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I WYBRANE JEDNOSTKOWE DANE FINANSOWE
w tys. PLN w tys. EUR
2011 2010 201 2010
WYBRANE JEDNOSTKOWE DANE FINANSOWE okres od okres od okres od okres od
01.01.2011 do | 01.01.2010do | 01.01.2011 do | 01.01.2010 do
31.12.2011 31.12.2010 | 31.12.2011 31.12.2010

I. Przychody ze sprzedazy 32.835 21.466 7.931 5.361
I. Zysk (strata) przed opodatkowaniem 7.853 2.079 1.897 519
I1I. Zysk (strata) netto 6.371 1.661 1.539 415
IV. Petny dochéd 25.538 3127 6.168 781
V. Liczba akji (w tys. szt.) - bez akcji whasnych - podstawowa 5.200 5.200 5.200 5.200
VI. Liczba akgji (w tys. szt.) - bez akgji wasnych rozwodniona 5.202 5.200 5.202 5.200
VII. Zysk (strata) na jedng akgje (w zt/ EUR) 1,23 0,32 0,30 0,08
VIII. Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje (w zt/ EUR) 1,22 0,32 0,30 0,08
IX. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 10.059 2322 2430 580
X. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (41.280) (1.219) (9.971) (304)
XI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 36.958 0 8.927 0
XII. Przeptywy pieniezne netto, razem 5.737 1.103 1.386 276
Stan na dzien: 31.12.2011 31.12.2010(  31.12.2011 31.12.2010
XIII. Aktywa, razem 98.887 27.169 22.389 6.860
XIV. Zobowigzania 49.677 3.531 11.247 892
XV. Kapitat wasny 49.210 23.638 11.142 5.969
XVI. Kapitat akcyjny 23.512 23.512 5323 5.937
i(}r\l/llél\J/\éa)\rtos'c' ksiegowa na jedng akcje — podstawowa i rozwodniona (w 9,46 455 214 115

Kursy wymiany ztotego, w okresach objetych sprawozdaniem finansowym i danymi finansowymi poréwnawczymi

a)  kursy srednie Euro wg NBP w 2011 roku

= kursnadzien 31.12.2011 roku 4,4168 PLN/EUR
= Sredni kurs z 12 miesiecy 2011 roku 4,1401 PLN/EUR
b)  kursy Srednie Euro wg NBP w 2010 roku

= kursnadzien 31.12.2010 roku 3,9603 PLN/EUR
= Sredni kurs z 12 miesiecy 2010 roku 4,0044 PLN/EUR

Kursy $rednie Euro zastosowane do przeliczenia wybranych danych finansowych:

= pozycje aktyw6w i pasywow zostaty przeliczone wg Srednich kursow NBP ustalonych na dany dzien bilansowy,

= pozycje sprawozdania z petnego dochodu oraz sprawozdania z przeptywdw pienieznych zostaty przeliczone wg kursu bedacego
Srednig arytmetyczng Srednich kurséw NBP obowiazujacych na koniec kazdego miesigca prezentowanego okresu
sprawozdawczego.
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1. SPRAWOZDANIE Z SYTUACI FINANSOWE)
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku

31.12.2011 31.12.2010
wtys. zt wtys. zt

AKTYWA Nota
Aktywa trwae 85.270 21179
Wartosci niematerialne 5.4.1 765 633
Rzeczowe aktywa trwate 543 7.269 7.204
Aktywa z tytutu dochodowego podatku odroczonego 5.4.5 314 430
Inwestycje dtugoterminowe 5.4.7 76.692 12.708
w tym nieruchomosci inwestycyjne 54.74 4.110 4.030
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 5.4.8 70 71
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 5.4.12.1 160 133
Aktywa obrotowe 13.617 5.990
Zapasy 5.4.9 9 1
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 5.4.10 4.040 2.290
~ wtymz tytutu podatku dochodowego od osob prawnych 83 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 54.11 9.273 3.536
Krdétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 5.4.12.1 295 153
Suma aktywéw 98.887 27.169

PASYWA

Kapitat wtasny 5.4.13 49.210 23.638
Kapitat akcyjny 5.4.13.1 23.512 23.512
Akcje whasne 5.4.13.2 (20.943) (20.943)
Kapitat zapasowy 5.4.13.3 22.456 22.456
Kapitat z aktualizacji wyceny 5.4.13.4 21372 2.205
Kapitat rezerwowy 5.4.13.5 56 21
Strata z lat ubiegtych 5.4.13.6 (3.614) (5.274)
Zysk (strata) netto 6.371 1.661
Zobowigzania dtugoterminowe 31.013 1.050
Zobowiazania z tytutu kredytéw, pozyczek, obligacji i leasingu 5.4.14 25.510 0
Rezerwa z tytutu dochodowego podatku odroczonego 5.4.6 5.441 947
Rezerwy na swiadczenia pracownicze 5.4.15 51 39
Przychody przysztych okresow 5.4.12.2 i 64
Zobowigzania krétkoterminowe 18.664 2.481
Zobowiazania z tytutu kredytéw, pozyczek, obligacji i leasingu 5.4.14 15.121 0
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 5.4.19 2918 1.995
w tym z tytutu podatku dochodowego od 0séb prawnych 0 0
Rezerwy na swiadczenia pracownicze 5.4.15 270 208
Pozostate rezerwy 5.4.19 300 207
Przychody przysztych okresow 5.4.12.2 55 71
Suma pasywow 98.887 27.169
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2, SPRAWOZDANIE Z PEENEGO DOCHODU
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

(wariant poréwnawczy)
01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010
wtys. zt wtys. zt
Nota
Przychody ze sprzedazy 5.5.1 32.835 21.466
Koszty dziatalnosci operacyjnej 21.685 20.938
Amortyzacja 1.713 1.802
Zuzycie materiatéw i energii 642 578
Ustugi obce 3.532 3.574
Podatki i opfaty 836 830
Wynagrodzenia 554 11.995 11.405
Ubezpieczenia spoteczne i Swiadczenia na rzecz pracownikow 5.5.4 2.198 1.968
Pozostate 769 781
Zysk (strata) na sprzedazy 11.150 528
Pozostate przychody operacyjne 5.5.5 548 487
Pozostate koszty operacyjne 5.5.6 966 173
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 10.732 842
Przychody finansowe 5.5.7 374 1.243
Koszty finansowe 5.5.8 3.253 6
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 7.853 2.079
Podatek dochodowy 5.5.9 1.482 418
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 6.371 1.661
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 0 0
Zysk (strata) netto 6.371 1.661
Zysk (strata) z tytutu wyceny inwestyji ujety w kapitale 23.664 1.810
Podatek dochodowy odroczony ujety w kapitale (4.497) (344)
Pozostate sktadniki petnego dochodu (straty) netto razem 19.167 1.466
Petny dochod (strata) netto 25.538 3.127
Petny dochdd (strata) udziatowcow BEST S.A. 25.538 3.127
Petny dochdd (strata) udziatowcéw mniejszosciowych 0 0
Zysk (strata) na jedna akcje z dziatalnosci kontynuowanej
Iwykly 5.5.10 1,23 0,32
Rozwodniony 5.5.10 1,22 0,32
Zysk (strata) na jedna akcje z dziatalnosci zaniechanej
Lwykly 0,00 0,00
Rozwodniony 0,00 0,00
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3. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) przed opodatkowaniem

Korekty o pozycje:

Amortyzacja i utrata wartosci aktywdw trwatych

Odsetki i udziaty w zyskach (w tym dywidendy)

Wynik na dziatalnosci inwestycyjnej

Imiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapaséw

Imiana stanu naleznosci, z wyjatkiem naleznosci z tytutu podatku dochodowego
od 0s0b prawnych

Imiana stanu zobowiazan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek, kredytow,
obligacji, leasinqu i zobowiazan z tytutu podatku dochodoweqo od oséb

Zmiana stanu rozliczer miedzyokresowych

Pozostate pozyje netto

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej przed opodatkowaniem
Zapfacony podatek dochodowy

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej po opodatkowaniu
Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Wplywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych i rzeczowych aktywow trwatych
Wptywy ze sprzedazy aktywow finansowych

Otrzymane odsetki i dywidendy

Nabycie wartosci niematerialnych irzeczowych aktywéw trwatych

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych przeznaczonych do sprzedazy

Nabycie aktywow finansowych

Pozostate pozycje netto

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Wptywy z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych
Wptywy z tytutu zaciggniecia kredytow bankowych

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Zapfacone prowizie i odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych
Ptatnosci z tytutu leasingu

Pozostate pozyje netto

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Zmiana stanu Srodkéw pienieznych netto

Srodki pieniezne na poczatek okresu

Srodki pieniezne na koniec okresu

w tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania

01.01.2011 01.01.2010

31.12.201 31.12.2010

wtys. zt wtys. zt

7.853 2.079

3.658 243

1.713 1.802

5.6.1 2.902 0
5.6.2 159 (1.201)
5.6.3 167 (137)
2 1

5.6.4 (1.666) 157
5.6.5 580 (83)
5.6.6 (238) (322)
5.6.7 39 26
11.511 2322

(1.452) 0

10.059 2322

67 23

500 0

2 0

5.6.8 (1.219) (1.031)
0 0

5.6.9 (40.644) (211)
(205) 0

(41.280) (1.219)

40.000 0

0 0

0 0

(2.977) 0

(65) 0

0 0

36.958 0

5.737 1.103

3.536 2433

9.273 3.536

0 0
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4, SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

01.01.2011 01.01.2010

31.12.2011 31.12.2010

wtys. zt wtys. zt

Kapitat wtasny na poczatek okresu 23.638 20.490
Imiany zasad rachunkowosci 0 0
Kapitat wtasny na poczatek okresu 23.638 20.490
Kapitat akcyjny na poczatek okresu 23.512 23.512
Obnizenie (umorzenie akgji) 0 0
Kapitat akcyjny na koniec okresu 23.512 23.512
Udziaty (akcje) wtasne na poczatek okresu (20.943) (20.943)
Imniejszenie (umorzenie akji) 0 0
Udziaty (akcje) wtasne na koniec okresu (20.943) (20.943)
Kapitat zapasowy na poczatek okresu 22.456 22456
Zwiekszenie ( zmniejszenie) kapitatu zapasowego 0 0
Kapitat zapasowy na koniec okresu 22.456 22.456
Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 2.205 739
Zysk (strata) z tytutu wyceny aktywow finansowych 23.664 1.810
Dochodowy podatek odroczony (4.497) (344)
Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu 21.372 2.205
Kapitat rezerwowy (opcje na akcje) na poczatek okresu 21 0
Zwiekszenie — przyznanie opdji na ake 35 21
Imniejszenie - realizacja opgji na akcje 0 0
Kapitat rezerwowy na koniec okresu 56 21
Nierozliczona strata z lat poprzednich na poczatek okresu (5.274) (2.983)
Zysk z lat poprzednich do rozliczenia 1.660 0
Strata z lat poprzednich do rozliczenia 0 (2.291)
Pokrycie straty 0 0
Nierozliczona strata z lat poprzednich na koniec okresu (3.614) (5.274)
Wynik finansowy biezacego okresu 6.371 1.661
Kapitat wtasny na koniec okresu 49.210 23.638
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5.

5.1

INFORMACUA DODATKOWA
do sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2011 roku

Informacje o Spétce, oswiadczenie 0 zgodnosci i podstawa sporzadzenia sprawozdania

BEST S.A. zostata zawigzana aktem notarialnym w dniu 12 kwietnia 1994 roku pod nazwg BEST Przedsiebiorstwo Handlowe Spétka
Akcyjna. Postanowieniem Sadu Rejonowego w Gdansku z dnia 2 grudnia 1998 roku zostata zmieniona nazwa Spotki z BEST
Przedsiebiorstwo Handlowe S.A. na BEST S.A. (,BEST”, ,Spdtka”, ,Emitent”). Siedziba BEST znajduje sie w Gdyni przy ul. Morskiej 59.
BEST jest wpisany do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdarsk-Pétnoc w Gdarisku, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000017158.

Spétka ma nadany numer identyfikacji podatkowej NIP 585-00-11-412.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci BEST jest:

zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy inwestycyjnych,
monitoring wierzytelnosci,
inwestowanie w portfele wierzytelnosci.

Akgje BEST notowane sa na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie na rynku urzedowym w systemie jednolitym.

Spotka sporzadza sprawozdania finansowe wg Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzer Komisji Europejskiej zwanych
dalej "MSSF”.

Nastepujace zmiany do MSSF s3 obowiazujace na dzien 1 stycznia 2011 roku:

Zmiany do MSR 24 , Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powiazanych”,

Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja”,

Imiany do MSSF 1, Zastosowanie MSSF po raz pierwszy”,

Zmiany do KIMSF 14, MSR 19 — Limit wyceny aktywdw z tytutu okreslonych $wiadczer, minimalne wymogi finansowania oraz
ich wzajemne zaleznosci”,

KIMSF 19 ,Regulowanie zobowiazan finansowych przy pomocy instrumentdw kapitatowych”,

Imiany do roznych standardéw i interpretacji ,Poprawki do MSSF (2010)", obowiazujace dla okreséw rocznych rozpoczynajacych
sie 1lipca 2010 i pézniej.

