
zwhoke (odsetki ustawowe). Ewentualne zmiany regulacji prawnych obnizajace wysokos¢ odsetek ustawowych moga w sposéh
negatywny wptyna¢ na wysokosc osigganych przychodéw.

11. Ryzyko zwigzane z przetwarzaniem danych — w szczegélnosd danych osobowych

Dziatalnos¢ Grupy zwiazana jest z koniecznoscig statego przetwarzania danych osobowych. Poprzez utrzymywanie odpowiednich
srodkéw technicznych oraz organizacyjnych Spétka dokfada wszelkich staran, aby dane objete tajemnica - w szczegdlnosci dane
osobowe - byly nalezycie chronione. System informatyczny stuzacy do przetwarzania danych osobowych wyposazony jest w
zabezpieczenia, ktore chronig przed préba nielegalnego dostepu oraz przed utrat tych danych. Ryzyko wydania osobom postronnym
dokumentdw lub informacji jest ograniczone przez obowiazujace przepisy wewnetrzne. Niemniej jednak, istnieje ryzyko zwiazane z
potencjalng mozliwoscig dziatania na szkode Grupy poprzez nielegalne udostepnienie lub wyniesienie danych na skutek Swiadomego
dziatania lub zaniedbania oséb lub podmiotéw, z ktérymi wspétpracujemy.

12. Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci wymagajqcej posiadania zezwolenia

Zaréwno zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych, jak i zarzadzanie samymi funduszami sekurytyzacyjnymi
obwarowane jest wieloma wymogami i regulacjami prawnymi i moze by¢ prowadzone wylacznie po uzyskaniu zezwolenia KNF.

W zwiazku z otrzymanym zezwoleniem na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych Grupa musi
spetnia¢ szereg wymogow organizacyjno - prawnych. W przypadku uchybienia tym wymogom, KNF moze cofnag¢ wydane zezwolenie.

Podobnie, w przypadku naruszenia przez Towarzystwo warunkéw okreslonych w zezwoleniu na prowadzenie dziafalnosci,
przekroczenia zakresu zezwolenia lub naruszenia interesu uczestnikow zarzadzanych przez siebie funduszy inwestycyjnych, KNF moze

cofnac zezwolenie udzielone Towarzystwu i natozy¢ kare pieniezna.

Z kolei w przypadku, gdyby wyniki, sposéb obstugi czy zarzadzania funduszem zostaty negatywnie ocenione przez inwestoréw
funduszu, mogliby oni dazy¢ do zmiany podmiotu zarzadzajacego wierzytelnosciami.
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13. Ryzyko zwigzane z naruszeniem zbiorowych interesow konsumentow

Nasza dziatalnos¢ nadzorowana jest takze przez UOKiK. Doktadamy wszelkich staran i stosuje sie do obowiazujacych przepiséw
dotyczacych ochrony konkurencji i konsumentéw. Pomimo tego istnieje ryzyko interpretacji, ze dziatalno$¢ Grupy w pewnych
obszarach narusza zbiorowy interes konsumentéw. Stwierdzenie przez Prezesa UOKiK naruszenia zbiorowego interesu konsumentéw
m. in. przez stosowanie niedozwolonych klauzul, moze skutkowac wezwaniem do zaprzestania takich praktyk jak réwniez natozenia
na nas kar pienieznych. Niezaleznie od powyzszego istnieje ewentualne ryzyko pozwow zbiorowych w przypadku dochodzenia swoich
praw przez grupy konsumentéw. Powyzsze zagrozenia moga negatywnie wptyna¢ na wyniki osiaggane przez Grupe.

14. Ryzyko zwigzane z utratq doswiadczonej kadry menedzerskiej lub kluczowych pracownikow

Wykwalifikowani i doswiadczeni pracownicy sg niezbedni dla zachowania ciggtosci funkcjonowania Grupy. Utrata doswiadczonej kadry
menedzerskiej lub kluczowych dla nas pracownikéw moze wptyna¢ negatywnie na tempo i zakres realizacji zatozen biznesowych.

Dlatego nieustannie pracujemy nad tym, by kluczowi i najbardziej wartosciowi pracownicy chcieli pracowac
W naszej organizacji. Dbamy o ich wysoka satysfakcje i zaangazowanie zapewniajac prawidtowa komunikacje wewnetrzng i
prowadzac transparentny system ocen okresowych. Oferujemy takze réznorodne narzedzia rozwojowe, do ktorych naleza programy
szkolen, Sciezki karier oraz program Job Rotation umozliwiajacy zwiekszenie umiejetnosci i wzbogacenie doswiadczenia.

Prowadzimy takze stata ewaluacje systemdw premiowych, pracujemy nad optymalizacja catego systemu wynagrodzen ze szczegélnym
uwzglednieniem Top Talent6w oraz pracownikéw na stanowiskach kluczowych.

15. Ryzyko zwigzane z awariq wykorzystywanej infrastruktury teleinformatycznej

Diugotrwate zaktocenie w pracy sprzetu teleinformatycznego moze spowodowac zatrzymanie badZ istotne ograniczenie zakresu
realizowanych procesow operacyjnych. Sytuacja taka moze mie¢ istotny wptyw na osiggane przez nas wyniki finansowe, a w skrajnych
sytuacjach nawet kontynuacje dziatania.

Przed takim ryzykiem zabezpieczamy sie poprzez inwestycje w wysokiej klasy sprzet alarmowy, podtrzymujacy napiecie elektryczne
oraz urzadzenia rejestrujace dane elektroniczne. Dziatania te zminimalizuja ewentualne straty powstate wskutek przestoju dziatania
technologii. Wprowadzilismy zarzadzanie ciggtoscig dziatania (ang. BCMS — Business Continuity Management System) zgodne z
brytyjska norma BS25999. Posiadamy rozwiazania i procedury umozliwiajace taka reakcje w sytuadji kryzysowej, ktéra pozwoli na
utrzymanie funkcjonowania najwazniejszych procesow biznesowych organizacji na minimalnym akceptowalnym poziomie.

W ramach dywersyfikacji ryzyk zwigzanych z utraty ciagtosci dziatania spowodowang awarig faczy telekomunikacyjnych
i wystapieniem awarii w biurach, wprowadzilismy zmiany w infrastrukturze teleinformatycznej. Efektem dokonanych zmian jest
stworzenie dwoch niezaleznych od siebie serwerowni w Gdyni i w Elblagu.

16. Ryzyko obcigzenia Grupy ponadlimitowymi kosztami zwiqzanymi z funkcjonowaniem zarzqdzanych funduszy

Stosownie do postanowien statutéw funduszy inwestycyjnych, ktérych wierzytelnosciami zarzadzamy, niektére kategorie kosztow
ponoszonych przez fundusze sg limitowane. W przypadku, gdy warto$¢ kosztéw obciazajacych dany fundusz przekroczy okreslony w
statucie limit, Towarzystwo lub BEST, w zaleznosci od tego, ktéry z podmiotéw poniesie wydatki w imieniu danego funduszu,
zobowiazane sq jest pokryc te nadwyzke.

17. Ryzyko powiqzari osobistych i kapitatowych

Niektdrzy cztonkowie zarzadu Emitenta wchodza w sktad organdw innych podmiotéw z Grupy oraz podmiotéw spoza Grupy. Taka

dziatalnos¢ nie jest dziafalnoscig konkurencyjng w stosunku do dziatalnoéci prowadzonej przez BEST. Z uwagi na dokonywanie
transakgji miedzy tymi podmiotami potencjalnie moze jednak wystapic¢ konflikt pomiedzy obowigzkiem dziatania w interesie BEST, a
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obowiazkiem dziatania w interesie innego podmiotu. Istnieje ryzyko, ze w przypadku zaistnienia takiego konfliktu intereséw moze on
zostac rozstrzygniety na niekorzy$¢ Emitenta.

18. Ryzyko cen transferowych

BEST zawiera transakcje z podmiotami powigzanymi. Transakcje te mogq by¢ przedmiotem badania przez organy podatkowe pod
wzgledem dochowania w nich warunkéw rynkowych. Istnieje ryzyko, ze badanie takich transakcji moze zakonczy¢ sie
zakwestionowaniem ich parametrdw przez organy podatkowe i w konsekwencji ustaleniem dodatkowych zobowiazan podatkowych.