Nastepujace standardy i interpretacje zostaty wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (zatwierdzone lub
w trakcie zatwierdzania przez Unie Europejska), ale nie maja zastosowania do niniejszego sprawozdania, lecz dla okresow rocznych
rozpoczynajacych sie po 1stycznia 2011 roku:

Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy — Ciezka hiperinflacja i usuniecie sztywnych terminéw dla stosujacych
MSSF po raz pierwszy”, maja zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 i pdzniej ( nie zatwierdzone
przez Unie Europejska),

Imiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” — Pozyczki rzadowe, maja zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 i pézniej ( nie zatwierdzone przez Unie Europejska),

Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnienia — transfer aktywéw finansowych”, maja zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1lipca 2011 roku i pézniej ( zatwierdzone przez Unie Europejska),

Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji” — kompensowanie aktywéw i zobowiazan finansowych, maja
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1stycznia 2013 i pézniej ( nie zatwierdzone przez Unie Europejska),
MSSF 9, Instrumenty finansowe”, ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2015 roku i pozniej (nie
zatwierdzony przez Unie Europejska),

Zmiany do MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” oraz MSSF 7 ,Instrumenty finansowe; ujawnianie informacji” — obowiazkowa data
wejscia w zycie i przepisy przejéciowe,
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= MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2013 roku i pézniej (nie zatwierdzony przez Unig Europejska),

= MSSF 11 ,Wspdlne przedsiewzigcia”, ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku i pézniej
(nie zatwierdzony przez Unie Europejska),

= MSSF 12 ,Ujawnienia na temat zaangazowania w inne jednostki”, ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2013 roku i péZniej (nie zatwierdzony przez Unie Europejska),

= MSSF 13 ,Wycena w wartosci godziwej”, ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku
i pdzniej (nie zatwierdzony przez Unig Europejska),

= Zmiany do MSR 1, Prezentacja sprawozdar finansowych”, maja zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca
2012 roku i pézniej (nie zatwierdzone przez Unie Europejska),

= Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy” — Podatek odroczony: realizacja aktywéw, maja zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2012 roku i péZniej (nie zatwierdzone przez Unig Europejska),

«  Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze”, majq zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013
roku i pézniej (nie zatwierdzone przez Unie Europejska),

= Zmiany do MSR 27 ,Jednostkowe sprawozdania finansowe”, maja zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2013 roku i péZniej (nie zatwierdzone przez Unig Europejska),

= Zmiany do MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i we wspdinych przedsiewzieciach”, maja zastosowanie dla
okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku i pdZniej ( nie zatwierdzone przez Unig Europejska),

= Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentagja” — kompensowanie aktywéw i zobowigzar finansowych, maja
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1stycznia 2014 i pézniej (nie zatwierdzone przez Unig Europejska),

= Interpretacja KIMSF 20 ,Rozliczanie kosztéw usuwania odpadéw na etapie produkcji w kopalniach odkrywkowych”, ma
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1stycznia 2013 i péZniej (nie zatwierdzone przez Unig Europejska).

Powyzsze MSSF sq obecnie analizowane przez Zarzad Spétki pod katem ich konsekwencji i wptywu na sprawozdania finansowe.
Niniejsze sprawozdanie finansowe jest sprawozdaniem jednostkowym i jest sporzadzone zgodnie z ,MSSF”.

Sprawozdanie to jest, za wyjatkiem wyceny: rezerw, nieruchomosci inwestycyjnych, certyfikatéw inwestycyjnych, zobowiazan z tytutu
leasingu i emisji obligacji, opcji na akgje, sporzadzone zgodnie z koncepcja kosztu historycznego i obejmuje okres 12 miesiecy od 1
stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku oraz dane poréwnawcze za okres 12 miesiecy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010

roku.

Sporzadzenie sprawozdania finansowego wymaga dokonania szacunkéw i zatozen, ktére wptywaja na wielkos¢ prezentowanych
w nim pozyji. Fakt ten powoduje, ze rzeczywiste wyniki moga sie réznic od oszacowanych i zaprezentowanych w sprawozdaniu.

Przyjete istotne zatozenia przy dokonywaniu szacunkéw przedstawione zostaty w polityce rachunkowosci oraz w odpowiednich
notach.

Przy prezentacji kwot w sprawozdaniu zastosowano zaokraglenia do tysigca ztotych.
Waluta sprawozdania jest polski ztoty, ze wzgledu na fakt, ze 100% przychoddw BEST wyrazonych jest w tej walucie.

W opinii Zarzadu nie istnieja czynniki mogace w sposéb istotny zagrozi¢ kontynuacji dziatalnosci Spotki wobec czego niniejsze
sprawozdanie finansowe jest sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.

5.2 Wiadze Spoétki na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania

W dniu 27 grudnia 2010 roku, z moc3 obowiazujaca od 1 stycznia 2011 roku, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie BEST powotato
w sktad Zarzadu Panig Barbare Rudziks powierzajac jej funkcje Cztonka Zarzadu oraz powierzyto funkcje Wiceprezesa Zarzadu Panu

Markowi Kucnerowi, ktéry wezesniej petnit funkcje Cztonka Zarzadu.

W zwiazku z powyzszym na dzieri sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu BEST jest nastepujacy:
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1. Krzysztof Borusowski Prezes Zarzadu
2. Marek Kucner Wiceprezes Zarzadu
3. Barbara Rudziks (ztonek Zarzadu

W dniu 30 grudnia 2011 roku w sktad Rady Nadzorczej BEST zostata powofana Pani Patrycja Kucner. Wobec powyzszego na dzier
sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej Spétki jest nastepujacy:

1. Stawomir Lachowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2. Katarzyna Borusowska Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
3. Prof. dr hab. Leszek Pawtowicz (ztonek Rady Nadzorczej

4, Dr Bernd Holzapfel (ztonek Rady Nadzorczej

5. Bartosz Kruzewski (ztonek Rady Nadzorczej

6. Patrycja Kucner (ztonek Rady Nadzorczej

5.3  Zasady rachunkowosci przyjete przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego

Wartosci niematerialne
Warto$¢ poczatkowa wartosci niematerialnych stanowi cena ich nabycia lub koszt wytworzenia.

Wartosci niematerialne amortyzowane s wedtug ustalonego planu przy zastosowaniu metody liniowej przez okres ekonomicznej
uzytecznosci.

Odpisy amortyzacyjne ujmowane s jako koszty okresu w sprawozdaniu z petnego dochodu lub, jezeli wartosci niematerialne s3
wykorzystywane w procesie wytworzenia innego skfadnika aktywdw trwatych, zwiekszaja wartos¢ tego sktadnika.

Srodki trwate

Wartos¢ poczatkowa srodkéw trwatych stanowi cena ich nabycia lub koszt wytworzenia powigkszone o poniesione do dnia
przekazania do uzywania koszty zwigzane z ich przystosowaniem do uzywania.

Wartos¢ poczatkowa Srodkow trwatych powigksza sie o koszty wymiany ich gtéwnych czedci sktadowych oraz ulepszenia
powodujacego podwyzszenie ich wartosci uzytkowej. Koszty remontéw, serwiséw i konserwacji ujmowane sg jako koszty okresu w
sprawozdaniu z petnego dochodu.

Amortyzacja srodkéw trwatych (za wyjatkiem gruntdw) dokonywana jest wedtug ustalonego planu przy zastosowaniu metody
liniowej przez okres ekonomicznej uzytecznosci.
Szacunkowe okresy przewidywanej uzytecznosci ekonomicznej srodkéw trwatych wynosza od 3 do 10 lat, w tym w szczegdlnosci:

= inwestycje w obcych Srodkach trwatych 10 lat
= maszyny i urzadzenia techniczne 4-10 lat
= pozostate srodki trwate 3-5lat

Niskowartosciowe sktadniki srodkéw trwatych o wartoéci poczatkowej nie przekraczajacej 500 zt obcigzajg koszty dziatalnosci
(materiaty) jednorazowo w miesigcu oddania ich do uzywania.

Rozpoczecie umorzen (amortyzadji) nastepuje nie wezesniej, niz po przyjeciu sktadnika majatkowego do uzywania, a zakoriczenie nie
pdzniej, niz z chwila zréwnania wartosci umorzen i odpiséw z jego wartoécia poczatkowa, przeznaczenia go do likwidacji, sprzedazy
lub stwierdzenia niedoboru.
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Srodki trwate bedace w trakcie budowy sa wykazywane wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia, nie podlegaja amortyzadji do
czasu zakoriczenia budowy i przekazania srodka trwatego do uzywania.

Leasing

Umowa leasingu to umowa na mocy ktdrej w zamian za optate lub serie optat leasingodawca przekazuje leasingobiorcy prawo do
uzywania sktadnika aktywow przez uzgodniony okres.

Umowa leasingu zaliczana jest do leasingu finansowego, jezeli na jej podstawie nastepuje przeniesienie na leasingobiorce zasadniczo
catego ryzyka i pozytkéw z tytutu posiadania przedmiotu leasingu. Leasing, przy ktérym znaczaca czes¢ ryzyka i pozytkéw z tytutu
posiadania pozostaje udziatem leasingodawcy stanowi leasing operacyjny.

Przedmiot leasingu finansowego ujmuje sie w aktywach z dniem rozpoczecia leasingu wedtug nizszej z dwdch wartosci: wartosci
godziwej przedmiotu leasingu lub wartosci biezacej minimalnych optat leasingowych. Optaty leasingowe poniesione w okresie
sprawozdawczym w czesci dotyczacej rat kapitatowych pomniejszaja cze$¢ kapitatowa zobowiazania z tytutu leasingu finansowego,
pozostata czes¢ stanowiaca czes¢ odsetkowa obciaza koszty finansowe okresu.

Zasady amortyzacji aktywow bedacych przedmiotem leasingu finansowego oraz zasady ustalania odpiséw z tytutu utraty wartosci
przez aktywa w leasingu finansowym sq spéjne z zasadami stosowanymi dla aktywéw bedacych wiasnoscig Spétki. Aktywa te s3
umarzane przez szacowany okres ich uzytkowania.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy

Spotka klasyfikuje sktadnik aktywdéw trwatych jako przeznaczony do sprzedazy, w sytuacji gdy jego wartos¢ bilansowa zostanie
odzyskana w drodze sprzedazy, a nie w wyniku jego dalszego wykorzystania, a podjete dziatania wskazujg na fakt, ze jego sprzedaz
jest wysoce prawdopodobna w okresie 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Tego rodzaju aktywa wyceniane s3 w nizszej z dwoch wartosci: wartosci bilansowej i wartosci godziwej pomniejszonej o koszty
Zwigzane ze sprzedaza.

Utrata wartosci aktywow trwatych

Na dzien bilansowy Spétka weryfikuje sktadniki aktywéw trwatych pod katem utraty ich wartosci oraz przewidywanego okresu ich
dalszej uzytecznoéci. W przypadku aktywdw, co do ktérych zachodza przestanki utraty wartosci szacowana jest wartos¢ odzyskiwalna.
Jezeli warto$¢ odzyskiwalna jest nizsza od wartosci netto sktadnika aktywéw, wartos¢ skfadnika aktywéw doprowadza sie do wartosci
odzyskiwalnej poprzez dokonanie odpisu aktualizujacego.

Odpisy aktualizujace ujmowane s3 w sprawozdaniu z petnego dochodu i obciazaja pozostate koszty operacyjne.

Jezeli w wyniku weryfikacji wartosci sktadnikéw majatkowych wystapia przestanki wskazujace na to, ze dokonany w poprzednich
okresach odpis aktualizujacy jest zbedny lub za wysoki jest on odwracany, a wartos¢ netto sktadnika aktywéw jest zwiekszana do
wartosci odzyskiwalnej nie wyzszej od wartoéci, ktora bytaby ustalona, gdyby Spétka wczesniej nie rozpoznata utraty wartosci. Skutki
odwrdcenia odpisu aktualizujacego sa ujmowane jako pozostate przychody operacyjne.

Nieruchomosci inwestycyjne

Ze wzgledu na fakt, ze obrét nieruchomo$ciami nie stanowi podstawowej dziatalnosci Spétki, Emitent klasyfikuje posiadang

nieruchomos$¢ do nieruchomosci inwestycyjnych, o ile nie wykorzystuje jej do celéw administracyjnych ani ustugowych. Na dzien
bilansowy nieruchomosci inwestycyjne s wyceniane wedtug modelu wartosci godziwej na podstawie operatdw szacunkowych

13
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wykonywanych przez niezaleznych rzeczoznawcéw majatkowych. Skutki wyceny odnoszone s3 odpowiednio na przychody lub koszty
finansowe.

Aktywa finansowe

Do kategorii aktywéw finansowych Spétka zalicza: udziaty i akcje w jednostkach zaleznych, certyfikaty inwestycyjne oraz naleznosci i
srodki pienigzne.

Udziaty i akcje w jednostkach zaleznych

Udzialy i akcje w jednostkach zaleznych wykazywane s3 jako aktywa finansowe dostepne do sprzedazy. Poczatkowo aktywa te
ujmowane s3 wedtug wartoéci godziwej powiekszonej o koszty zwigzane bezposrednio z ich nabyciem. Na kazdy dzient bilansowy
dokonywana jest ich wycena do wartoéci godziwej. Skutki tej wyceny odnoszone s3 na kapitat z aktualizacji wyceny. W przypadku
braku mozliwosci wiarygodnego okreslenia wartosci godziwej, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wyceniane s3 w cenie
nabycia pomniejszonej o ewentualne odpisy aktualizujace ich wartosc.

Certyfikaty inwestycyjne

Spotka klasyfikuje nabyte certyfikaty inwestycyjne jako sktadnik aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy. Poczatkowo aktywa
te ujmowane sa wedtug wartosci godziwej powiekszonej o koszty zwiazane bezpoérednio z ich nabyciem. Na kazdy dzien bilansowy
dokonywana jest ich wycena do wartosci godziwej wynikajacej z wyceny aktywow netto funduszu, ktdry wyemitowat te
certyfikaty. Aktywa funduszy w znacznym stopniu (stan na 31.12.2011 roku: BEST Il NSFIZ 97,2% aktywdw ogdtem tego funduszu,
BEST IIl NSFIZ - 84,5% aktywdéw ogdtem tego funduszu) zawieraja sekurytyzowane wierzytelnosci kredytowe, ktérych wartosci
godziwe zostaty oszacowane przez BEST Il NSFIZ i BEST Il NSFIZ w sytuacji braku wiarygodnej wartosci rynkowej mozliwej do
uzyskania z aktywnego rynku. Wycena zostata dokonana metoda zdyskontowanych prognozowanych przeptywdw pienigznych
pomniejszonych o koszty dochodzenia wierzytelnosci, w oparciu o ewidencje wierzytelnosci prowadzong przez BEST, ktdry zarzadza
wierzytelnosciami funduszy. Zyski i straty wynikajace ze zmian wartosci godziwej ujmuje sie bezposrednio w kapitale z aktualizagji
wyceny. W przypadku zbycia inwestycji lub stwierdzenia utraty jej wartoéci, skumulowany zysk lub strate ujeta uprzednio w kapitale
ujmuje sie w sprawozdaniu z petnego dochodu za dany okres.

Naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug wycenia sie po koszcie zamortyzowanym, metoda efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem
utraty wartosci. Odpisy dotyczace aktualizagji podatku od towardw i ustug nie podlegajacego odliczeniu odnoszone s3 w ciezar
kosztéw operacyjnych, a pozostate — w ciezar pozostatych kosztéw operacyjnych.

Wierzytelnosci nabyte sa wyceniane w cenie zakupu. Wszelkie wptaty dotyczace wierzytelnosci powyzej ceny jej zakupu wykazywane
sq jako przychdd.

Na dzien bilansowy Spétka weryfikuje wartos¢ wierzytelnosci nabytych pod katem utraty wartosci. Pierwszy test na utrate wartosci
wierzytelnosci nabytych dokonywany jest na dzien bilansowy, jednak nie wczesniej, niz po uptywie 12 miesiecy od dnia rozpoczecia
dziatan windykacyjnych w stosunku do wierzytelnosci. W przypadku zagrozenia utraty wartosci wierzytelnosci, Spotka dokonuje
ogéInych odpiséw dotyczacych poszczegdinych portfeli wierzytelnosci. Gdy wartos¢ ksiegowa portfela wierzytelnosci ujeta w ksiegach
rachunkowych jest wyzsza, niz jego warto$¢ odzyskiwalna, dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w cigzar pozostatych kosztéw
operacyjnych. Wartoscig odzyskiwalng portfela nabytych wierzytelnosci jest biezaca wartos¢ przysztych wptywow z tych
wierzytelnosci. Wzrost wartosci wierzytelnoéci prezentowany jest poprzez odwrdcenie odpiséw aktualizujacych utworzonych
w poprzednich okresach.

Srodki pieniezne

Srodki pieniezne s3 wykazywane w kwocie nominalnej.
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Rezerwy

BEST tworzy rezerwy w przypadku, gdy jest w stanie wiarygodnie oszacowa¢ kwote srodkéw, zawierajacych w sobie korzysci
ekonomiczne, ktéra z duzym prawdopodobieristwem wyptynie ze Spétki, w zwigzku z obowiazkiem wynikajacym z przesztych zdarzen.

Zobowiazania finansowe

Do kategorii zobowiazan finansowych Spétka zalicza zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz zobowiazania z tytutu zaciagnietych
kredytéw bankowych, umdw leasingu i emisji dtuznych papieréw wartosciowych.

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug wyceniane s3 po koszcie zamortyzowanym, metoda efektywnej stopy procentowej.

Zobowiazania z tytutu, kredytéw, pozyczek, emisji obligacji oraz leasingu finansowego

Zobowiazania finansowe z tytutu emisji obligacji, kredytéw, pozyczek oraz leasingu finansowego BEST poczatkowo ujmuje w wartosci
godziwej, a nastepnie wycenia wedtug zamortyzowanego kosztu i prezentuje w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w podziale na
dtugo i krotkoterminowe.

Koszty transakgji, bezposrednio zwiazane z zaciagnieciem zobowigzania finansowego pomniejszaja wartos¢ bilansowa tego
zobowiazania. Nastepnie koszty te s3 amortyzowane przez okres trwania zobowigzania, przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.

Zastosowana efektywna stopa procentowa to stopa, ktéra dyskontuje oszacowany strumien przyszlych pfatnosci pienieznych
dokonywanych przez oczekiwany okres do uptywu terminu wymagalnosci zobowiazania finansowego, a w uzasadnionych
przypadkach do momentu nastepnej korekty oprocentowania, do wartosci bilansowej netto zobowiazania finansowego.

Swiadczenia pracownicze
Spétka identyfikuje zobowiazania wynikajace z przystugujacych pracownikom BEST odpraw emerytalnych i nie wykorzystanych
urlopéw wypoczynkowych. Wartos¢ zobowiazar zwigzanych z odprawami emerytalnymi wyliczana jest przy zastosowaniu technik

aktuarialnych.

Na dzien bilansowy Spétka weryfikuje i koryguje wysokos¢ utworzonych rezerw. Koszty rezerwy na $wiadczenia pracownicze zaliczane
sq do kosztéw wynagrodzen.

Zgodnie z obowigzujacymi w Polsce requlacjami BEST zarzadza $rodkami ZFSS w imieniu pracownikéw Spétki. Spotka prezentuje
w sprawozdaniu aktywa i pasywa zwigzane z ewidencja ZFSS w wartosci netto. Ewentualne naleznosci lub zobowiazania w stosunku
do ZFSS wykazywane s w pozycji pozostate naleznosci lub pozostate zobowigzania.

Przychody ze sprzedazy

Przychodami ze sprzedazy ustug sa kwoty nalezne z tych tytutéw od odbiorcéw, pomniejszone o nalezny podatek od towaréw i ustug.
Ponadto do przychodéw ze sprzedazy Spétka zalicza przychody z obrotu wierzytelnosciami tj.: otrzymane odsetki za zwtoke w sptacie

wierzytelnosci, sptaty wierzytelnosci nabytych w kwocie przewyzszajacej cene ich nabycia, zwrécone koszty dochodzenia
wierzytelnosci oraz kwoty nalezne z tytutu sprzedazy wierzytelnosci nabytych.
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Koszty operacyjne

Koszty operacyjne stanowig koszty rodzajowe oraz koszty zwigzane z postepowaniem sadowym i egzekucyjnym prowadzonym
w stosunku do wierzytelnosci nabytych.

Koszty finansowe

Koszty finansowe s to poniesione koszty operacji finansowych, w szczegdlnosci z tytutu strat ze zbycia inwestycji, aktualizadji ich
wyceny, nadwyzek ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi oraz odsetki i prowizje od zobowiazan z tytutu kredytow, pozyczek
i obligacji. Koszty te s ujmowane jako koszty okresu w sprawozdaniu z petnego dochodu.

Obowigzkowe ohcigzenie wyniku finansowego

Obowiazkowe obcigzenie wyniku finansowego stanowi podatek dochodowy od 0séb prawnych:
= (zes¢biezaca — stanowigca rzeczywiste zobowiazanie,
= zes¢ odroczona — réznica miedzy zmiang stanu rezerw i aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Podatek dochodowy biezacy

Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania) danego roku
obrotowego. Zysk (strata) podatkowa rdzni sie od ksiegowego zysku (straty) netto w zwigzku z wylgczeniem przychoddw
niepodlegajacych opodatkowaniu i kosztéw niestanowiacych kosztéw uzyskania przychodéw oraz wtaczeniem pozycji wydatkow
uznanych za koszty podatkowe i wptywdw uznanych za przychody podatkowe. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki
podatkowe obowiazujace w danym roku obrotowym.

Rezerwa i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

W zwiazku z przejsciowymi roznicami miedzy wykazywanga w ksiegach rachunkowych wartoscig aktywow i pasywdw a ich wartoscia
podatkowa oraz strata podatkowa mozliwa do odliczenia w przysztosci, Spétka tworzy rezerwe i ustala aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustalane s3 w wysokosci kwoty przewidzianej w przysztosci do odliczenia od
podatku dochodowego, w zwiazku z ujemnymi rdznicami przejsciowymi, ktére spowoduja w przyszfosci zmniejszenie podstawy
obliczenia podatku dochodowego oraz straty podatkowej mozliwej do odliczenia.

W szczegdlnosci Spétka tworzy aktywa na réznice przejsciowe zwigzane z odmiennoscia momentu uznania kosztu za koszt uzyskania
przychoddw i przychodu za przychdéd podatkowy oraz na mozliwe do odliczenia od biezacego dochodu straty podatkowe poniesione
w latach poprzednich.

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzona jest w wysokosci kwoty podatku dochodowego, wymagajacej
w przysztosci zaptaty, w zwigzku z wystepowaniem dodatnich réznic przejsciowych, to jest roznic, ktére spowoduja zwigkszenie
podstawy obliczenia podatku dochodowego w przysztosci.

Wysokos¢ rezerw i aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustalana jest przy uwzglednieniu stawek podatku
dochodowego obowiazujacych w roku powstania obowiazku podatkowego.
Na dzien bilansowy Spétka weryfikuje i koryguje wysokos¢ utworzonych aktywéw i rezerw.

Podatek biezacy i odroczony uznaje lub obcigza wynik finansowy w sprawozdaniu z petnego dochodu, za wyjatkiem przypadku, gdy

dotyczy on pozycji odnoszonych bezposrednio na kapitat wiasny, gdyz wtedy jest odnoszony bezposrednio w kapitat z aktualizacji
wyceny (pozostate sktadniki petnego dochodu w sprawozdaniu z petnego dochodu).
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Zysk przypadajacy na jedna akcje

Zysk na jedna akcje jest ilorazem wartoéci zysku netto i sredniej wazonej liczby akcji. Do celéw obliczenia liczby akgji nie uwzglednia sie
akgji whasnych przejetych przez Spétke w wyniku potaczenia i bedacych w jej posiadaniu.

Waluty obce

Waluta funkcjonalng wyceny i prezentacji sprawozdania finansowego Spétki jest polski ztoty, ze wzgledu na fakt, ze 100% przychodéw
BEST wyrazonych jest w tej walucie.

Operacje gospodarcze polegajace na kupnie i sprzedazy walut lub zaptacie naleznosci i zobowiazan wyrazonych w walucie obcej s
ujmowane wedtug kursu waluty obowiazujacego na dzien przeprowadzenia transakcji stosowanego przez bank, z ktérego ustug
korzysta Spétka.

Pozostate operacje gospodarcze wyrazone w walucie obcej s3 ujmowane wedtug ustalonego przez NBP $redniego kursu waluty
obowigzujacego na dzier dokonania operacji.

Na dzien bilansowy wyrazone w walutach obcych sktadniki aktywéw i pasywéw sa wyceniane wedtug obowigzujacego na ten dzien
kursu sredniego ustalonego przez NBP.

Zyski i straty z tytutu réznic kursowych powstatych w wyniku wyceny sktadnikow aktywow i pasywéw na dzien bilansowy ujmowane
sq w sprawozdaniu z petnego dochodu odpowiednio jako przychody finansowe lub koszty finansowe.

Dotacje

Jezeli istnieje uzasadniona pewnos¢, ze dotacja zostanie uzyskana oraz spetnione zostang wszystkie zwiazane z nig warunki, wowczas
Spétka ujmuje dotacje wedtug ich wartosci godziwej. Jezeli dotacja dotyczy danej pozycji kosztowej, wowczas jest ona ujmowana jako
przychdéd w sposdb wspétmierny do kosztow, ktére dotacja ta ma w zamierzeniu kompensowac. Jezeli dotacja dotyczy sktadnika
aktywow, wowczas jej wartos¢ godziwa jest ujmowana w pozycji przychodéw przysztych okreséw, a nastepnie jest stopniowo
proporcjonalnie do odpiséw amortyzacyjnych ujmowana w przychodach w sprawozdaniu z petnego dochodu przez szacowany okres
uzytkowania zwigzanego z nig sktadnika aktywdw.

Szacunki Zarzadu

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga przyjecia pewnych zatozeri oraz dokonania szacunkéw, ktdre
wptywaja na wielkosci wykazane w sprawozdaniu finansowym oraz w notach do tego sprawozdania. Zatozenia i szacunki s oparte na
najlepszej wiedzy Zarzadu na temat biezacych i przysztych zdarzen i dziatan, jednak rzeczywiste wyniki moga sie réznic od
przewidywanych.

Obszary, w ktorych Zarzad dokonat szacunkow dotycza m.in. rezerw, aktywéw i zobowigzar finansowych, programu opgji
pracowniczych, nieruchomosci inwestycyjnych, podatku odroczonego, rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych.

Rezerwy z tytutu Swiadczed pracowniczych
Rezerwy z tytutu swiadczen pracowniczych zostaty oszacowane za pomoca metod aktuarialnych, a ich dokonanie wymagato przyjecia
nastepujacych zatozen:

. odnosnie $miertelnoci oraz zachorowalnosci - opartych na publikacjach GUS i ZUS (tablice $miertelnosci PTTZ 2010, publikacje
ZUS na temat orzeczeri lekarskich i przyznanych swiadczeniach rentowych),
. odnoénie wskaznikdw rotacji - oparto sie na danych historycznych Spétki zaleznych od ptci, wieku i dtugosci okresu

zatrudnienia pracownika oraz od pracy w dziale zwigzanym z windykacja telefoniczng lub w innych dziatach Spétki,
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. odnosnie stopy dyskontowej — przyjeto na poziomie 6,0%,
. odnosnie przysztego wzrostu ptac - przyjeto dtugookresowa srednig wzrostu pfac na poziomie 3,5%, przy sredniej inflagji na
poziomie 2,5%.

Nieruchomos¢ inwestycyjna
Warto$¢ nieruchomosci inwestycyjnej zostata wyceniona na podstawie operatu szacunkowego wykonanego przez niezaleznego
rzeczoznawce majatkowego.