19. Ryzyko negatywnego PR

Nasza dziatalnos¢ niejednokrotnie zwigzana jest z windykacja naleznosci od osob fizycznych lub prawnych, ktére niejednokrotnie
znajduja sie w trudnej sytuacji materialnej i zyciowej. (ze$¢ z tych oséb — wobec braku mozliwosci polubownego uregulowania
zobowiazania — moze sie zdecydowac na kreowanie negatywnego PR wobec nas. Ryzyko publikacji niekorzystnych lub fatszywych
informacji moze dotyczy¢ réwniez dziatalnosci firm konkurencyjnych. Zdarzenia takie — poprzez nagtosnienie sprawy przez media —
mogq mie¢ bezposredni wptyw na nasza wiarygodnos¢ w oczach inwestordw, klientéw i kontrahentdw. Moze sie to przetozy¢ na
mniejsza liczbe zlecen obstugi wierzytelnosci, mniejszy popyt na produkty ze strony klientéw, a w konsekwencji gorsze wyniki
finansowe.

20. Ryzyko zwiqzane z nabyciem certyfikatow inwestycyjnych funduszy sekurytyzacyjnych

Nabycie certyfikatéw inwestycyjnych funduszy sekurytyzacyjnych zwiazane jest z koniecznoscia akceptadji ryzyka dziatania funduszy.
Fundusze sekurytyzacyjne poprzez proces inwestycyjny i lokowanie aktywow w okreslone rodzaje lokat daza do zrealizowania celu
inwestycyjnego. Fundusze nie gwarantuja osiagniecia tego celu i pomimo dochowania nalezytej starannosci mogq nie osiagna¢
zaktadanego zwrotu z inwestycji, co posrednio moze przetozy¢ sie na zmniejszenie osigganych przez nas przychodow.

Na tym etapie podstawowym ryzkiem zwiazanym z nabyciem certyfikatow inwestycyjnych jest ryzyko wyceny portfela wierzytelnosci,
bedacego przedmiotem lokat funduszu. W celu zminimalizowania tego ryzyka czerpiemy wiedze z naszych dotychczasowych
doswiadczen i opartych na nich modelach empirycznych, ktére na biezaco dostosowujemy do zmieniajacego sie rynku, z
uwzglednieniem uznanych metod estymacji.

21. Ryzyko koniecznosci wczesniejszego wykupu obligagji

Warunki emisji obligacji wyemitowanych przez BEST zawierajq wykaz okolicznosci, ktdrych wystapienie moze spowodowac, ze
bedziemy zobowiazani, na zadanie obligatariusza, dokona¢ przedterminowego wykupu posiadanych przez niego obligacji.
Okolicznodciami tymi sa w szczegélnosci: ogtoszenie upadtosci lub wszczecie postepowania upadtosciowego, zajecie istotnych
sktadnikéw majatku BEST, zwloka w ptatnosci zobowiazan z tytutu obligacji, wyptata dywidendy, nabycie akcji whasnych w celu
umorzenia, utrata skutecznosci lub obnizenie sie wartosci zabezpieczenia, udzielenie znaczacej pozyczki, gwarandji lub poreczenia.
Ponadto BEST powinien utrzymywac wskaznik zobowiazan finansowych stanowiacy iloraz dtugu netto do kapitatu wiasnego na
poziomie nie wyzszym niz 2,0 —do czasu wykupu obligacji serii G oraz nie wyzszym niz 2,5 — do czasu wykupu pozostatych serii.
Wskaznik ten jest liczony na bazie danych finansowych zaczerpnietych ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Do dnia
sporzadzenia niniejszego sprawozdania, zadne z powyzszych zdarzen nie wystapito.
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IV. LAD KORPORACYJNY STOSOWANY W SPOLCE
1.  Zbior zasad fadu korporacyjnego, ktoremu podlega BEST

Grupa BEST podlega zbiorowi zasad znajdujacych sie w ,Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW”,

ktérych najbardziej aktualna wersja obowiazujaca od dnia 1 stycznia 2013 r. uchwalona zostata 21 listopada 2012 roku na podstawie
uchwaty Nr 19/1307/2012 Rady Giefdy.

Zbidr jest dostepny na stronie internetowej poswieconej zasadom tadu korporacyjnego spotek publicznych pod adresem
http://www.corp-gov.gpw.pl/assets/library/polish/requlacje/dobre_praktyki_16_11_2012.pdf.

2.  Wskazanie postanowien, od ktorych Emitent odstapit

W raporcie biezacym nr 9/2009 informowali$my o niestosowaniu w catosci zapisu pkt 1 czesci Il Dobrych Praktyk Spétek Notowanych
na GPW, dotyczacego zapewnienia funkcjonowania swojej strony internetowej w jezyku angielskim, z uwagi na znaczne koszty
Zwigzane z jego realizacja w zakresie odnoszacym sie do thumaczen wszystkich dokumentéw korporacyjnych.

W raporcie biezacym nr 4/2013 informowalismy o niestosowaniu zapisu pkt 1.9a czesci Il ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na
GPW", dotyczacego zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia w formie audio lub wideo, oraz pkt 10 czesci IV, Dobrych Praktyk
Spétek Notowanych na GPW", dotyczacego transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym i dwustronnej komunikacji
W czasie rzeczywistym, z uwagi na to, ze w ocenie Zarzadu nie ma uzasadnienia dla ponoszenia dodatkowych znacznych kosztéw
zwigzanych z realizacjg ww. zasad majac w szczegélnosci na uwadze mato rozproszony akcjonariat Spétki oraz brak zainteresowania
akcjonariuszy Spotki udziatem w Walnym Zgromadzeniu. W przypadku zmiany ww. okolicznosci Zarzad rozwazy stosowanie tych
zasad.

3. Opis gtownych cech stosowanych w przedsigbiorstwie emitenta systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych

BEST, Towarzystwo i BEST Capital (CY) Ltd. sporzadzaja sprawozdania finansowe wg Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosi,
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej zwanych dalej , MSSF”.

BEST Nieruchomosci Sp. z 0.0. i Kancelaria Radcy Prawnego Rybszleger Sp. k. sporzadzaja sprawozdania finansowe zgodnie z ustawa z
dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci, jednak dla potrzeb konsolidacji sa one przeksztatcane zgodnie z MSSF.

BEST I NSFIZ i BEST Il NSFIZ i BEST Capital FIZAN sporzadzaja sprawozdania finansowe zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowosci oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegétowych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r., nr 249, poz. 185), jednak dla potrzeb konsolidacji s one przeksztatcane zgodnie z MSSF.

Sporzadzanie sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych jest procesem wieloetapowym. Kazdy etap jest
zakoniczony weryfikacja i potwierdzeniem zgodnosci danych.

Grupa stale monitoruje istotne czynniki ryzyka prawnego, podatkowego, gospodarczego oraz operacyjnego. Osoby odpowiedzialne za
administrowanie sktadnikami majatkowymi dokonuja ich weryfikacji pod katem ich kompletnosci, przydatnosci i utraty wartosci.
0Osoby odpowiedzialne za realizacje kontraktéw oraz osoby prowadzace sprawy sadowe identyfikuja potencjalne ryzyka zwiazane z ich
przebiegiem i realizaja.

Wiele proceséw przetwarzania danych ksiegowych jest zautomatyzowanych, co minimalizuje ryzyko wystapienia bteddw.

Dane finansowe oraz dane opisowe na potrzeby sprawozdan finansowych BEST, Towarzystwa, BEST Nieruchomosci i Kancelarii
przygotowane sg przez pracownikéw Pionu Finansowo-Ksiegowego BEST na podstawie zapiséw w ksiedze gtéwnej oraz informacji
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otrzymywanych od os6b odpowiedzialnych za administrowanie sktadnikami majatkowymi, realizacje kontraktow, prowadzenie spraw
sadowych, a takze od cztonkéw zarzadu tych spétek. Dane finansowe oraz dane opisowe na potrzeby sprawozdan finansowych
pozostatych podmiotéw nalezacych do Grupy przygotowane sa przez podmioty, ktdrym zostato powierzone prowadzenia ksiag
rachunkowych, pod nadzorem pracownikéw Pionu Finansowo-Ksiegowego BEST.

Pracownicy odpowiedzialni za przygotowanie poszczegdlnych elementéw sprawozdania finansowego przed ich przygotowaniem
potwierdzaja zgodnos¢ danych ksiegowych ze stanem faktycznym, oraz fakt kompletnego ujecia operadji o charakterze majatkowym w
ksiegach rachunkowych.

Nadzér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych sprawuje Gtéwny Ksiegowy.