Opcje na akcje
Spétka rozpoznaje koszty wynagrodzer wyptacanych pracownikom w formie akgji (w tym opdji na akcje) przez okres nabywania

uprawnien. taczng kwote, jaka nalezy uja¢ w kosztach w okresie nabywania uprawnien do wykonania opgji, ustala sie w oparciu o
wartos¢ godziwa przyznanych opgji. Wartos¢ godziwa opji szacowana jest na podstawie modelu Black'a-Scholes'a.

Na kazdy dzier sprawozdawczy Spétka weryfikuje poprzednie szacunki dotyczace oczekiwanej liczby opcji na akje, ktdre zostang
wykonane. Wptyw ewentualnej zmiany poprzednich szacunkéw ujmowany jest w sprawozdaniu z petnego dochodu w korespondencji
z kapitatem rezerwowym.

Stawki amortyzaciji
Wysokos¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej uzytecznosci sktadnikéw

rzeczowego majatku trwatego oraz wartosci niematerialnych. Spétka corocznie dokonuje weryfikacji przyjetych okresow ekonomicznej
uzytecznosci na podstawie biezacych szacunkéw.

Instrumenty finansowe

Wartos¢ godziwg instrumentéw finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek wycenia sie stosujac metody opisane
w zaprezentowanych powyzej zasadach polityki rachunkowosci, wykorzystujac odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze
odpowiednich zatozen Spétka kieruje sie profesjonalnym osadem.

Dochodowy podatek odroczony

Spétka rozpoznaje sktadnik aktywdw z tytutu podatku odroczonego bazujac na zatozeniu, ze w przysztosci zostanie osiggniety zysk
podatkowy pozwalajacy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikéw podatkowych w przysztosci mogtoby
spowodowac, ze zatozenie to statoby sie nieuzasadnione.
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54 Noty dotyczace sprawozdania z sytuagji finansowej
5.4.1 Wartosci niematerialne
(wtys. zt)
31.12.2011 31.12.2010
Licencje na oprogramowanie 642 626
Pozostate wartosci niematerialne 123 7
Razem 765 633
Pozostate wartosci niematerialne stanowia wartosci niematerialne nieprzyjete do uzytkowania na dzien bilansowy.
5.4.2 Wartosci niematerialne —zmiany w okresie
(wtys. zt)
L Pozostate
Licencje na L
. wartosci Razem
oprogramowanie . .
niematerialne
Wartos¢ poczatkowa
Stan na dzieri 01.01.2011 2137 7 2.144
Zwiekszenia 229 190 419
Imniejszenia 53 74 127
Stan na dzieri 31.12.2011 2313 123 2.436
Stan na dzieri 01.01.2010 1.814 44 1.858
Zwigkszenia 386 7 393
Imniejszenia 63 44 107
Stan na dzieri 31.12.2010 2137 7 2.144
Umorzenie
Stan na dzieri 01.01.2011 151 0 1511
Zwiekszenia 186 0 186
Imniejszenia 26 0 26
Stan na dzier 31.12.2011 1.671 0 1.671
Stan na dzieri 01.01.2010 1.326 0 1.326
Zwiekszenia 249 0 249
Imniejszenia 64 0 64
Stan na dzieri 31.12.2010 151 0 151
Warto$¢ netto
Stan na dzieri 31.12.2011 642 123 765
Stan na dzieri 31.12.2010 626 7 633

Amortyzacja wartosci niematerialnych zostata w catosci ujeta w wyniku finansowym okresu.
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543 Rzeczowe aktywa trwate

(wtys.zh)

31.12.2011 31.12.2010
Budynki i budowle* 3.628 4299
Urzadzenia techniczne i maszyny 2.536 2.362
Srodki transportu** 567 350
Pozostate srodki trwate 104 192
Srodki trwate w budowie 434 1
Razem 7.269 7.204
* pozycja budynki i budowle stanowi warto$¢ ulepszen i adaptacji dokonanych przez Spétke w najmowanych pomieszczeniach biurowych
** w tym $rodki transportu stanowigce przedmiot uméw leasingu finansowego
544 Rzeczowe aktywa trwate — zmiany w okresie
(wtys.zh)
Budynki  Urzadzenia Srodki  Pozostate Srodki Razem
ibudowle techniczne transportu Srodki trwate
i maszyny trwate  wbudowie

Wartos¢ poczatkowa
Stan na dzieri 01.01.2011 6.713 6.138 870 1.038 929 14.858
Zwiekszenia 0 874 334 24 1.140 23712
Imniejszenia 0 65 164 24 707 960
Stan na dzier 31.12.2011 6.713 6.947 1.040 1.038 532 16.270
Stan na dzieri 01.01.2010 6.715 5.612 881 1.028 101 14.337
Zwigkszenia 0 579 58 10 1 648
Imniejszenia 2 53 69 0 3 127
Stan na dzien 31.12.2010 6.713 6.138 870 1.038 99 14.858
Umorzenie
Stan na dzieri 01.01.2011 2414 3.776 520 846 0 7.556
Zwiekszenia 671 700 45 m 0 1.527
Imniejszenia 0 65 92 23 0 180
Stan na dzieri 31.12.2011 3.085 441 473 934 0 8.903
Stan na dzieri 01.01.2010 1.745 3.108 510 732 0 6.095
Zwiekszenia 671 7 51 114 0 1.553
Imniejszenia 2 49 41 0 0 92
Stan na dzien 31.12.2010 2414 3.776 520 846 0 7.556
Aktualizacja wartosci
Stan na dzieri 01.01.2011 0 0 0 0 98 98
Zwigkszenia 0 0 0 0 0 0
Imniejszenia 0 0 0 0 0 0
Stan na dzier 31.12.2011 0 0 0 0 98 98
Warto$¢ netto
Stan na dzieri 31.12.2011 3.628 2.536 567 104 434 7.269
Stan na dzieri 31.12.2010 4299 2.362 350 192 1 7.204

Amortyzacja srodkow trwatych zostata w catosci ujeta w wyniku finansowym okresu.
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545 Aktywa z tytutu dochodowego podatku odroczonego
(wtys. zt)
Réznica przejsciowa ujemna wartosci
Straty
pod'a't kowe zobowiazan Razem
mozliwe do .
.. . . finansowych, pozostatych
odliczenia rezerw naleznosci . L,
zwylaczeniem zobowiazan
handlowych
Stanna 01.01.2011 263 82 8 0 77 430
Zwiekszenia 0 274 55 406 508 1.243
Imniejszenia 190 242 43 378 506 1.359
Stanna31.12.2011 73 114 20 28 79 314
Stanna 01.01.2010 375 109 7 0 80 571
Zwigkszenia 188 21 28 0 472 909
Imniejszenia 300 248 27 0 475 1.050
Stanna 31.12.2010 263 82 8 0 77 430
5.4.6 Rezerwa z tytutu dochodowego podatku odroczonego
(wtys. zt)
Réznica przejsciowa dodatnia wartosci Razem
srod!( ow trvyefiych . .. nieruchomosci  certyfikatow ztytutu
wartosd naleznosci inwestycyjnych  inwestycyjnych  leasingu
niematerialnych yony yony g
Stanna 01.01.2011 183 9 238 517 0 947
Zwiekszenia 19 34 41 4.497 13 4.604
Zmniejszenia 10 35 65 0 0 110
Stan na31.12.2011 192 8 214 5.014 13 5.441
Stanna 01.01.2010 140 4 8 174 0 326
Zwiekszenia 49 9 230 343 0 631
Imnigjszenia 6 4 0 0 0 10
Stanna31.12.2010 183 9 238 517 0 947
54.7 Inwestycje diugoterminowe
(wtys. zt)
31.12.2011 31.12.2010
Udziaty i akcje w jednostkach zaleznych 1.869 1.729
Certyfikaty inwestycyjne 70.713 6.949
Nieruchomosci inwestycyjne 4110 4.030
Razem 76.692 12.708
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5.4.7.1 Jednostkizalezne

(wtys. zt)

31.12.2011 31.12.2010
Akcje BESTTFI S.A. 1.712 1.712
Udziaty w BEST Nieruchomosci sp. z 0.0. 101 0
Udziaty w Kancelarii Radcow Prawnych Rybszleger&Jasinski sp.k. 43 0
Udziaty w Odra Property Development Sp. z 0.0. 52 52
minus odpisy aktualizujace udziaty w Odra Property Development Sp. z 0.0. 39 (35)
Razem 1.869 1.729

BEST TFI S.A. (,Towarzystwo”) zostata zawigzana aktem notarialnym w dniu 9 stycznia 2007 roku. Siedziba Towarzystwa znajduje sie
w Gdyni przy ul. Morskiej 59. Spétka jest wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdarisk-Pétnoc w
Gdanisku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000273731.

BEST posiada 100% akcji w kapitale zaktadowym tej jednostki. Na dzien 31 grudnia 2011 roku warto$¢ tych akcji wg ceny nabycia
wynosifa 1.712 tys. zt.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Towarzystwa jest:

= tworzenie i zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi, w tym posrednictwo w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa
oraz reprezentowanie funduszy wobec 0sdb trzecich,

= zarzadzanie zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych.

Towarzystwo zarzadza obecnie:
= BEST Il Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszem Inwestycyjnym Zamknigtym (,BEST Il NSFIZ"),
= BEST Il Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym (,BEST IlI NSFIZ").

Best Nieruchomosci sp. z 0.0. (,BEST Nieruchomosci”) zostata zawiazana aktem notarialnym w dniu 7 listopada 2000 roku. Siedziba
BEST Nieruchomosci znajduje sie w Gdyni przy ul. Morskiej 59. Spétka jest wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy Gdarisk-Pétnoc w Gdarisku, VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000092323.

BEST nabyt 100% udziatéw BEST Nieruchomosci w grudniu 2011 roku. Na dzien 31 grudnia 2011 roku wartos¢ udziatdw wg ceny
nabycia wynosita 101 tys. zt.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci BEST Nieruchomosci jest zarzadzanie nieruchomosciami.

Kancelaria Radcéw Prawnych Rybszleger & Jasifiski Sp. k (Kancelaria”) zostata zawigzana aktem notarialnym w dniu 16 lutego 2011
roku. Spdtka ta jest wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdarisk-Pétnoc w Gdarisku, VIIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000382330.

BEST jest komandytariuszem Kancelarii, a wartos¢ wniesionego przez niego wktadu wynosi 40 tys. zt, co na dzier sporzadzenia
niniejszego sprawozdania stanowi 80% tacznej wartosci wniesionych wktadéw. Komplementariuszami w Kancelarii sa radcowie
prawni Urszula Rybszleger i Mateusz Jasiriski. Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Kancelarii jest Swiadczenie pomocy prawnej na
rzecz podmiotéw z Grupy BEST S.A., a takze funduszy inwestycyjnych, ktdrych sekurytyzowane wierzytelnosci s obstugiwane lub
zarzadzane przez BEST. Kancelaria spejalizuje sie w obstudze korporacyjnej podmiotéw z sektora finansowego, transakcjach
sekurytyzacyjnych w tym emisji papieréw wartosciowych oraz w masowej obstudze wierzytelnoéci na drodze sadowo-egzekucyjne;.
Kancelaria de facto rozpoczeta prowadzenie dziatalnosci w dniu 1 maja 2011 roku.

Odra Property Development Sp. z 0.0. (,0PD sp. z 0.0.") nie prowadzi de facto dziatalnosci gospodarczej, a jej sprawozdania nie
podlegaja konsolidacji, gdyz BEST, kierujac sie zasadg istotnosci, nie konsoliduje sprawozdan jednostek zaleznych w przypadku, gdy
nie prowadzg one dziafalnosci, ktéra mogtaby w istotny sposb wptyna¢ na decyzje gospodarcze podejmowane przez uzytkownikéw
sprawozdania. BEST posiada 100% udziatéw w kapitale zaktadowym tej spétki.
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5.4.7.2  Wybrane dane finansowe jednostek zaleznych i transakcje BEST z tymi jednostkami

Wybrane dane finansowe: Towarzystwo . BEST . Kancelaria OPD sp.zo.0.
Nieruchomosci
Suma bilansowa na 31.12.2011 6.533 134 219 n
Warto$¢ kapitatu whasnego na 31.12.2011 3.861 96 113 16
Wynik finansowy za 2011 rok 488 5 428 (5)
Naleznosci BEST na 31.12.2011 roku 2.163 9 4 0
Zobowiazania BEST na 31.12.2011 roku 0 0 *)74 0
Przychody BE;T z tytuig $wiadczenia ustug na 17.107 ) 2 )
rzecz podmiotu zaleznego w 2011 roku
Koszty BEST z tytutu Swiadczenia ustug przez 0 0 181 0

jednostke zalezng na rzecz BEST w 2011 roku

*w tym 47 tys. z tytutu zaliczkowo wyptaconego udziatu z zysku spétki komandytowej

5.4.7.3  Certyfikaty inwestycyjne
(wtys. zt)

Emitent posiada 3.971 tys. sztuk certyfikatéw inwestycyjnych wyemitowanych przez BEST Il NSFIZ, co uprawnia do wykonywania
12,97 % ogdlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Inwestoréw Funduszu oraz 40.100 tys. sztuk certyfikatéw inwestycyjnych BEST Il
NSFIZ, co uprawnia do wykonywania 50 % ogélInej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Inwestoréw Funduszu.