Przygotowane sprawozdania podlegaja weryfikacji i zatwierdzeniu przez zarzady poszczegdlnych podmiotéw, a w przypadku BEST |
NSFIZ, BEST II NSFIZ i BEST Capital FIZAN przez zarzad Towarzystwa. Przed zatwierdzeniem sprawozdania finansowe s3 poddawane

ocenie, dane finansowe sq analizowane w poréwnaniu do zatozen a wszelkie odchylenia wyjasniane.

Sprawozdania finansowe nastepujacych podmiotéw podlegaja weryfikacji przez biegtego rewidenta

Badanie Przeglad

Nazwa sprawozdania sprawozdania

rocznego potrocznego
BESTS.A. v v
BESTTFI S.A. v
BEST Capital FIZAN v v
BEST I NSFIZ v v
BEST I NSFIZ v v
Kancelaria Radcy Prawnego Rybszleger sp. k.
Best Nieruchomosci Sp. z 0.0.
Best Capital (CY) Ltd. v

4.,  Wykaz akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio co najmniej 5% ogélnej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy (WZA)

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio co najmniej 5% ogélnej liczby gtosow, w rozumieniu art. 4 pkt 17 Ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spétkach publicznych (Dz. U. nr 184, poz. 1539):

Liczba gtosow Udziat w ogélnej liczbie

Wyszczegdlnienie Hlose posmdanyc!\. Udziat w ka'pltale przystugujacych z gtosow na WZA
akqji zakladowym Emitenta : " .

posiadanych akji Emitenta

Krzysztof Borusowski 4.290.059 82,29% 5.970.059 86,61%

Marek Kucner 780.000 14,96% 780.000 11,32%

5.  Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktore daja specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z
opisem tych uprawnien

BEST nie wyemitowat papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne. W 2014 roku osoba zarzadzajaca
Emitentem — (zlonek Zarzadu Emitenta Barbara Rudziks nabyta 13.404 akji Emitenta w drodze realizacji programu motywacyjnego.

25



GRUPA KAPITAtOWA BEST S.A. SPRAWOZDANIE ZARZADU 7 DZIAALNOSCI W 2014 ROKU m

6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie wykonywania
prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby glosow, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania
prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktorymi, przy wspotpracy spotki, prawa kapitatowe zwiazane z papierami
wartosciowymi sa oddzielone od posiadania papierow wartosciowych

Wedtug wiedzy Zarzadu BEST papiery wartosciowe wyemitowane przez BEST nie s ograniczone co do wykonywania z nich prawa
gtosu. Zarzad BEST nie posiada réwniez wiedzy, aby istniaty zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspétpracy spétki, prawa kapitatowe
Zwigzane z papierami wartosciowymi sa oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papierow wartosciowych emitenta

Wedtug wiedzy Zarzadu BEST papiery wartosciowe wyemitowane przez BEST nie s3 ograniczone, co do prawa przenoszenia ich
wiasnosci.

8. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania osob zarzadzajacych oraz ich uprawnien,
w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgji

Zarzad BEST sktada sie z od jednej do trzech oséb powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie w gtosowaniu tajnym
bezwzgledna wiekszoscig gtosow na okres wspdlnej kadencji. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. Cztonek Zarzadu moze by¢ w kazdym
zasie odwotany. Zarzad kieruje dziatalnoscig BEST, podejmuje uchwaty i decyzje we wszystkich sprawach niezastrzezonych do
kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy zawieszanie w czynnosciach, z waznych powodéw, poszczegdinych lub wszystkich cztonkéw
Zarzadu oraz delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej, na okres nie diuzszy niz trzy miesiace, do czasowego wykonywania czynnosci
cztonkdw Zarzadu, ktérzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych przyczyn nie moga sprawowac swoich czynnosci.

Zarzad nie posiada uprawnienia do podjecia decyzji o emisji akcji, gdyz w BEST nie przewidziano kapitatu docelowego. Zarzad nie
posiada réwniez prawa podjecia decyzji o wykupie akcji, gdyz kompetencja ta przystuguje Walnemu Zgromadzeniu.

9. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki emitenta

Imiana statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia i wpisu do rejestru. Uchwata o zmianie statutu wymaga wigkszosci %
gtosow Walnego Zgromadzenia. Uchwata dotyczaca zmiany statutu, zwiekszajaca swiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajaca prawa
przyznane osobiécie poszczegdlnym akcjonariuszom, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy, ktorych dotyczy.

10. Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu
ich wykonywania, w szczegolnosci zasady wynikajace z requlaminu Walnego Zgromadzenia

10.1. Sposdb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zwotywane jest przez Zarzad jako zwyczajne albo nadzwyczajne. Rada Nadzorcza ma prawo
zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, jezeli Zarzad nie zwota go w terminie okreslonym przepisami Kodeksu Spétek
Handlowych lub postanowieniami Statutu oraz Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli zwotanie go uzna za wskazane. Walne
Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spétki, w Gdansku, w Sopocie, w Warszawie lub w innym miejscu wskazanym w ogtoszeniu o
zwotaniu Walnego Zgromadzenia. Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie najpdzniej do korica czerwca kazdego roku.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad:

a) zinicjatywy wiasnej;
b) na wniosek Rady Nadzorczej;
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na wniosek Akcjonariuszy reprezentujacych tacznie minimum dwudziesta czes¢ kapitatu zaktadowego.

Akgjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu gtoséw w Spétce moga zwotac
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczaja przewodniczacego tego zgromadzenia.

Do wylacznej kompetencji Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy nalezy:

a)

b)
)

)
)

D o 0

rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok
obrotowy;

podejmowanie uchwaty o podziale zysku albo o pokryciu straty;

udzielanie cztonkom organdw Spétki absolutorium z wykonywania przez nich obowigzkdow.

zmiana statutu Spotki oraz ustalenie jego tekstu jednolitego;

postanowienie dotyczace roszczer o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawiazaniu Spétki lub sprawowaniu zarzadu albo
nadzoru;

zbycie lub wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa
rzeczowego;

podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego Spétki;

emitowanie obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszeristwa objecia akgj;

umorzenie akdji i okreslenie szczegétowych warunkéw tego umorzenia;

potaczenie, podziat lub likwidacja Spdtki, wybér likwidatoréw oraz sposéb prowadzenia likwidacji;

powotywanie i odwotywanie cztonkdw Zarzadu;

powotywanie i odwotywanie cztonkdw Rady Nadzorczej;

ustalanie zasad wynagradzania i wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorczej.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, chyba ze ustawa albo Statut stanowig inaczej. Kazda
akgja daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego gtosu, chyba ze jest akcja uprzywilejowang co do gtosu. Kazda akcja imienna
serii A daje prawo do pieciu gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Glosowanie jest jawne. Glosowanie tajne zarzadza sie w sytuagji
przewidzianej przez ustawe lub Statut albo na wniosek chociazby jednego Akcjonariusza, obecnego lub reprezentowanego na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

10.2. Opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Prawa majatkowe akcjonariuszy zwiazane z akcjami BEST obejmuja m.in.:

prawo do dywidendy, to jest udziatu w zysku Spétki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego
rewidenta, przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wypfaty akcjonariuszom (art. 347 KSH). Zysk rozdziela sie w
stosunku do liczby akgji. Statut Spétki nie przewiduje zadnych przywilejow w zakresie tego prawa, o 0znacza, ze na kazda z
akgji przypada dywidenda w takiej samej wysokosci;

prawo pierwszeristwa do objecia nowych akji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru);

prawo do udziatu w majatku Spétki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku jej likwidadji (art.
474 KSH); Statut Emitenta nie przewiduje zadnego uprzywilejowania w tym zakresie.

Uprawnienia korporacyjne akcjonariuszy zwiazane z akcjami BEST obejmuja m.in.:

prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) oraz prawo do wykonywania na Walnym Zgromadzeniu
prawa gtosu (art. 411§ TKSH);

prawo do ztozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do ztozenia wniosku o umieszczenie w
porzadku obrad poszczegdlnych spraw przyznane akcjonariuszom posiadajacym co najmniej jedng dwudziesta kapitatu
zaktadowego Spotki (art. 400 § 1 KSH);

prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia;

prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami;

prawo do uzyskania informacji o Spotce w zakresie i w sposéb okreslony przepisami prawa;
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f)

1.

prawo do imiennego Swiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papierdw
wartosciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi oraz do imiennego za$wiadczenia o prawie
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spétki publicznej;

prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i sprawozdania finansowego wraz z odpisem
sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta najpdzniej na pietnascie dni przed Walnym Zgromadzeniem
(art. 395 § 4 KSH);

prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu oraz
z3dania odpisu listy za zwrotem kosztow jego sporzadzenia (art. 407 § 1 11 KSH) lub przestania jej nieodpfatnie poczta
elektroniczng;

prawo do zadania wydania odpisu wnioskdw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed Walnym
Zgromadzeniem (art. 407 § 2 KSH);

prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosd na Walnym Zgromadzeniu przez wybrang
w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech oséb. Wniosek mogq ztozy¢ akcjonariusze, posiadajacy jedng dziesiata
kapitatu zakladowego reprezentowanego na tym Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy maja prawo wyboru jednego
cztonka komisji (art. 410 § 2 KSH);

prawo do przegladania ksiegi protokotdéw oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad odpiséw uchwat (art. 421§ 2
KSH);

prawo do wniesienia powddztwa o naprawienie szkody wyrzadzonej Spdofce na zasadach okreslonych
w art. 486 i 487 KSH, jezeli Spétka nie wytoczy powddztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody
w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode;

prawo do przegladania dokumentdw oraz zadania udostepnienia w lokalu Spétki bezptatnie odpiséw dokumentdw, o ktérych
mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potaczenia spdtek), w art. 540 § 1 KSH (w przypadku podziatu emitenta) oraz w art.
5618 1KSH (w przypadku przeksztatcenia emitenta);

prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 341§ 7 KSH);
prawo do wystapienia z zadaniem zbadania przez biegtego, na koszt spétki, okreslonego zagadnienia zwiazanego z
utworzeniem Spétki lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegélnych) (art. 84 ustawy o ofercie publicznej).

Sktad  osobowy organéw  zarzadzajacych, nadzorujacych lub  administrujacych  emitenta
i zmiany, ktore w nim zaszly w ciagu ostatniego roku obrotowego

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem oraz do dnia jego sporzadzenia sktad Zarzadu BEST nie ulegt zmianie i jest nastepujacy:

1.
2.
3.

Krzysztof Borusowski Prezes Zarzadu
Marek Kucner Wiceprezes Zarzadu
Barbara Rudziks (ztonek Zarzadu

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem oraz do dnia jego sporzadzenia sktad Rady Nadzorczej BEST ulegt zmianie:

Do dnia 16 czerwca 2014 roku sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

AN AN S

Stawomir Lachowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Katarzyna Borusowska Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej
Dr hab. Leszek Pawtowicz, prof. UG (ztonek Rady Nadzorczej

Dr Bernd Holzapfel (ztonek Rady Nadzorczej

Bartosz Kruzewski (ztonek Rady Nadzorczej

Patrycja Kucner (ztonek Rady Nadzorczej

W dniu 16 czerwca 2014 . powotana zostata Rada Nadzorcza na kolejng kadencje w nastepujacym skfadzie:

1.

2
3.
4

Stawomir Lachowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Dr hab. Leszek Pawtowicz, prof. UG Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Dr hab. Dariusz Filar, prof. UG (ztonek Rady Nadzorczej

Dr hab. Pasquale Policastro, prof. US (ztonek Rady Nadzorczej
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5. Katarzyna Borusowska (ztonek Rady Nadzorczej
6. Patrycja Kucner (ztonek Rady Nadzorczej

Dr Bernd Holzapfel oraz Bartosz Kruzewski ztozyli rezygnacje z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej z uwagi na utrate przymiotu
niezaleznosci w zwiazku z zasiadaniem w tym organie przez okres 12 lat, co wynika z pkt 1 lit. h Zatacznika Il do Zalecenia Komisji z
dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej spétek gietdowych i
komisji rady (nadzorczej) (2005/162/WE) majacego zastosowanie na mocy pkt I11.6 Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW.

Wybdr Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady odbyt sie na posiedzeniu Rad Nadzorczej w dniu 29 sierpnia 2014r.

12. Opis dziatania organdw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych emitenta oraz ich komitetow
12.1. Opis dziatania Zarzadu

Zarzad kieruje dziafalnoscig BEST, podejmuje uchwaty i decyzje we wszelkich sprawach niezastrzezonych dla Walnego Zgromadzenia
lub Rady Nadzorczej. Szczeg6towy podziat kompetencji i obowigzkow Cztonkow Zarzadu oraz przedmiot i tryb podejmowania przez
Zarzad uchwat i tryb jego pracy okresla Regulamin Zarzadu. W stosunkach pracowniczych Zarzad reprezentuje pracodawce, w
rozumieniu kodeksu pracy, na zasadach ogéinych.

Nastepujace sprawy wymagaja rozstrzygniecia przez Zarzad w formie uchwaty:

a)  sprawy przekraczajace zakres zwyktych czynnosci Spétki oraz sprawy, ktérych prowadzeniu sprzeciwia sie chocby jeden z
(ztonkéw Zarzadu;

b)  zwolywanie i ustalanie porzadku obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, w przypadku gdy organem zwotujacym Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy jest Zarzad Spétki;

¢)  postawienie poszczegdinych spraw na porzadku obrad Rady Nadzorczej;

d)  ustanowienie prokury;

e)  uchwalanie wewnetrznych aktéw normatywnych nie zastrzezonych do kompetencji innych organdw Spétki;
f)  przyjecie sprawozdania finansowego Spétki oraz grupy kapitatowej, jak i sprawozdania

z dziafalnosci Spotki i grupy kapitatowej za dany rok obrotowy;
g)  sporzadzanie wniosku w przedmiocie podziatu zysku albo sposobu pokrycia straty;
h)  okreslenie daty wyptaty dywidendy z uwzglednieniem termindw ustalonych przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Uchwaty Zarzadu zapadaja bezwzgledna wigkszoscig gtoséw, a w przypadku réwnosci gtoséw decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

Zarzad, przed zawarciem przez Spétke istotnej umowy z podmiotem powiazanym kazdorazowo zwraca sie do Rady Nadzorczej z
whioskiem o aprobate takiej transakgji.

Posiedzenia Zarzadu odbywaja sie w zaleznoci od potrzeb, nie rzadziej jednak niz raz w miesigcu w siedzibie Spétki lub innym miejscu
wskazanym w zawiadomieniu o planowanym posiedzeniu. Prawo zwotania posiedzenia Zarzadu przystuguje kazdemu z Cztonkéw
Zarzadu z tym, ze kazdy (ztonek Zarzadu winien otrzymac powiadomienie, co najmniej na jeden dzieri przed planowanym terminem
posiedzenia. Ponadto kazdemu (ztonkowi Zarzadu przystuguje prawo zwotania posiedzenia Zarzadu ,ad hoc” w kazdym czasie, z tym, ze na
zwotanie posiedzenia w tym trybie wymagana jest zgoda pozostatych Cztonkéw Zarzadu.

12.2. Opis dziatania Rady Nadzorczej

Dziatanie Rady Nadzorczej uregulowane jest w Regulaminie Rady Nadzorczej uchwalonym w dniu 21 lutego 2012 r., ktérego tres¢
dostepna jest na stronie internetowej Emitenta w zakfadce ,Informacje dla inwestoréw/tad korporacyjny”.

Uchwaty Rady moga by¢ powziete, jezeli na posiedzeniu jest obecna co najmniej potowa jej Cztonkéw, a wszyscy (ztonkowie Rady

zostali zawiadomieni o posiedzeniu. Za skuteczne zawiadomienie o terminie posiedzenia uznaje sie nadanie na podany przez (ztonka
Rady Nadzorczej adres do doreczen telegramu, telexu, telefaxu, listu poleconego lub zawiadomienia dokonanego w innej pisemnej
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formie ,za potwierdzeniem odbioru” lub wystanie zawiadomienia na wskazany przez Cztonka Rady Nadzorczej adres e-mail (poczty
elektronicznej), na 7 (siedem) dni przed terminem posiedzenia. W uzasadnionych przypadkach Przewodniczacy moze skrdci¢ ten
termin do 3 dni. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledng wiekszoécig gtoséw, chyba ze Statut stanowi inaczej. W razie
réwnosci gtosow decyduje gtos Przewodniczacego Rady. Posiedzenia Rady odbywaja sie w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz trzy
razy w roku obrotowym i s zwotywane przez jej Przewodniczacego, z inicjatywy wiasnej, na wniosek Zarzadu lub przynajmniej
jednego (ztonka Rady. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogq brac udziat w podejmowaniu uchwat Rady, oddajac swéj gtos na pismie za
posrednictwem innego (ztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na piémie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku
obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Dopuszczalne jest podejmowanie uchwat przez Rade Nadzorcza w trybie pisemnym lub przy
wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy Cztonkowie Rady
Nadzorczej zostang powiadomieni o tresci projektu uchwaty. Podejmowanie uchwat (i) na pismie za posrednictwem innego (ztonka
Rady Nadzorczej, (ii) w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegto$¢, nie moze
dotyczy¢:

a) wyboréw Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej,

b) odwotywania i zawieszania w czynnosciach Cztonkdw Zarzadu.