31.12.2011 31.12.2010
Certyfikaty inwestycyjne wg ceny nabycia, w tym: 44326 4.226
- BEST I NSFIZ 40.100 0
- BESTIINSFIZ 4.226 4.226
korekta wyceny do warto$ci godziwej, w tym: 26.387 2.723
- BEST Il NSFIZ 20.050 0
- BESTIINSFIZ 6.337 2723
Certyfikaty inwestycyjne BEST Il NSFIZ wg wartosci godziwej 60.150 0
Certyfikaty inwestycyjne BEST Il NSFIZ wg wartosci godziwej 10.563 6.949
Razem 70.713 6.949

BEST Il NSFIZ jest jednostka wspétkontrolowana przez BEST. W dniu 29 marca 2011 roku Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat
Cywilny Rejestrowy dokonat wpisu BEST Ill NSFIZ do rejestru funduszy inwestycyjnych pod pozycja RFI 623. BEST posiada 50%
certyfikatéw inwestycyjnych BEST Il NSFIZ, co uprawnia do wykonywania 50% ogéInej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Inwestorow
tego funduszu. W jednostkowym sprawozdaniu BEST ujmuje udziaty posiadane w tej jednostce w pozycji inwestycji dugoterminowych
i wycenia je zgodnie z MSR 39. W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitent wycenia posiadane udziaty stosujac metode
praw wiasnosci.

W dniu 21 lipca 2011 r. Spétka otrzymata postanowienie Sadu Rejonowego Gdarisk-Pétnoc w Gdarisku Wydziat IX Gospodarczy —
Rejestru Zastawdw z dnia 15 lipca 2011 roku, GD.IX.Ns-Rej.Za 4687/11/269, na mocy ktérego wpisano do Rejestru Zastawdw zastaw
rejestrowy na 40.100 tys. (czterdziesci miliondw sto tysiecy) certyfikatach inwestycyjnych posiadanych przez Emitenta
wyemitowanych przez BEST Ill NSFIZ. Zastaw rejestrowy zostat ustanowiony na zabezpieczenie roszczen obligatariuszy z tytutu
wykupu obligacji serii A, serii B, serii C, serii D i serii E wraz z oprocentowaniem wyemitowanych przez Emitenta obligacji do najwyzszej
sumy zabezpieczenia w kwocie 56.000 tys. (piecdziesiat sze$¢ milionéw) ztotych.
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5.4.7.4  Nieruchomosci inwestycyjne

(wtys. zt)
31.12.2011 31.12.2010
Nieruchomosci inwestycyjne wg ceny nabycia 2.778 2.778
korekta wyceny do wartosci godziwej 1332 1.252
Razem 4110 4.030

W sktad nieruchomosci inwestycyjnych wchodza prawa uzytkowania wieczystego gruntdw stanowigcych wiasnos¢ Skarbu Paristwa
potozone we Wroctawiu przy ulicy Gnieznieriskiej. Nieruchomosci te zostaty nabyte w dniu 15 czerwca 2007 roku (poczatkowo jako
nieruchomosci czesciowo zabudowane).

W 2011 roku BEST podjat i zakoriczyt prace rozbidrkowe budynkéw i budowli posadowionych na terenie nieruchomosci zabudowanej.
Celem prowadzonych prac byto zwigkszenie atrakcyjnosci posiadanych gruntéw i przygotowanie ich do ewentualnej sprzedazy. £aczny
koszt wykonanych prac wynidst 205 tys. zt netto i zostat uwzgledniony w wycenie nieruchomosci do wartosci godziwej.

Na dzien bilansowy BEST dokonat korekty wyceny nieruchomosci inwestycyjnych do wartoéci godziwej, ustalonej na podstawie
operatu szacunkowego wykonanego w dniu 26 pazdziernika 2011 roku przez niezaleznego rzeczoznawce majatkowego
reprezentujacego Wroctawskie Centrum Wyceny i Obstugi Geodezyjno-Kartograficznej.

5.4.38 Naleznosci dtugoterminowe
(wtys. zt)
31.12.2011 31.12.2010
Warto$¢ nominalna wptaconych kaugji 87 87
Dyskonto (17) (16)
Razem 70 Al
54.9 Zapasy
(wtys. zt)
31.12.2011 31.12.2010
Zdjecia 5
Foldery wizerunkowe BEST 4 6
Razem 9 1

Zapasy nie przekazane do uzywania do dnia bilansowego zostaty wycenione wg ceny zakupu.
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5.4.10  Naleznosci krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

(wtys. zt)

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
z tego naleznosci inwestycyjne

Wierzytelnoéci nabyte

Naleznosci z tytutu podatkdéw i sktadek na obowiazkowe ubezpieczenia pracownikéw
w tym naleznosci z tytutu podatku dochodowego od 0séb prawnych

Naleznosci dochodzone na drodze sadowej

Pozostate

Razem naleznosci brutto

minus odpisy aktualizujace

z tego dotyczace wierzytelnosci nabytych

minus przychody przysztych okresow

z tego dotyczace wierzytelnosci nabytych

Razem

Naleznosci od podmiotéw powiazanych zostaty opisane w nocie 5.4.7.2 i nocie 5.7.6.

5.4.10.1 Odpisy aktualizujace naleznosci - zmiany w okresach sprawozdawczych

(wtys. zt)

Stan na poczatek okresu
Zwigkszenia

w ciezar kosztéw operacyjnych

w ciezar pozostatych kosztow operacyjnych
Wykorzystanie

Imniejszenia

na dobro kosztow operacyjnych

na dobro pozostatych przychodéw operacyjnych

Stan na koniec okresu

54.11 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
(wtys. zt)

Rachunki biezace

Depozyty do 3 miesiecy

Kasa

Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych

Razem

w tym o ograniczonej mozliwosci dysponowania
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31.12.2011 31.12.2010
3.619 1.899
0 0
2.654 3.232
123 46
83 0
68 70
204 232
6.668 5.479
(122) (139)
(32) (36)
(2.506) (3.050)
(2.506) (3.050)
4.040 2.290
01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010
139 202

201 8

201 0

0 8

210 70

8 1

0 0

8 1

122 139

31.12.2011 31.12.2010
790 690

8.457 2.811

22 24

4 n

9.273 3.536

0 0
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Do ekwiwalentow srodkéw pienieznych Spétka zalicza wartos¢ kupionych, lecz nie wykorzystanych znakow optaty sadowe;.

5.4.12 Rozliczenia miedzyokresowe i przychody przysztych okresow

(wtys. zt)

5.4.12.1 Rozliczenia miedzyokresowe kosztow czynne

Ubezpieczenia optacone z géry

Optaty za uzytkowanie programéw komputerowych
Prenumeraty

Pakiet ogtoszen

Optaty serwisowe — wsparcie IT

Koszty remontu biura

Pozostate

Razem

Dtugoterminowe

Krétkoterminowe

5.412.2 Przychody przysztych okreséw
(wtys. zt)

Otrzymane dotacje paiistwowe
Pozostate
Razem

Dtugoterminowe
Krétkoterminowe

Kwota otrzymanej dotacji

Kwota rozliczona w przychodach 2007 roku
Kwota rozliczona w przychodach 2008 roku
Kwota rozliczona w przychodach 2009 roku
Kwota rozliczona w przychodach 2010 roku
Kwota rozliczona w przychodach 2011 roku

Kwota pozostata do rozliczenia na dzieri 31.12.2011r.

ztego w ciagu 12 kolejnych miesiecy
ztego w kolejnych okresach do 2017 roku wtacznie
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31.12.2011 31.12.2010
7 45

119 107

6 2

4 8

166 48

51 61

38 15

455 286

160 133

295 153
31.12.2011 31.12.2010
66 135

0 0

66 135

1 64

55 71

Dotacja PFRON Dotacja PUP
Elblag

123 1.594

9 581

5 577

5 160

5 150

5 64

4 62

4 51

0 1
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5.4.13 Kapitaty

(wtys. zt)
31.12.2011 31.12.2010
Kapitat akcyjny 23.512 23.512
Akcje wiasne (20.943) (20.943)
Kapitat zapasowy 22.456 22.456
Kapitat z aktualizacji wyceny 21.372 2.205
Kapitat rezerwowy 56 21
Strataz lat ubiegtych (3.614) (5.274)
Zysk (strata) netto 6.371 1.661
Razem kapitat wiasny 49.210 23.638
5.4.13.1 Skfadniki kapitatu akcyjnego
31.12.2011 31.12.2010
Kapitat zaktadowy (statutowy) 23.400 23.400
Korekta hiperinflacyjna 12 12
Razem kapitat akcyjny 23.512 23.512
Kapitat zaktadowy
Liczba gtosow Udziat posiadanych

llos¢ Udziat posiadanych akgji
posiadanych w kapitale zakladowym
Imie i nazwisko akgji Emitenta (w %)

przystugujacaz gtosow w ogolnej liczhie
posiadanych  gtosow na WZA BEST SA

akgji (w %)*
Krzysztof Borusowski 4.290.059 73,33 5.970.059 79,28
Marek Kucner 780.000 13,33 780.000 10,36

* 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)

5.4.13.2  Akcje wiasne

Na dzien 31.12.2011 BEST posiada 650 tys. akgji wtasnych o wartosci w cenie nabycia 20.943 tys. t, stanowigcych 11,11% kapitatu
zaktadowego. Zgodnie z art. 364 par. 2 Ustawy Kodeks spdtek handlowych (k.s.h.), Spétka nie moze z nich wykonywac prawa gtosu.

5.4.13.3 Skfadniki kapitatu zapasowego

31.12.2011 31.12.2010
Kapitat tworzony ustawowo 904 904
Nadwyzka emisyjna z 1997 roku 1.115 1.115
Nadwyzka emisyjna z 2001 roku 4.200 4.200
Nadwyzka emisyjna z 2007 roku 18.256 18.256
Skumulowana strata przejetej spotki zaleznej (6.449) (6.449)
Zyski zatrzymane z lat 1996-1998 4.430 4430
Kapitat zapasowy razem 22.456 22.456
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5.4.13.4 Kapitat z aktualizacji wyceny

Na dzieri bilansowy Spétka odnosi do kapitatu z aktualizacji wyceny skutki wyceny instrumentéw finansowych dostepnych do
sprzedazy.

Rok zakonczony Rok zakonczony

31.12.2011 31.12.2010

Wzrost wartosci certyfikatow inwestycyjnych BEST Il NSFIZ netto 16.240 2.205
Wzrost wartosci certyfikatow inwestycyjnych BEST Ill NSFIZ netto 5132 0
Razem 21.372 2.205

5.413.5 Kapitat rezerwowy

Spétka prowadzi program motywacyjny rozliczany w formie opdji na akcje. Wartos¢ godziwa ustug $wiadczonych przez pracownikéw
W zamian za przyznanie instrumentéw kapitatowych ujmowana jest jako koszt wynagrodzen a drugostronnie jako kapitat rezerwowy.

Na kazdy dzier sprawozdawczy Spétka weryfikuje poprzednie szacunki dotyczace oczekiwanej liczby opdji na akcje, ktére mogg zostac
wykonane. Wptyw ewentualnej zmiany poprzednich szacunkdw ujmowany jest w sprawozdaniu z petnego dochodu w korespondencji
z kapitatem rezerwowym.

Rok zakoriczony Rok zakoriczony

31.12.2011 31.12.2010
Opcje na akgje — stan na poczatek okresu 21 0
Opcje na akje — zwiekszenie 35 21
Razem 56 21

5.413.6 Stratazlat ubiegtych

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej Spétki widnieje skumulowana wartos¢ strat w tacznej kwocie 3.614 tys. zt poniesionych do
korica 2009 roku.

5.4.14  Zobowiazania z tytutu kredytow, pozyczek, obligadji i leasingu

(wtys. zt)
31.12.2011 31.12.2010
Zobowigzania z tytutu emisji obligadji 40.144 0
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 487 0
Razem, z tego: 40.631 0
- dtugoterminowe (od 1 do 3 lat) 25.510 0
- krotkoterminowe (do 1 roku) 15.121 0
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5.4.14.1 Zobowiazania z tytutu emisji obligagji

Zobowiazania Wartos¢  Oprocentowanie  Data emisji Termin Wartos¢ zobowiazania
ztytutuemisji  nominalna nominalne* wykupu wg wyceny na 31.12.2011
obligagji : obligagji
Krétko- Diugo- Razem
terminowe teminowe

-seria A 10.000 1,47%  26.05.2011 26.05.2012 10.091 0 10.091
-seriaB 5.000 11,97%  26.05.2011 26.11.2012 5.015 0 5.015
-sefiac 10.000 1247%  26.05.2011 26.05.2013 (52) 10.098 10.046
-seriaD 5.000 1297%  26.05.2011 26.11.2013 (20) 5.042 5.022
-seriaE 10.000 1347%  26.05.2011 26.05.2014 (60) 10.030 9.970
Razem 40.000 14.974 25.170 40.144

*oprocentowanie zawiera stata marze i zmienng stawke WIBOR 6 M

W maju 2011 roku BEST przeprowadzit prywatng emisje obligacji w ramach Programu Emisji Obligacji Niezabezpieczonych o wartosci
nominalnej 40 min zt. Obligacje zostang wykupione za zapfata kwoty pienieznej rownej ich wartosci nominalnej. Odsetki od obligacji
wyptacane sg co sze$¢ miesiecy. £aczna kwota odsetek wyptaconych obligatariuszom w 2011 roku wyniosta 2.444 tys. zt.

W momencie emisji obligacje byty obligacjami niezabezpieczonymi, jednak Emitent zobowiazat sig, ze w terminie 60 dni od dnia

przydzielenia certyfikatéw inwestycyjnych serii B BEST Il NSFIZ, ustanowi zastaw rejestrowy na posiadanych certyfikatach
inwestycyjnych tego funduszu. Zastaw zostat wpisany do Rejestru Zastawow w dniu 15 lipca 2011 roku.

5.4.14.2 Zobowiazania z tytutu leasingu

Krétkoterminowe Diugoterminowe ( od 1 do 3 lat)
2012 2013 2014 Razem
Wartos¢ nominalna optat leasingowych 180 180 186 546
Przyszte koszty finansowe z tytutu leasingu (33) (19) () (59)
Wartosc biezaca minimalnych optat leasingowych 147 161 179 487

W grudniu 2011 roku Spétka zawarta dwie umowy leasingu ktérych przedmiotem byty srodki transportu (samochody). Umowy zostaty
zawarte na okres 36 miesiecy, a faczna wartos¢ poczatkowa zobowiazania finansowego z tego tytutu wyniosta poczatkowo 550 tys. zt.
Jeden z przedmiotéw leasingu zostat przyjety do uzytkowania w grudniu 2011 roku, a drugi w styczniu 2012 roku.