(ztonkowie Rady moga wykonywac swe obowiazki w Radzie wylacznie osobiscie. Rada Nadzorcza wykonuje swoje obowiazki
kolegialnie, moze jednak delegowac swoich Cztonkéw do samodzielnego petnienia czynnosci nadzorczych. (ztonkowie Rady
Nadzorczej delegowani do statego indywidualnego wykonywania nadzoru, otrzymuja osobne wynagrodzenie, ktérego wysokos¢
ustala Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie moze powierzy¢ to uprawnienie Radzie Nadzorczej. Rada Nadzorcza uchwala swoj
Regulamin okreslajacy organizacje i sposob wykonywania czynnosci przez Rade Nadzorcza.

W Radzie Nadzorczej dziatajg dwa komitety: Komitet Audytu oraz Komitet Wynagrodzen, ktdre s organami o charakterze
opiniodawczo-doradczym. W skfad Komitetu Wynagrodzer w 2013 roku wchodzili Dr hab. Leszek Pawtowicz, Dr Bernd Holzapfel,
Patrycja Kucner. W sktad Komitetu Audytu wchodzit Stawomir Lachowski, Bartosz Kruzewski oraz Katarzyna Borusowska.

Komitet Audytu jest organem opiniodawczo-doradczym Rady Nadzorczej sprawach sprawujacym nadzor nad nastepujacymi obszarami
aktywnosci BEST:
1) procesem sprawozdawczosci finansowej, w szczegdlnosci poprzez:
a)  wyrazanie opinii na temat funkcjonujacej w Spétce polityki rachunkowosci i stosowanych zasad sporzadzenia sprawozdan
finansowych;
weryfikacje sprawozdan finansowych, w tym w zakresie poprawnosci i kompletnosci zawartych w nich informacji;
analize raportu biegtego rewidenta z badania sprawozdan finansowych;
ocene procesu komunikacji informadji finansowych;
unkcjonowaniem systemu kontroli wewnetrznej poprzez:
ocene efektywnosci poszczegdinych elementéw tego systemu, w tym dotyczacych sprawozdawczosci finansowej i
bezpieczenstwa wykorzystywanych technologii informatycznych;
b) analize wykrytych nieprawidtowosci w systemie kontroli wewnetrznej;
3)  procesem zarzadzania ryzykiem w zakresie:
a) oceny efektywnosci zarzadzania ryzykiem przez Zarzad w obszarach ryzyka finansowego, operacyjnego i strategicznego
Spétki;
b)  zrozumienia wptywu ryzyka biznesowego na sprawozdania finansowe;,
¢)  oceny polityki ubezpieczen majatkowych Spétki oraz ubezpieczer odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdw jej organdw;,
4)  dziatalnoscig audytu wewnetrznego, w szczegélnosci poprzez:
a) opiniowanie kandydatbw na stanowisko kierownika dziatu odpowiedzialnego za audyt wewnetrzny,
wnioskowanie/opiniowanie jego odwotania;
b) przeglad i opiniowanie regulaminu, planu pracy, analizy budzetu i struktury audytu wewnetrznego;
¢  okresowq ocene realizacji planu audytéw i dziatan podjetych przez Zarzad w odpowiedzi na kwestie zidentyfikowane przez
audyt wewnetrzny;
5)  procesem badania sprawozdar finansowych, w szczegdInosci poprzez:
a) rekomendowanie podmiotu do badania sprawozdania finansowego;
b)  opiniowanie wysokosci wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych;
¢) ocene niezaleznosci biegtego rewidenta;
d) komunikowanie sie w zakresie planu metod i wynikow pracy biegtego rewidenta;

b
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e) opiniowanie swiadczonych ustug dodatkowych na rzecz spétki przez podmiot uprawniony do badania;
f)  badanie kwestii bedacych powodem rezygnacji z ustug rewidenta zewnetrznego i wydawanie zaleced w sprawie
wymaganych czynnosci.

Komitet Wynagrodzen jest organem opiniodawczo-doradczym Rady Nadzorczej posiadajacym nastepujace kompetencje:

1) przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji dotyczacych zasad wynagradzania Cztonkéw Zarzadu;

2) przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji dotyczacych wynagrodzen poszczegéinych (ztonkéw Zarzadu;

3) przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji dotyczacych odpowiednich form uméw pomiedzy Spétka a Cztonkiem Zarzadu;
4) przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji zasad realizowania systemow opartych na opcjach na akgcje lub innych

bodzcach motywacyjnych opartych na akcjach.

Oba Komitety sktadaja Radzie Nadzorczej roczne sprawozdanie ze swojej dziatalnosci.

V. WYKAZ ISTOTNYCH POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACI PUBLICZNEJ, KTORYCH STRONA JEST BEST

BEST oraz jednostki od niego zalezne nie s3 strong postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych zobowiazan albo wierzytelnosci BEST lub jednostek zaleznych od
BEST, ktrych warto$¢ jednostkowa stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

Model biznesowy Grupy BEST oparty jest na zakupie pakietéw wierzytelnosci nieregularnych przez fundusze sekurytyzacyjne
a nastepnie dochodzeniu ich zapfaty z wykorzystaniem zardwno drogi polubownej jak i sadowej. Z racji prowadzonej dziatalnosci
Grupa BEST jest strong licznych postepowari prawnych. W swojej dziatalnosci Grupa BEST wykorzystuje instytucje e-sadu. Pozwala to
na zwiekszenie efektywnosci i przyspieszenie procedury odzyskiwania wierzytelnosci.

Ogétem na dzien 31 grudnia 2014 Grupa BEST byta strong 16 tysiecy postepowan na drodze sadowej, w ktérych dochodzita
wierzytelnosci o facznej wartosci 144 min zt. Aktywa objete postepowaniem sadowym zostaly nabyte przez Grupe BEST za znaczaco
nizsza wartos¢, niz warto$¢ przedmiotu sporu. Ryzyko zwiagzane z nieodzyskaniem wierzytelnosci zostato uwzglednione w wycenie
pakietdw wierzytelnosci.
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VI. POZOSTALE INFORMACJE

1. Informacje o podstawowych produktach i ustugach oraz rynkach zbytu i Zrédtach zaopatrzenia

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci naszej Grupy jest inwestowanie w portfele wierzytelnosci. W 2014 roku przychody z tego
tytutu stanowity 78% naszych przychodéw operacyjnych. Istotng pozycje zajmuje takze zarzadzanie wierzytelnosciami stanowiac 20%
naszych przychodéw operacyjnych.

1.1. Dziatalnosc¢ inwestycyjna

Inwestujemy w portfele nieregularnych wierzytelnosci detalicznych, korporacyjnych i hipotecznych. Wedtug stanu na dzier 31 grudnia
2014 roku ilos¢ nabytych i obstugiwanych przez nas wierzytelnosci wyniosta 847 tysiecy a ich taczna wartos¢ nominalna 8,8 mid zt.

Udziat llos¢ Wartos¢

GKBEST | wierzytelnosci nominalna

Nazwa . . .

(wtys.) | wierzytelnosci

(wmld zt)
BEST I NSFIZ 100% 234 34
BEST I NSFIZ 100% 170 2,2
BEST I1I NSFIZ 50% 443 3,2

Nabywamy takze wierzytelnosci zabezpieczone hipotecznie. W uzasadnionych przypadkach egzekucja takiego zabezpieczenia koriczy
sie przejeciem przez nas nieruchomosci w zamian za wierzytelnos¢. W ten sposéb weszliémy w posiadanie kilku nieruchomosci. Z
uwagi na skomplikowany stan prawny przejecie nieruchomosci w procesie egzekugji jest czesto jedynym sposobem umozliwiajacym
efektywne jej zbycie. Mozliwe jest takze nasze zaangazowanie inwestycyjne w projekt zwiazany z komerdjalizacja nieruchomosci we
wspdtpracy z renomowanymi partnerami posiadajacymi ugruntowane doswiadczenie w danej dziedzinie.