5.4.15 Rezerwy na swiadczenia pracownicze — zmiany w okresach sprawozdawczych

(wtys. zt)
Stanna . . . . Stanna
Utworzenie Rozwigzanie
01.01.2011 2 Wykorzystanie 31.12.2011
Rezerwa na odprawy emerytalno- 41 1 0 0 52
rentowe
Rezerwa na urlopy wypoczynkowe 206 270 0 207 269
Razem 247 281 0 207 321
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Rezerwa na odprawy emerytalno-
rentowe

Rezerwa na urlopy wypoczynkowe

Razem

Stanna . . . . Stanna
Utworzenie Rozwigzanie

01.01.2010 2 Wykorzystanie 31.12.2010

31 10 0 0 41

200 242 0 236 206

231 252 0 236 247

54.16  Programy swiadczen emerytalnych

5.4.16.1 Program okreslonych sktadek

Pracownicy BEST s3 objeci paristwowym programem swiadczen emerytalnych realizowanym przez wiadze, w nastepstwie czego
Spotka ma obowiazek przekazywania okreslonego procentu wynagrodzen na fundusz emerytalny celem pokrycia kosztéw tych
Swiadczen. Obowiazek ten jest realizowany poprzez obliczenie, potracenie, odprowadzenie i zadeklarowanie sktadek do Zaktadu

Ubezpieczen Spotecznych.

5.4.16.2 Programy okreslonych swiadczen

Pracownicy BEST maja prawo do okreslonych Swiadczen z tytutu odpraw emerytalnych. Zgodnie z programem dla tych obszaréw
geograficznych, ptatnosci dotyczace odpraw emerytalnych ksztattuja sie na poziomie jednomiesiecznego ostatniego wynagrodzenia

przed osiggnieciem wieku emerytalnego. W/w program nie posiada aktywéw.

Najnowsze wyceny aktuarialne aktywéw programu i biezacej wartoéci zobowigzan wynikajacych z okreslonych swiadczen na dzier 31
grudnia 2011 roku przeprowadzit aktuariusz Piotr Bfazejczyk. Biezaca wartos¢ zobowiazan z tytutu okreslonych Swiadczen oraz
Zwigzane z nig biezace i przeszte koszty obstugi wyceniono metoda prognozowanych uprawnien jednostkowych.

Kalkulacja rezerw na odprawy emerytalno-rentowe zostata dokonana przez aktuariusza w oparciu o nastepujace zatozenia:
= do dyskontowania przysztych wyptat Swiadczen przyjeto stope dyskontowa w wysokosci 6%,

= przyjeto dtugookresowa roczng stope wzrostu wynagrodzen na poziomie 3,5 %, przy $redniej inflacji 2,5%,
= zatozenia odnosnie $miertelnoéci oraz zachorowalnosci oparto na publikacjach GUS i ZUS,

= wskaznik rotacji wyliczono opierajac sie na danych historycznych dotyczacych rotaji zatrudnienia w BEST.

Zmiany wartosci biezacej zobowiazan z tytutu okreslonych swiadczen w okresie biezacym ksztattowaty sie nastepujaco:

Zobowigzania z tytutu okreslonych Swiadczen - stan na dzieri 01.01.2011

Koszty biezacego zatrudnienia
Koszty odsetek [dyskonta]
(Swiadczenia wypfacone)

Skutki ograniczenia lub rozliczenia swiadczen

Koszt przesztego zatrudnienia

Zyskii straty aktuarialne
w tym zwigzane ze zmianami zatozen

w tym zwigzane z doswiadczeniem

Zobowiazania z tytutu okreslonych $wiadczen - stan na dzien 31.12.2011
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5.4.7
(wtys. zt)

Stan na 31.12.2011 roku

Struktura czasowa zapadalnosci rezerw z tytutu Swiadczen pracowniczych

Krétkoterminowe Dlugoterminowe Razem
Rezerwa na odprawy emerytalne 1 51 52
Rezerwa na urlopy wypoczynkowe 269 0 269
Razem 270 51 321
Stan na 31.12.2010 roku
Krétkoterminowe Dlugoterminowe Razem
Rezerwa na odprawy emerytalne 2 39 41
Rezerwa na urlopy wypoczynkowe 206 0 206
Razem 208 39 247
5.4.18  Pozostale rezerwy - zmiany w okresach sprawozdawczych
(wtys. zt)
Stanna Utworzenie Rozwiazanie Wykorzystanie Stanna
01.01.2011 31.12.2011
Rezerwa na wynagrodzenia 93 496 8 568 13
Rezerwa na badanie sprawozdania 90 150 0 15 28
finansowego
Pozostate rezerwy 24 518 1 340 199
Razem 207 1.164 9 1.062 300
Stanna Utworzenie Rozwiazanie Wykorzystanie Stanna
01.01.2010 31.12.2010
Rezerwa na wynagrodzenia 202 491 43 557 93
Rezerwa na badanie sprawozdania 88 148 7 139 90
finansowego
Pozostate rezerwy 70 273 15 304 24
Razem 360 912 65 1.000 207
5.4.19  Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
(wtys. zt)
31.12.2011 31.12.2010
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 809 270
z tego zobowigzania inwestycyjne (z tytutu zakupu aktywow trwatych) 247 4
Zobowigzania z tytutu podatkow i sktadek na obowiazkowe ubezpieczenia pracownikéw 773 588
Zobowiazania z tytutu wynagrodzen 1.030 994
Pozostate zobowiazania 306 143
Razem 2918 1.995
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5.4.20  Zobowiazania warunkowe

W dniu 8 listopada 2007 roku BEST zawart z Prezydentem Miasta Elblaga umowe, w ktdrej zobowiazat sie do utworzenia i utrzymania
przez 3 lata 20 nowych stanowisk pracy dla oséb niepetnosprawnych, na wyposazenie ktorych uzyskat dofinansowanie ze $rodkéw
PFRON. W listopadzie 2007 roku BEST otrzymat zwrot kosztéw poniesionych w zwiazku z wyposazeniem 20 stanowisk pracy,
a wysokos$¢ otrzymanej refundacji wyniosta 123 tys. zt. W przypadku likwidacji utworzonych stanowisk pracy BEST zobowiazany byt do
proporcjonalnego zwrotu nie wykorzystanej czesci dotacji. W dniu 26 marca 2011 roku BEST zakoniczyt realizacje umowy spetniajac jej
warunki. Na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego zobowigzanie warunkowe z tego tytutu nie wystepuje.

W dniu 3 listopada 2009 roku BEST otrzymat wypowiedzenie wysokosci opfaty z tytutu uzytkowania wieczystego gruntu potozonego
we Wrodtawiu. Wysokos¢ rocznej optaty wnoszonej dotychczas przez spétke dominujaca wynosita 28 tys. zt, a nowa wysoko$¢
zaoferowana przez Prezydenta Wroctawia, ktéra miataby obowigzywac od 1 stycznia 2010 roku wynosi 242 tys. zt rocznie. W dniu 2
grudnia 2009 roku BEST wnidst do Samorzadowego Kolegium Odwotawczego we Wroctawiu wniosek o ustalenie, ze podwyzszenie
opfaty jest nieuzasadnione, gdyz operat szacunkowy, w oparciu o ktéry dokonano podwyzszenia wysokosci optaty, zostat sporzadzony
nierzetelnie przez co oszacowana w nim wartos¢ gruntu znacznie odbiega od jego wartosci rynkowej. W dniu 14 czerwca 2011 roku
BEST otrzymat orzeczenie Samorzadowego Kolegium Odwotawczego z dnia 21 marca 2011 roku oddalajace jego wniosek. W dniu 28
czerwca 2011 roku Emitent wnidst sprzeciw od orzeczenia Samorzadowego Kolegium Odwotawczego. Jednoczesnie BEST utworzyt
rezerwe na prawdopodobng warto$¢ dodatkowego zobowiazania z tytutu optaty za uzytkowanie wieczyste gruntu oraz ustug
zwigzanych z prowadzeniem postepowania w tej sprawie. Do czasu rozstrzygniecia sprawy BEST bedzie wnosi¢ optaty w
dotychczasowej wysokosci.

W dniu 22 czerwca 2010 roku BEST udzielit poreczenia za przyszte zobowigzania podmiotu powigzanego BEST Il NSFIZ z tytutu
wyemitowanych przez ten podmiot obligacji, 0 tacznej wartosci nominalnej 15 min zt (pietnascie milionéw ztotych). Poreczenie zostato
udzielone do kwoty 20 min zt (dwadziescia milionéw ztotych). W dniu 11 kwietnia 2011 roku, w nastepstwie zgody obligatariuszy,
strony uchylity umowe poreczenia, wobec czego na dzient sporzadzenia niniejszego sprawozdania zobowiazanie warunkowe z tego
tytutu nie wystepuje. W dniu 18 maja 2011 roku BEST Il NSFIZ wykupit ostatnie z obligacji wyemitowanych w czerwcu 2010 roku i
poreczonych przez BEST.

5.5 Noty dotyczace sprawozdania z petnego dochodu

5.5.1 Struktura przychodow ze sprzedazy

(wtys. zt)
Rok zakoniczony Rok zakonczony
31.12.2011 31.12.2010
Obrot wierzytelno$ciami 1.367 2.289
Zarzadzanie i obstuga wierzytelnosc funduszy sekurytyzacyjnych 30.012 16.780
Monitoring wierzytelnosci 1.352 2.372
Pozostate 104 25
Razem 32.835 21.466

BEST prowadzi dziatalnos¢ wyfacznie na obszarze Polski i nie uzyskuje przychoddw z zagranicy. Dziatalnos¢ Spétki nie wykazuje
cyklicznosci, ani sezonowosci. W 2011 roku w strukturze przychoddéw Spétki dominowaty przychody z tytutu zarzadzania i obstugi
wierzytelnosci funduszy sekurytyzacyjnych i stanowity ponad 91% ogétu przychoddéw ze sprzedazy.

5.5.2 Segmenty operacyjne

Zgodnie z MSSF 8.13 obowiazkiem sprawozdawczym obejmowane s segmenty operacyjne, w ktorych:
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= przychody ze sprzedazy na rzecz zewnetrznych klientéw lub z transakji realizowanych z innymi segmentami stanowig 10 lub
wiecej procent tacznych zewnetrznych i wewnetrznych przychodéw wszystkich segmentéw, lub

= wynik segmentu, niezaleznie od tego czy jest nim zysk czy strata, stanowi 10 lub wigcej procent potaczonego wyniku wszystkich
segmentow, ktdre odnotowaty zysk, lub wszystkich segmentdw, ktdre poniosty strate, w zaleznosci od tego, ktdra z tych wartosci
wyrazona jako wartos¢ bezwzgledna jest wieksza lub

= aktywa segmentu stanowig 10 lub wiecej procent ogétu aktywow wszystkich segmentdw.

Obecnie Spétka organizuje swoja dziatalnos¢ w podziale na segmenty: zarzadzania i obstugi wierzytelnosci funduszy sekurytyzacyjnych
oraz monitoringu wierzytelnosci na zlecenie, jednak skala dziatalnosci w segmencie monitoringu nie przekracza 10-cio procentowego

progu istotnosci, wobec czego odstapiono od prezentacji odrebnych segmentdéw operacyjnych.

5.5.3 Zatrudnienie w osobach
Stan na dzier Stan na dzien
31.12.2011 31.12.2010
Pracownicy umystowi 333 370
Pracownicy fizyczni 6 6
Razem 339 376
5.5.4 Wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikéw
(wtys. zt)
Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31.12.2011 31.12.2010
Wynagrodzenia, w tym: 11.995 11.405
- cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej 1317 846
- wartos¢ opcji na akcje 35 21
Sktadki na ubezpieczenia spofeczne 1.786 1.696
Swiadczenia na rzecz pracownikéw 412 272
Razem 14.193 13.373

W pozycji ,wynagrodzenia” ujete sa kwoty zwiagzane z programem okreslonych swiadczen.

5.5.4.1 Swiadczenia w formie akcji whasnych

W 2010 roku Spétka wprowadzita program wynagradzania pracownikéw rozliczany we wiasnych instrumentach kapitatowych
(,Program”), ktéry przewiduje przyznanie uprawnionemu do 13.500 opgji po cenie realizacji na poziomie wartosci nominalnej jednej
akgji BEST tj. po 4,00 zt oraz mozliwos¢ przyznania dodatkowych opcji. Program obowiazuje od 1 stycznia 2010 roku. Warunki
przyznawania opcji requluja zapisy odrebnie zawieranej umowy. Opcje na akcje zostang przyznane o ile uprawniony bedzie Swiadczyt
prace w okresie trzech lat od dnia zawarcia umowy. Przyznanie opji zalezy od spetnienia warunkdw nabycia uprawnien.

Spétka rozpoznaje koszty wynagrodzer wyptacanych pracownikom w formie akcji (w tym opdji na akcje) przez okres nabywania
uprawnien. taczng kwote, jaka nalezy uja¢ w kosztach w okresie nabywania uprawnien do wykonania opgji, ustala sie w oparciu o
wartos¢ godziwa przyznanych opgji. Wartos¢ godziwa opdji szacowana jest na podstawie modelu Black'a-Scholes'a.

Na kazdy dzier sprawozdawczy Spétka weryfikuje poprzednie szacunki dotyczace oczekiwanej liczby opcji na akcje, ktére moga zostac
wykonane. Wptyw ewentualnej zmiany poprzednich szacunkéw ujmowany jest w sprawozdaniu z petnego dochodu w korespondencji
z kapitatem rezerwowym.