1.2. Zarzadzanie wierzytelnosciami

Nasze wartosci: wiedza, etyka, skutecznos¢, znacza dla nas wiecej niz tylko stowa. Naszg dziatalnos¢ prowadzimy w ramach przepiséw
prawa, zachowujac przy tym wysokie standardy etyczne. JesteSmy jednym z inigjatordw powstania Zasad Dobrych Praktyk
Windykacyjnych oraz cztonkiem zatozycielem Konferengji Przedsiebiorstw Finansowych. Rzetelne podejécie do naszej pracy zostato
odzwierciedlone szeregiem otrzymanych nagrdd i wyrdznien.

Prowadzimy obstuge nieregularnych wierzytelnosci detalicznych i korporacyjnych na rzecz instytucji finansowych oraz firm
Swiadczacych ustugi na skale masowa. Nieregularne wierzytelnosci dzielimy na dwa podstawowe segmenty: wierzytelnosci detaliczne
(tzn. wobec 0sdb fizycznych) oraz korporacyjne (tzn. wobec przedsiebiorcw). Te dwa segmenty wymagaja zupetnie innego podejscia.
Segment detaliczny obstugiwany jest w procesie masowym, gdyz wystepuje tutaj ogromna liczba stosunkowo nieduzych
wierzytelnosci. Z kolei segment korporacyjny obstugiwany jest indywidualnie, gdyz kazdy przypadek wymaga dogtebnej analizy
prawnej, zobowiazan jest znacznie mniej natomiast warto$¢ pojedynczej wierzytelnosci jest zwykle wyzsza. Windykacja wierzytelnosci
detalicznych zajmujemy sie od 1999 roku, natomiast wierzytelnosci korporacyjnych od 2005 roku.

W ramach ustug windykacyjnych dostarczamy caly szereg narzedzi poczawszy od telefondw, SMS-6w i maili, poprzez korespondencje
listowna, wizyty w terenie, az do pefnej obstugi Sciezki sadowej i komorniczej. Skuteczna windykacja zalezy od szybkiego i
konsekwentnego zastosowania odpowiedniej kombinagji powyzszych rozwiazan. Z kolei efektywnos¢ naszych operadji zalezy od tego,
zy dobér takiej kombinagji jest w danym czasie wiadciwa dla okreslonej grupy wierzytelnosci. Technologia pomaga nam
minimalizowac koszty poszczegdlnych operacji natomiast metodologia ksztattowania procesow Lean Six Sigma eliminuje dziatania
niepotrzebne. Zmiany poszczegéInych wzorcéw zachowar monitorujemy przy zastosowaniu statystycznych modeli behawioralnych.
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Ze wzgledu na zakres i okres obstugi a takze ewentualne zaangazowanie kapitatowe, dzielimy nasza dziatalnos¢ windykacyjng na dwa
podstawowe segmenty:

= zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych

Ustuga ta jest wykonywana na rzecz towarzystw funduszy inwestycyjnych zarzadzajacych funduszami sekurytyzacyjnymi. Zarzadzanie
wierzytelnosciami funduszu jest z zatozenia powierzane na czas nieokreslony, lub réwny okresowi trwania funduszu. Ustuga ta
obejmuje peten zakres czynnosci zwigzanych z wyceng i nabyciem portfela wierzytelnosci, budowaniem strategii jego obstugi,
podejmowaniem czynnosci prawnych i faktycznych majacych na celu odzyskanie wierzytelnosci jak réwniez czynnosci zwiazane ze
sprzedaza portfela. Dziatalnos¢ ta moze by¢ wykonywana wytacznie po uzyskaniu odpowiedniego zezwolenia KNF. W dniu 19 lutego
2010 roku, jako pierwsi na rynku uzyskalismy zezwolenie KNF na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnego.

= inkaso

Ustuga ta jest wykonywana na rzecz bankéw, firm telekomunikacyjnych oraz innych podmiotéw posiadajacych wierzytelnosc
masowe, a takze sektora B2B. Zatozeniem czasowego zarzadzania portfelem jest przyjmowanie wierzytelnosci nieregularnych na z
gory okreslony czas obstugi, ktory z reguty wynosi kilka miesiecy. W tym czasie zespdt negocjatoréw prowadzi wobec dtuznikéw
ustalone z Klientem czynnosci windykacyjne. W przypadku braku mozliwosci wyegzekwowania sptaty, obstuga zostaje zakoriczona
przekazaniem szczegétowych raportéw przedstawiajacych wykonane czynnosci, zawierajacych informacje uzyskane o dtuzniku oraz
zalecenia, co do dalszego postepowania.

Wedtug stanu na dzieri 31 grudnia 2014 r. ilos¢ zarzadzanych przez nas wierzytelno$ci wtasnych oraz nalezacych do innych podmiotow
wyniosta 1 milion a ich taczna warto$¢ nominalna 9,1 mld zt.

(wmld )

Warto$¢ nominalna zarzadzanych wierzytelnosci Stanna
31.12.2014

wierzytelnosci detaliczne 7,5
wierzytelnosci korporacyjne 1,6
Razem 9,1

2. Rynki zbytu i Zrodta zaopatrzenia, ze wskazaniem odbiorcy lub dostawcy, ktorego udziat wynosi co najmniej 10%
przychodow ze sprzedazy ogétem

Przychody operacyjne (tys.zt) % (tys. z4) %
Rok zakoniczony Rok zakoniczony
31.12.2014 31.12.2013
Przychody z inwestycji w wierzytelnosci 97.085 78,3 101.023 76,9
Zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych 21.101 17,0 23.982 18,3
Inkaso 3.191 2,6 2.254 1,7
Zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi 1.568 13 2.222 1,7
Ustugi prawne 657 0,5 1.268 1,0
Pozostate przychody 404 03 649 0,5
Razem 124.006 100 131.398 100
przychody ze sprzedazy ustug 26.557 21,4 29.747 22,6
pozostate 97.449 78,6 101.651 77,4
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W 2014 roku prowadzilismy dziatalnos¢ wytacznie na obszarze Polski i nie uzyskiwalismy przychodéw z zagranicy. Nasza dziatalno$¢
nie wykazuje istotnej cyklicznosci ani sezonowosci. Podobnie jak w ubiegtym roku, w strukturze naszych przychodéw operacyjnych
dominowaty przychody z inwestycji w wierzytelnosci, ktére stanowity 78,3 % ogétu przychoddw operacyjnych. Przychody ze sprzedazy
ustug stanowity zaledwie 21,4% naszych przychoddw operacyjnych. Jedynym odbiorca zewnetrznym, ktérego udziat w facznej
wartosci naszych przychodéw ze sprzedazy przekracza 10%, jest nasz podmiot wspétzalezny BEST Ill NSFIZ.

W minionym roku naszymi gtéwnymi dostawcami byli operatorzy pocztowi i telekomunikacyjni, jednak udziat zadnego z nich nie
przekroczyt 10% przychoddw ze sprzedazy. Nie jestesmy istotnie uzaleznieni od zadnego z dostawcéw. Mimo to stosujemy polityke
dywersyfikacji dostawcéw ustug, ktdre s istotne dla naszych procesow operacyjnych.

3. Informacje o zawartych umowach, znaczacych dla dziatalnosci emitenta, w tym znanych emitentowi umowach
zawartych pomiedzy akcjonariuszami, umowach ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperacji

W dniu 5 listopada 2014 roku do rejestru funduszy inwestycyjnych zostat wpisany BEST Capital FIZAN. BEST TFI objat serig A
certyfikatéw tego funduszu o wartosci 1,5 min zt. Nastepnie BEST S.A. objat serie B, Ci D certyfikatéw tego funduszu o facznej wartosci
210,4 min zt. W wyniku powyzszych objec na dzieri 31 grudnia 2014 roku BEST posiadat 99,29% gtoséw na Zgromadzeniu Inwestoréw
BEST Capital FIZAN bezposrednio i 0,71% poprzez BEST TF.

W dniu 19 listopada 2014 roku BEST Capital FIZAN nabyt od dotychczasowych inwestoréw 82,97% wszystkich certyfikatéw BEST Il
NSFIZ. t3czna cena nabycia certyfikatow wyniosta 79,2 min zt. W zwiazku z powyzszym dotychczas powiazany z Grupg BEST fundusz
BEST I NSFIZ zostat objety petng konsolidacja. Pozostate 17,03% certyfikatéw BEST Il NSFIZ znajduje sie bezposrednio w posiadaniu
BEST, ktdry w czwartym kwartale nabyt 4% certyfikatéw od BEST TFI.

W dniu 28 listopada 2014 roku BEST Capital FIZAN nabyt od BEST Capital (CY) Ltd z siedziba na Cyprze 100% certyfikatow
inwestycyjnych BEST | NSFIZ za ceng 131,3 min zt.

4, Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych z innymi podmiotami oraz okreslenie gtownych
inwestycji krajowych i zagranicznych Grupy kapitatowej, w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza jego
grupa jednostek powiazanych i metodach ich finansowania w 2014 roku

Informacje dotyczace powiazar organizacyjnych lub kapitatowych ujete s w rozdziale | ,INFORMACJE OGOLNE”.

o . . Wartos¢ inwesty(ji Irédio
Opis gtownych inwestygji (wiys. 20 finansowania
certyfikaty inwestycyjne BEST II NSFIZ 79.297 obligacje/srodki wiasne
portfele wierzytelnosci 55.819 obligacje/srodki wiasne
Razem 135.116

Opisane powyzej gtéwne inwestycje dokonane przez nas z podmiotami spoza naszej grupy kapitatowej zostaty czesciowo, w kwocie 95
mln zt sfinansowane ze $rodkéw pochodzacych z emisji publicznej obligagji serii K11 K2. W pozostatej czesci 45 min zt wykorzystalismy
srodki whasne.

5. Informacje o zawarciu przez spétke z Grupy kapitatowej, na innych warunkach niz rynkowe, istotnych transakgji z
podmiotami powiazanymi

Wedtug naszej najlepszej wiedzy w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem zadna ze spétek nalezacych do Grupy kapitatowej BEST

nie zawarta transakgji z podmiotami powiazanymi, ktéra bytaby pojedynczo lub tacznie istotna i zawarta na warunkach innych, niz
rynkowe.
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6. Informacja o zaciagnietych i wypowiedzianych umowach dotyczacych kredytow i pozyczek

Wartos¢ Data

Oznaczenie . . Oprocentowanie . Cel
umowy Finansujacy umowy nominalne  22Warda Status finansowania
(w tys. i) umowy
Pozyzka  ztonek zarzadu BEST  78.000 3.35% 19.12.2014  sptacona  certyfikaty inwestycyjne

pieniezna '
Razem 78.000

W 2014 roku BEST nie wypowiedziat umowy pozyczki lub kredytu ani tez zaden z podmiotéw finansujacych nasza dziatalno$¢ nie
wypowiedziat nam umowy pozyczki lub kredytu.

7. Informacja o udzielonych pozyczkach

W 2014 roku Grupa nie udzielita ani nie wypowiedziata umowy pozyczki.

8. Informagje o udzieleniu przez Grupe BEST poreczer kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarangji — facznie
jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna wartos¢ istniejacych poreczen lub
gwarangji stanowi réwnowarto$c co najmniej 10% kapitatow wtasnych Grupy BEST

W 2014 roku Grupa BEST nie udzielifa zadnych poreczen kredytu lub pozyczki oraz gwarancji podmiotom zaleznym, ktérych
réwnowartos¢ stanowitaby co najmniej 109% kapitatéw wiasnych Grupy.

9. Emisja papieréw wartosciowych

W 2014 roku Grupa przeprowadzilismy trzy zewnetrzne emisje obligacji serii J oraz K1i K2 o facznej wartosci nominalnej 111 min zt
oraz dokonaliSmy wykupu obligacji serii E oraz J o facznej wartosci nominalnej 26 min zt. Emisja obligadji serii K1 z dnia 30 kwietnia
2014 oraz serii K2 z dnia 30 paZdziernika 2014, zostaty przeprowadzone w ramach publicznego programu emisji obligacji
ustanowionego przez Zarzad BEST w dniu 6 lutego 2014 roku, w oparciu o prospekt emisyjny podstawowy zatwierdzony przez Komisje
Nadzoru Finansowego w dniu 21 marca 2014 roku. Ponadto BEST | NSFIZ wyemitowat obligacje zerokuponowe o wartosci nominalnej
10 min zt, ktdre zostaty objete w catosci przez Grupe.

Oznaczenie Warto$¢ nominalna Oprocentowanie Data emisji Termin wykupu Rodzaj

serii obligagji nominalne emisji
(wtys. zt)

K1 45.000 WIBOR 3M + 3,8% 30.04.2014 30.04.2018 publiczna

K2 50.000 6,0% 30.10.2014 30.10.2018 publizna

Razem 95.000

Srodki pozyskane z emisji publicznej zostaty wykorzystane zgodnie z ich deklarowanym przeznaczeniem, finansujac nasze najwicksze
inwestycje.
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- . Wartos¢ inwestygji Irédio
Opis inwestycji (wiys. 2 finansowania
certyfikaty inwestycyjne BEST Il NSFIZ 79.297  obligacje serii K2/$rodki wiasne
portfele wierzytelnosci 55.819 obligacje serii K1/érodki wtasne
Razem 135.116

10. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami prezentowanymi w sprawozdaniu rocznym a weczesniej prezentowanymi
prognozami wynikéw na dany rok

Nie publikowalismy prognoz wynikéw na 2014 rok.

11. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegélnym uwzglednieniem zdolnosci wywiazywania sie z
zaciagnietych zobowiazan, zagrozen i dziatan podjetych w celu im przeciwdziatania

W 2014 roku gtéwnym Zrodtem finansowania naszych inwestycji byty Srodki pochodzace z emisji obligacji (111 min z) oraz z
umorzenia certyfikatow BEST Il NSFIZ (18,7 min z). Srodki te umozliwity nam nabycie 83% certyfikatéw BEST Il NSFIZ oraz kolejne
nabycia portfeli wierzytelnosci, aktywéw rzeczowych i licencji a takze biezaca obstuge i sptate zobowiazan finansowych.

Wskazniki ptynnoéci utrzymywane s na bezpiecznym poziomie i wykazujg w ostatnich latach wyrazna tendencje zwyzkowa. Jest to
szczegdlnie istotne w kontekscie plandw zwiazanych z dalszymi inwestycjami w portfele wierzytelnosci, ktére moga by¢ finansowane
za pomoca dtugu.

Wskazniki ptynnosci 2014 2013 2012
Wskaznik ptynnosci biezacej 7,6 29 1,4
($redni stan aktywdw obrotowych / sredni stan zobowiazar krétkoterminowych)

Wskaznik ptynnosci gotéwkowej 1,0 0,5 04

($redni stan srodkéw pienieznych / éredni stan zobowiazan krétkoterminowych)

Analizujac ich poziom nalezy mie¢ jednak na uwadze, ze bezterminowe i nie dajace kontroli udziaty w BEST Il NSFIZ — prezentowane
s jako aktywa trwate, nawet jesli przeptywy gotéwkowe z nich wynikajace s3 spodziewane w ciagu najblizszych 12-stu miesiecy.
L drugiej strony pakiety wierzytelnosci prezentowane s jako aktywa obrotowe, mimo iz planujemy odzyskiwac ich wartos¢ w okresie
dtuzszym niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Powyzsze powoduje, ze obliczane w klasyczny sposéb wspdtczynniki ptynnosci
wymagaja korekty.

Wskazniki ptynnosci skorygowane 2014 2013 2012

Skorygowany wskaznik ptynnosci biezacej 6,6 1,7 1,5
(stan aktywéw ptynnych* / stan zobowiazan krétkoterminowych)

* aktywa ptynne = aktywa obrotowe — warto$¢ godziwa pakietow wierzytelnos¢ planowana do odzyskania po okresie 12 miesiecy od dnia bilansowego +wartos¢
certyfikatow inwestycyjnych planowana do umorzenia w okresie 12 miesiecy od dnia bilansowego

Nasze zobowiazania, w tym takze z tytutu wyemitowanych obligagji, requlujemy na biezaco. Wskaznik zadtuzenia finansowego Grupy
na dzieri 31 grudnia 2014 roku wynidst 0,80 i nalezat do jednych z nizszych w branzy.
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Podmiot i okres Pragma Kruk Kredyt Fast BEST GPM-
sprawozdawczy Inkaso Inkaso Finance Vindexus

2014 (K) 2014 (K) 111Q2014(K) 1vQ2014()) 2014 (K) 1VQ2014(K)
Kapitaty wlasne 57422 585017 206 299 52555 199 835 115996
Zobowiazania finansowe 108 069 838 649 325632 62 600 198299 50 604
Srodki pieniezne 4971 70 545 60 275 3232 37455 11530
Dtug netto 103 098 768 104 265 357 59368 160 844 39074
Poziom wskaznika 1.80 131 1.29 1.13 0.80 0.34

(J)- dane jednostkowe, (K)- dane skonsolidowane

Na biezaco zachowujemy ptynnos¢ finansowa oraz zdolnos¢ do wywiazywania sie z zaciggnietych zobowiazan.

12. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych

Do tej pory udato nam sie zrealizowac wszystkie zamierzone inwestycje. W 2014 roku uruchomilismy tez publiczny program emisji
obligacji o tacznej wartosci 300 min zt. Celem tego programu jest min. pozyskanie srodkdw umozliwiajacych nasz dalszy rozwdj i
zwiekszenie skali dziatalnosci, w tym przede wszystkim inwestycje w portfele wierzytelnosci nieregularnych. Chcemy réwniez
poszerzac grono inwestoréw korzystajacych z rozwoju Grupy. Systematycznie monitorujemy takze realizacje strategii oraz budzety
zarzadzania portfelami wierzytelnosci, ktérych nabycie sfinansowalismy czesciowo ze Srodkdw pozyskanych z obligacji. Nasz wskaznik
zobowiazan finansowych utrzymuje sie na niskim poziomie. Na biezaco obstugujemy wszystkie wyemitowane obligacje, co daje nam
komfort w planowaniu kolejnych przedsiewziec.

13. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen, majacych znaczacy wptyw na osiagniete wyniki finansowe

Czynniki i nietypowe zdarzenia, majace znaczacy wptyw na osiggniete wyniki finansowe zostaty opisane w rozdziale ,0OMOWIENIE
PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH” niniejszego sprawozdania.

14. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem BEST i jego grupa kapitatowa

W 2014 roku nie wystapity zadne istotne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem BEST ani jego grupa
kapitatowa.

15. Umowy zawarte pomiedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich

rezygnagji lub zwolnienia

Nie zostaly zawarte Zadne umowy gwarantujace osobom zarzadzajacym wyptate rekompensat w przypadku ich rezygnagji lub
zwolnienia.
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16. Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych osobom

zarzadzajacym i nadzorujacym emitenta z tytutu petnienia funkcji we wtadzach emitenta

Wynagrodzenia, nagrody i korzysci Zarzadu BEST

Krzysztof Borusowski
Marek Kucner
Barbara Rudziks

Razem

(w tys. z4)
Rok zakoriczony Rok zakonczony
31.12.2014 31.12.2013
476 475
416 415
360 495
1.252 1.385

W dniu 18 grudnia 2014 roku BEST zbyt na rzecz p. Barbary Rudziks, 13.304 sztuk akgji wtasnych za cene stanowiaca ich warto$¢
nominalng, tj. 53 tys. zt. Warto$¢ sprzedanego pakietu wg kursu akgji z dnia 17 grudnia 2014 r. wyniosta 355 tys. zt. Transakgja

stanowita realizacje programu motywacyjnego.

Wynagrodzenia, nagrody i korzysci Rady Nadzorczej BEST

Stawomir Lachowski
Bernd Holzapfel
Leszek Pawtowicz
Bartosz Kruzewski
Katarzyna Borusowska
Patrycja Kucner
Pasquale Policastro
Dariusz Filar

Razem

Wynagrodzenia Zarzadu TFI

Krzysztof Borusowski
Marek Kucner
Jacek Straszkiewicz

Razem

Wynagrodzenia Rady Nadzorczej TFI

Witold Ortowski
Mirostawa Szakun
Andrzej Ladko

Razem

(wtys. zt)
Rok zakoriczony Rok zakonczony
31.12.2014 31.12.2013
24,0 22,0
4,0 8,0
12,0 10,5
8,0 6,5
16,0 13,0
20,0 15,5
40 -
8,0 -
96,0 75,5
(wtys. z4)
Rok zakoriczony Rok zakonczony
31.12.2014 31.12.2013
325,0 480,0
315,0 580,0
640,0 1.060,0
(wtys. zt)
Rok zakonczony Rok zakoriczony
31.12.2014 31.12.2013
15,0 15,0
9,0 9.0
9,0 9.0
33,0 33,0
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(wtys. zt)
Rok zakoniczony Rok zakoniczony
Wynagrodzenia Zarzadu BEST Nieruchomosci 31.12.2014 31.12.2013
Jacek Straszkiewicz 44,0 36,0
Razem 44,0 36,0

17. Informacja na temat akgji i udziatldow emitenta i jednostek z nim powiazanych bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta

Na dzien 31 grudnia 2014 roku w posiadaniu 0s6b zarzadzajacych BEST byty nastepujace pakiety akji BEST:

Liczba gtosow

llos¢ posiadanych Udziat w kapitale . Udziat w ogdlnej
A . przystugujacych z - A
Wyszczegélnienie akgji zakfadowym osiadanvch akdii liczbie gtosow na
(sztuki) Emitenta P y j WZA Emitenta*
(sztuki)

Krzysztof Borusowski 4290059 82,29 5.970.059 86,61
Marek Kucner 780000 14,96 780.000 1,32
Barbara Rudziks 13.304 0,26 13.304 0,19

* w rozumieniu art. 4 pkt 17 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. nr 184, poz. 1539)

Zaden z cztonkow zarzadu BEST nie posiada udziatow w podmiotach powiazanych kapitatowo z Emitentem. Z informadji posiadanych
przez Spdtke wynika, ze zadna z oséb nadzorujacych BEST nie posiada akgji BEST, a takze akgji i udziatéw w jednostkach z nig
powigzanych.

Na dzier 31 grudnia 2014 r. Krzysztof Borusowski posiadat udziaty w nastepujacych podmiotach niepowiazanych kapitatowo z BEST:

= Ravioni Holdings Limited z siedziba na Cyprze — 100% udziatow,
= Ravionik.s z siedziba na Stowacji — 99,99999% udziatdw.

Na dzieri 31 grudnia 2014 r. Marek Kucner posiadat udziaty w nastepujacych podmiotach niepowigzanych kapitatowo z BEST:

= Fermio Holdings Limited zsiedziba na Cyprze — 100% udziat6w,
= Marcus Capital k.s z siedziba na Stowacji — 99,99999% udziatow.

18. Informacja o znanych emitentowi umowach, w wyniku ktorych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitentowi nie sa znane umowy, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapic
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

19. Informacja o systemie kontroli programow akji pracowniczych

W 2010 roku BEST wprowadzit program wynagradzania pracownikéw rozliczany we wiasnych instrumentach kapitatowych, ktdry
przewidywat przyznanie uprawnionym opcji zakupu akgji Spétki po cenie realizacji na poziomie wartosci nominalnej tj. po 4,00 zt.
Program obowigzywat od 1 stycznia 2010 roku. Przyznanie opcji zalezato od spetnienia warunkdéw nabycia uprawnien, pod warunkiem
Swiadczenia pracy w okresie trzech lat od dnia zawarcia umowy. W dniu 18 grudnia 2014 roku, w wyniku realizacji programu
motywacyjnego Spdtka sprzedata osobie uprawnionej 13.304 akcji wtasnych. Program jest zakoriczony.
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20. Informacja o umowie zawartej z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

W dniu 6 czerwca 2014 roku BEST zawart z KPMG Audyt Sp. z 0.0 Sp. k., (,Audytor”) z siedziba w Warszawie umowe na badanie
sprawozdan finansowych. Umowa ta obejmuje swoim zakresem badanie i przeglad jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Spotki za okresy sprawozdawcze koriczace sie odpowiednio 31 grudnia 2014, 2015 i 2016 roku. Wynagrodzenie Audytora
zostato ujawnione w nocie 5.14 do sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy koriczacy sie 31 grudnia 2014 roku.

21. Wartos¢ wskaznika finansowego dotyczacego zadtuzenia, ktorego przekroczenie stanowi podstawe do ztozenia
przez obligatariuszy zadania przedterminowego wykupu

Nazwa pozycji (sprawozdanie skonsolidowane) Wartos¢
Zobowigzania finansowe 198.299
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 37.455
Dtug netto 160.844
Kapitat wiasny 199.803

(Dtug netto/Kapitat wasny) - warto$¢ dopuszczalna w warunkach emisji dla:

obligadji serii G 2,00
obligacji serii K1, K2, K3 i K4 2,50
(Dtug netto/Kapitat wiasny) - warto$¢ rzeczywista 0,80

22. Informacja o wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Grupa na biezaco prowadzi prace majace na celu rozwdj i usprawnianie posiadanego oprogramowania stuzacego do wspomagania
procesu zarzadzania wierzytelno$ciami.
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Niniejsze sprawozdanie zostato sporzadzone w dniu 31 marca 2015 roku.

Krzysztof Borusowski Marek Kucner Barbara Rudziks
Prezes Zarzadu BEST S.A. Wiceprezes Zarzadu BEST S.A. (ztonek Zarzadu BEST S.A.
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