Koszt zwigzany z wyceng opcji w poszczegéInych okresach sprawozdawczych wynidst odpowiednio:
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31.12.2011 31.12.2010
(ztonkowie Zarzadu 35 21*
Pozostali pracownicy 0 0
Razem 35 21

*w 2010 koszt byt przypisany do pozostatych pracownikéw. W zwiazku z tym, Ze nastapita zmiana w sktadzie Zarzadu od 2011 roku koszt przesunieto do pozydji
(ztonkowie Zarzadu” w celu zachowania poréwnywalnosci danych

Ze wzgledu na fakt, ze opcje na akcje zostang przyznane nie wczedniej, niz po uptywie trzech lat od daty zawarcia umowy z
uprawnionym, w 2011 roku nie wystapity zadne zmiany w stanie opcji na zakup akgji.

5.5.5 Pozostate przychody operacyjne

(wtys. zt)

Rok zakoriczony Rok zakorczony
31.12.2011 31.12.2010
Podnajem 0 48*
Odwrécenie odpiséw aktualizujacych 8 1
Nadpfaty skfadek ZUS il 37
Rozliczone dotacje paristwowe 246 316
Kary umowne, odszkodowania 5 9

Efekt rocznej korekty podatku VAT 128
Przychody z tytutu skanowania dokumentagji 137 0
Pozostate 13 68
Razem 548 487

*0d 2011 roku Spétka w zwiazku ze zmiang przedmiotu dziatalnosci przychody z najmu i obstugi administracyjno-biurowej wykazuje w przychodach z dziatalnosci
operacyjnej

5.5.6 Pozostate koszty operacyjne
(wtys. zt)
Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31.12.2011 31.12.2010
Strata ze zbycia i likwidacji aktywow trwatych 34 9
Utworzone odpisy aktualizujace 4 13
Darowizny 3 7
Rezerwy na zobowigzania 83
Koszty sadowe 12
Sktadki cztonkowskie 36 Y]
Likwidacja szkdd komunikacyjnych 3
Koszty postepowan spornych 782% 0
Pozostate 9 89
Razem 966 173

* do pozostatych kosztéw operacyjnych Spétka kwalifikuje koszty postepowari spornych, ktdre zwigzane sa m.in. z roszczeniami o wypfate odszkodowan oraz tych,
ktére nie dotycza bezposrednio dziatalnosci operacyjnej
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5.5.7 Przychody finansowe
(wtys. zt)

Odsetki od depozytéw

Dywidendy i udziaty w zyskach

Wzrost wartosci nieruchomosci inwestycyjnej
Pozostate

Razem

5.5.8 Koszty finansowe
(wtys. zt)

Odsetki i prowizje od zobowiazan finansowych
Dyskonto naleznosci dtugoterminowych
Spadek wartosci nieruchomosci inwestycyjnej
Pozostate

Razem

5.5.9 Podatek dochodowy
(wtys. zt)

Podatek dochodowy biezacy
Podatek dochodowy odroczony
Razem

5.5.9.1  Podatek dochodowy biezacy

Zysk (strata) przed opodatkowaniem
Koszty nie stanowigce kosztéw uzyskania przychodéw

Koszty nie bedace kosztami uzyskania przychodu okreséw ubiegtych stanowiace
koszt okresu biezacego

Przychody nie podlegajace opodatkowaniu

Przychody podatkowe nie ujete w rachunku zyskéw i strat
Mozliwa do rozliczenia strata podatkowa

Inne odliczenia

Dochdd (strata podatkowa)

Podatek dochodowy biezacy (19 %)
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Rok zakoriczony Rok zakonczony
31.12.2011 31.12.2010

143 29

byl 0

0 1.210

10 4

374 1.243

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31.12.2011 31.12.2010
3123 6

0 0

125 0

5 0

3.253 6

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31.12.201 31.12.2010
1.369 0

113 418

1.482 418

Rok zakoniczony Rok zakonczony
31.12.2011 31.12.2010
7.853 2.079

2125 946

(1.418) (1.035)

(558) (1.420)

192 23

(988) (591)

(2) )

7.204 0

1.369 0
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5.5.9.2  Podatek dochodowy odroczony

Rok zakoriczony Rok zakonczony

31.12.2011 31.12.2010

Rdznice przejsciowe ujemne (74) 29
- powstate w okresie (1.243) (721)
- odwrécone w okresie 1.169 750
Rdznice przejsciowe dodatnie 4.494 621
- powstate w okresie 4.604 631
- odwrdcone w okresie (110) (10)
Suma réznic przejéciowych 4.420 650
Mozliwa do rozliczenia strata podatkowa 190 112
- rozliczona w okresie 190 300
- utworzone aktywo 0 (188)
Razem podatek odroczony ujety w rachunku zyskow i strat 113 418
Razem podatek odroczony ujety w kapitale rezerwowym 4.497 344

Spétka utworzyta aktywo i rezerwe na odroczony podatek dochodowy od wszystkich istotnych réznic przejsciowych.

5.5.9.3  Uzgodnienie pomiedzy efektywna stopa podatkowa a ustawowa stawka podatkowa obowiazujaca w Polsce

Rok zakoriczony Rok zakoriczony

31.12.2011 31.12.2010
Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem 7.853 2.079
- z dziatalnosci kontynuowanej 7.853 2.079
- zdziatalnosci zaniechanej 0 0
Podatek od zysku brutto wedtug ustawowej stawki podatkowej obowiazujacej w
Polsce (19%) 1492 395
Przychody i koszty nie wptywajace na podstawe opodatkowania (465) (1.487)
ztego trwale (62) 124
z tego przejsciowo (403) (1.611)
Podatek od roznic wedtug ustawowej stawki podatkowej obowiazujacej w Polsce (88) (283)
Efekt podatkowy réznic przejsciowych 78 306
Podatek dochodowy ujety w rachunku zyskéw i strat 1.482 418
Efektywna stawka podatkowa 19% 20%

5.5.10  Zysk przypadajacy na jedna akcje
(wtys. zt)

Zysk na jedng akeje jest ilorazem wartosci zysku netto i liczby akdji, z ktorych mozna wykonywac prawa udziatowe, tj. wszystkich
wyemitowanych akgji za wyjatkiem akgji bedacych w posiadaniu Emitenta, wg stanu na dzier bilansowy.
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Rok zakoriczony Rok zakonczony

31.12.2011 31.12.2010
Zysk (strata) netto 6.371 1.661
Liczba akgji zwyktych (bez akcji wtasnych) 5.200 5.200
Efekt rozwodnienia 2 0
Podstawowy zysk (strata) na jedna akgje (w zt/ szt.) 1,23 0,32
Rozwodniony zysk na jedna akcje (w zt/szt.) 1,22 0,32

Wedtug stanu na dzieri 31 grudnia 2011 roku kapitat zaktadowy BEST skfadat sie z 5.850.001 sztuk akgji, z tego 650 tys. sztuk akdji
znajduje sie w posiadaniu BEST, lecz zgodnie z art. 364 par. 2 ksh Spétka nie moze z nich wykonywac prawa gtosu.

Dla celéw wyliczenia rozwodnionego zysku przypadajacego na jedng akgje zysk podstawowy korygowany jest o wptyw wszystkich
rozwadniajacych potencjalnych akgji zwyktych.
5.6 Noty dotyczace sprawozdania z przeptywéw pienieznych

5.6.1 Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)

Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2011 31.12.2010
Dywidendy otrzymane 21 0
Odsetki i prowizje od zobowiazar z tytutu obligagji i leasingu 3123 0
Razem 2.902 0
5.6.2 Wynik na dziatalnosci inwestycyjnej
(wtys. zt)
Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31.12.2011 31.12.2010
Zysk/strata ze zbycia Srodkow trwatych 34 5
Wartos¢ netto zlikwidowanych $rodkéw trwatych 0 4
Przeszacowanie wartosci nieruchomosci inwestycyjnej 125 (1.210)
Razem 159 (1.201)
5.6.3 Imiana stanu rezerw
(wtys. zt)
Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31.12.2011 31.12.2010
Imiana stanu rezerw na $wiadczenia pracownicze 74 16
Zmiana stanu pozostatych rezerw 93 (153)
Razem 167 (137)
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5.6.4 Zmiana stanu naleznosci, z wytaczeniem naleznosci z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych
(wtys. zt)
Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2011 31.12.2010
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate na poczatek okresu 2361 2518
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate na koniec okresu (4.027) (2.361)
Naleznosci inwestycyjne na poczatek okresu 0 0
Naleznosci inwestycyjne na koniec okresu 0 0
Razem (1.666) 157
5.6.5 Imiana stanu zobowiazan krétkoterminowych, z wytaczeniem zobowigzan z tytutu obligagji, leasingu i
podatku dochodowego od oséb prawnych
(wtys. zt)
Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2011 31.12.2010
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate na poczatek okresu (1.995) (2.114)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate na koniec okresu 2918 1.995
Zobowiazania inwestycyjne na poczatek okresu 4 40
Zobowiazania inwestycyjne na koniec okresu (347) (4)
Razem 580 (83)
5.6.6 Imiana stanu rozliczeri miedzyokresowych
(wtys. zt)
Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31.12.2011 31.12.2010
Rozliczenia m/okr. kosztow czynne na koniec okresu (455) (286)
Rozliczenia m/okr. kosztw czynne na poczatek okresu 286 19
Rozliczenia m/okr. przychoddw na koniec okresu 66 135
Rozliczenia m/okr. przychoddw na poczatek okresu (135) (290)
Razem (238) (322)
5.6.7 Pozostate pozycje netto — dziatalnos¢ operacyjna
(wtys. zt)
Rok zakonczony Rok zakonczony
31.12.2011 31.12.2010
Opcje na akcje 35 21
Spisanie nakfadow na wartosci niematerialne
Odpisy aktualizujace wartos¢ udziatow w podmiotach zaleznych
Razem 39 26

38



BEST S.A.

RAPORT OKRESOWY ZA 2011 ROK BEST

5.6.8 Wydatki na nabycie wartosci niematerialnych i rzeczowych aktywow trwatych

(wtys. zt)

Imiana stanu wartosci niematerialnych

Imiana stanu rzeczowych aktywéw trwatych, z wyjatkiem leasingowanych
Zobowiazania inwestycyjne na poczatek okresu

Zobowiazania inwestycyjne na koniec okresu

Wartos$¢ netto zlikwidowanych srodkow trwatych i wartosci niematerialnych
Amortyzadja

Razem

5.6.9 Wydatki na nabycie aktywéw finansowych
(wtys. zt)

Certyfikaty inwestycyjne
Udziaty w podmiotach zaleznych

Razem
5.7 Pozostate informacje i objasnienia
5.7.1 Informacje dotyczace instrumentow finansowych

(wtys. zt)

5.7.1.1  Znaczace zasady rachunkowosci

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31.12.2011 31.12.2010
(132) (101)

485 940

(4) (40)

247 4

(102) (32)

(1.713) (1.802)

(1.219) (1.031)

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31.12.2011 31.12.2010
(40.600) 21)

(44) 0

(40.644) (211)

Szczegdtowy opis znaczacych zasad rachunkowosci i stosowanych metod, w tym kryteriow ujecia, podstaw wyceny oraz podstaw
wykazywania dochodéw i kosztow w odniesieniu do poszczegdinych kategorii aktywéw finansowych, zobowigzan finansowych i
instrumentow kapitatowych ujawnione zostaty w nocie nr 5.3 do sprawozdania finansowego.
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5.7.1.2  Instrumenty finansowe wedtug kategorii (wartosci bilansowe)

31.12.2011 31.12.2010

Aktywa finansowe 85.842 14.529
Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy 0 0
Wartos¢ dodatnia instrumentéw pochodnych w stosunku do ktdrych stosowana jest 0 0
rachunkowo$c zabezpieczen
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy (certyfikaty inwestycyjne, udziaty i akcje nie

o 72.582 8.678
notowane na gietdzie)
Inwestycje finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci 0 0
Naleznosci 3.987 2315
Srodki pienieine i ich ekwiwalenty 9.273 3.536
Zobowiazania finansowe 42.776 1.407
Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosc godziwej przez wynik finansowy 0 0
Wartos¢ ujemna instrumentéw pochodnych w stosunku do ktdrych stosowana jest 0 0
rachunkowo$c zabezpieczen
Zobowigzania finansowe handlowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie 2.145 1.407
Zobowigzania finansowe, inne niz handlowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie 40.631 0

5.7.1.3  Pozycje przychodow, kosztow, zyskow i strat ujete w sprawozdaniu z petnego dochodu w podziale na
kategorie instrumentéw finansowych

Zarok zakoriczony 31 grudnia 2011

Aktywa
/Zobowiazania Aktywa
finansowe .Aktywa $rodki /Zobowiazania
. ... finansowe - )
wyceniane Pozyczki i pieniezne finansowe
. - . .. dostepne . Razem
w wartosci godziwej  naleznosci do wyceniane w
przez wynik — : zamortyzowanym
sprzedazy .
przeznaczone koszcie
do obrotu
Przychody/(koszty) z tytutu i i
odsetek 143 (3.123) | (2.980)
Przychody z tytutu otrzymanych i i i
dywidend, udziatéw w zyskach 2 221
iyski/straty z tytutu réznic i i i i @ @)
ursowych
(Utworzenie)/odwrdcenie
odpisow aktualizujacych 8 @ 4
Zyski/(straty) z tytutu wyceny do i 0 i i i 1)
wartosci godziwej oraz realizacji
Razem - 7 217 143 (3.127) | (2.760)
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La rok zakoriczony 31 grudnia 2010

Aktywa
/ZIobowiazania Aktywa /Zol:\(:(vtv):wzaania
finansowe wyceniane . ... finansowe Srodki , a
L Lo Pozyczki i Lo finansowe
w wartosci godziwej . .. dostepne pieniezne . Razem
rzez wynik - naleznosci do wyceniane w
P . zamortyzowanym
przeznaczone sprzedazy koszcie
do obrotu
Przychody/(koszty) z tytutu 4 i 2 i 33
odsetek
(Utworzenie)/odwrdcenie
odpiséw aktualizujacych 7) Gl ’ ) (12)
Zyski/(straty) z tytutu wyceny
do wartosci godziwej oraz - - - - (4) (4)
realizaji
Razem - (3) (5) 29 (4) 17
5.7.2 Ryzyko zwiazane z instrumentami finansowymi

Spétka narazona jest na ryzyko finansowe obejmujace przede wszystkim:

= ryzyko rynkowe (ryzyko walutowe, ryzyko stop procentowych),
= ryzyko ptynnosci,
= ryzyko kredytowe zwiazane z transakcjami handlowymi oraz finansowymi.

5.7.2.1  Ryzyko rynkowe (ryzyko walutowe, ryzyko stop procentowych)

Ryzyko walutowe
Spétka jest narazona na ryzyko walutowe, ktérego Zrédtem s3 zobowiazania denominowane w walutach obcych (gtéwnie

zobowiazania z tytutu ustug prawnych zwigzanych ze sporem prowadzonym przed sadem w Londynie i dotyczace zakupu sprzetu IT —
czesto w umowach z dostawcami cena okreslana jest w walucie obcej). Ze wzgledu na fakt, ze Emitent posiada tylko krétkoterminowe
zobowiazania walutowe i requluje je na biezaco ryzyko walutowe jest niewielkie.

Ryzyko st6p procentowych

Posiadane przez Spétke na dzien bilansowy aktywa narazone na ryzyko stopy procentowej to gtéwnie Srodki pieniezne w postaci
depozytéw bankowych o terminie zapadalnosci ponizej 3 miesiecy. W przypadku tych aktywéw Spétka nie zabezpiecza sie
w szczegdlny sposéb przed ryzykiem, gdyz korzysta z krétkoterminowych depozytéw nie w celu inwestycyjnym, lecz w celu poprawy
biezacej ptynnosci, wobec czego ryzyko obnizki stop procentowych nie ma istotnego wptywu na jej wyniki finansowe.

Wptyw wzrostu oprocentowania depozytéw o 1 pp na wynik finansowy po opodatkowaniu dla wyzej wymienionej kategorii
instrumentow finansowych utrzymywanych na dzien bilansowy wykazano ponizej.
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Wartoéé Ryzyko stop procentowych
Wyszczegolnienie bilansowa Wzrost stdp Spadek stop
(tys. zt) procentowych | procentowych o 1
o 1pp (tys. zt) pp (tys. zt)
Aktywa finansowe
Srodki pienieine i ich ekwiwalenty 9.273 51 (46)
Wplyw na aktywa finansowe przed opodatkowaniem 51 (46)
Podatek (19%) (10) 9
Wplyw na aktywa finansowe po opodatkowaniu 4 (37)

Na dzien 31 grudnia 2011 r. wysoko$¢ zysku netto i kapitatdw wiasnych Spétki ulegtyby zmianom odpowiednio +41/-37 tys. zt
w przypadku gdyby stopy procentowe stuzace do wyceny lokat i kredytow bankowych byty wyzsze/nizsze o 1 pp.

Posiadane przez Spétke na dzien bilansowy zobowiazania narazone na ryzyko stopy procentowej to gtéwnie zobowiazania z tytutu
obligacji oraz z tytutu leasingu finansowego. Ewentualny wzrost stép procentowych moze powodowac wzrost kosztéw finansowania.
Spétka na biezaco monitoruje zmiany stop procentowych wptywajace na koszty finansowania, poréwnuje je z zatozonymi warto$ciami.
Ze wzgledu na niewielka zmienno$¢ stép Spdtka nie zabezpiecza sie przed tym ryzykiem w szczegdlny sposéb.

Wptyw wzrostu oprocentowania stawki WIBOR 6M o 1 pp na wynik finansowy po opodatkowaniu na wartos¢ zobowiazan z tytutu
obligacji wykazano ponizej.

Wartosé Ryzyko stop procentowych
Wyszczegélnienie bilansowa Wzrost stawki Spadek stawki
(tys. zt) WIBOR 6M WIBOR 6M
o 1pp (tys. zt) o 1pp (tys. zt)
Zobowiazania finansowe
Zobowigzania finansowe z tytutu obligadji 40.144 164 (164)
Wplyw na zobowiazania finansowe przed opodatkowaniem 164 (164)
Podatek (19%) (31) 31
Wplyw na zobowiazania finansowe po opodatkowaniu 133 (133)

Na dzieri 31 grudnia 2011 r. wysoko$¢ zysku netto i kapitatéw wiasnych Spétki ulegtyby zmianom odpowiednio -133/4-133 tys. zt
w przypadku gdyby stawka WIBOR 6M stuzaca do wyceny zobowiazan z tytutu obligacji byta wyzsza/nizsza o 1 pp.

5.7.2.2  Ryzyko ptynnosci

Nadwyzki $rodkéw pienieznych Spétka inwestuje w certyfikaty inwestycyjne funduszu sekurytyzacyjnego. Umozliwia to stabilny
wzrost wartosci lokaty i jednoczesnie pozwala na okresowe odzyskiwanie czesci zaangazowanych srodkéw pienieznych w celu
wsparcia wydatkéw operacyjnych lub niewielkich inwestycji infrastrukturalnych, bez ponoszenia istotnych kosztéw rezygnacji z
inwestycji. W 2011 roku Spétka wyemitowata obligacje w celu zwiekszenia swojego zaangazowania w certyfikaty inwestycyjne
nowego funduszu BEST IIl NSFIZ. Mozliwos¢ requlowania zobowiazan finansowych jest na biezaco monitorowana w horyzoncie
kilkuletnim.

Spétka co kwartat weryfikuje budzety i na biezaco monitoruje wptywy i wydatki oraz stan $rodkéw pienieznych okresowo lokujac
nadwyzki w formie depozytéw bankowych. Dokonujac lokat Spétka weryfikuje oferty kilku bankéw.
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Wskazniki ptynnosci

31.12.2011 31.12.2010
Wskaznik ptynnosci szybki 0,73 2,41
Wskaznik ptynnosci biezacy 0,73 2,41

5.7.2.3  Ryzyko kredytowe zwigzane z transakcjami handlowymi oraz finansowymi

Obszary, w ktérych w dziatalnosci Spotki wystapi¢ moze ryzyko kredytowe to naleznodci z tytutu dostaw i ustug oraz inwestycje
w certyfikaty inwestycyjne funduszy sekurytyzacyjnych.

Gtéwnymi odbiorcami ustug Spétki sa instytucje finansowe: fundusze sekurytyzacyjne i banki, dysponujace odpowiednim kapitatem
i nadzorowane przez Komisje Nadzoru Finansowego. Poza tym wynagrodzenie Spétki jest pochodng kwot naleznosci odzyskanych na
rzecz swoich klientéw, co powoduje, ze Spétka sama zapewnia Srodki na zapfate jej wynagrodzer. Mimo to BEST na biezaco
monitoruje sptyw naleznoéci i dostosowuje terminy pfatnosci do biezacej sytuacji finansowe;.

Czynniki ryzyka dla nabywcy certyfikatow inwestycyjnych funduszu sekurytyzacyjnego to przede wszystkim:
= btedna wycena pakietow wierzytelnosci, pomimo dotozenia wszelkich starar w tym zakresie,

= pogorszenie sig sytuacji gospodarczej i niewypfacalnos¢ dtuznikow,

= brak pewnosci co do przysztej wartoéci wierzytelnoci,

= mata ptynnos¢ certyfikatow inwestycyjnych oraz lokat funduszu,

= ryzykazwigzane z otoczeniem funduszu (prawne, gospodarcze itd.).

BEST minimalizuje ryzyko inwestycji w certyfikaty inwestycyjne ograniczajac sie do inwestycji w certyfikaty emitowane przez fundusze
inwestycyjne zarzadzane przez podmioty z Grupy kapitatowej BEST S.A.. Dzieki temu wartos¢ nabywanego portfela oceniana jest
jeszcze przed zakupem certyfikatéw inwestycyjnych, a nastepnie caty proces obstugi portfela jest scisle kontrolowany pod wzgledem
jego efektywnosci.

Pogorszenie sytuacji gospodarczej skutkuje zahamowaniem wzrostu gospodarczego, wzrostem stopy bezrobocia, oraz stép
procentowych, spadkiem popytu, spadkiem realnych dochoddw i tym samym pogorszeniem sytuagji finansowej dtuznikéw. Takie
zdarzenia maja negatywny wptyw na mozliwo$¢ regulowania zobowiazari finansowych przez osoby fizyczne oraz przedsiebiorstwa.
Powoduje to zmniejszenie wptywdéw z lokat funduszu i w konsekwencji zmniejszenie wartosci nabytych certyfikatow inwestycyjnych.

Fundusz sekurytyzacyjny nie gwarantuje realizacji zatozonego celu inwestycyjnego i jego uczestnicy musza liczy¢ sie z mozliwoscia
utraty przynajmniej czesci wptaconych $rodkéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji kazdego uczestnika zalezy od dnia nabycia i
dnia zbycia (umorzenia) certyfikatéw inwestycyjnych. W zwiazku z faktem, ze BEST inwestuje w certyfikaty inwestycyjne, ktdre nie s
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym moze okazac sie, ze w przypadku zapotrzebowania na srodki pienigzne uptynnienie
certyfikatéw inwestycyjnych moze by¢ utrudnione.

Fundusz sekurytyzacyjny lokuje srodki w pakiety wierzytelnosci. Transakcje nabywania i zbywania wierzytelnosci nie s3 odrebnie
uregulowane w przepisach podatkowych. Wiele przepiséw podatkowych jest sformutowanych w nieprecyzyjny sposéb lub brakuje ich
jednoznacznej wyktadni. W przypadku BEST najbardziej istotne w tym zakresie sq regulacje dotyczace podatku VAT. Ewentualne
opodatkowanie transakcji w zakresie nabywania i zbywania wierzytelnosci przez fundusze sekurytyzacyjne — z pewnoscig wptynetoby
na ich rentownos$¢. W konsekwencji, mozliwos¢ pozyskiwania nowych wierzytelnosci do obstugi zostataby ograniczona. Akcesja Polski
do Unii Europejskiej spowodowata koniecznos¢ harmonizacji polskich przepiséw podatkowych z aktami prawnymi UE. Pierwszg istotng
zmiang w tym zakresie jest obowiazujaca od 1 stycznia 2011 roku regulacja art. 43 ust. 1 pkt 40 Ustawy o VAT, ktdra wskazuje, ze
zwolnione z VAT s3 min. ,ustugi w zakresie (...) dtugéw”. Powyzszy zapis dotyczacy zwolnienia nie jest jednak precyzyjny
i jednoznaczny, co niewatpliwie powoduje brak pewnosci co do obowiazujacego prawa i zasadnicze problemy w jego stosowaniu.

Na bazie Dyrektywy 112/2006/WE, w zakresie obrotu wierzytelnosciami uksztattowata sie rézna — co do szczegétowych rozwiazan —
praktyka organéw podatkowych w krajach UE. Jednakze w wiekszosci krajow UE cesja wierzytelnoéci jest zwolniona lub pozostaje poza
regulacjami przepiséw dotyczacych VAT.
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W dniu 27 paZdziernika 2011 roku Europejski Trybunat Sprawiedliwosci (dalej ,ETS”) wydat orzeczenie w sprawie C 93/10 (Finanzamt
Essen-NordOst przeciwko GFKL Financial Services AG), w ktérym stwierdzit, ze podmiot, ktéry na wiasne ryzyko nabywa trudne
wierzytelnosci po cenie nizszej od ich wartosci nominalnej, nie Swiadczy odpfatnie ustugi w rozumieniu art. 2 pkt 1 szostej dyrektywy
Rady 77/388/EWG z dnia 17 maja 1977 r. w sprawie harmonizacji ustawodawstw paristw cztonkowskich w odniesieniu do podatkéw
obrotowych — wspdlny system podatku od wartosci dodanej (dalej ,Dyrektywa”), i nie dokonuje tym samym czynnosci z zakresu
dziatalnosci gospodarczej objetej zakresem stosowania Dyrektywy, jezeli réznica miedzy wartoscia nominalng tych wierzytelnosci
a ceng ich sprzedazy odzwierciedla rzeczywista ekonomiczng wartos¢ owych wierzytelnosci w chwili sprzedazy.

Jednoczesnie, Naczelny Sad Administracyjny w powiekszonym sktadzie 7 sedzidw (dalej ,NSA”) miat odpowiedzie na pytanie ,czy
nabycie wierzytelnosci pienieznej w celu windykacji na podstawie umowy przelewu, okreslonej w art. 509 i nastepne ustawy z dnia 23
kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (Dz. U. Nr 16, poz. 93 z pdzn. zm.) jest ustuga Sciggania dtugéw w rozumieniu art. 8 ust. 1 pkt 1i art.
43 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 11 marca 2004 r. 0 podatku od towardw i ustug (Dz. U. Nr 54, poz. 535 z péZn. zm.) w zwiazku z pozycja
3 pkt 5 zatacznika nr 4 do tej ustawy?" i w dniu 19 marca 2012 r. wydat wyrok uchylajacy orzeczenie Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego w Gliwicach w przedmiotowej sprawie i przekazujacy sprawe do ponownego rozpoznania temu sadowi.

W krdtkim ustnym uzasadnieniu Sedzia Sprawozdawca stwierdzifa, iz gdyby NSA miat podejmowac uchwate w tej sprawie to jej tres¢
brzmiataby podobnie jak wyrok ETS, iz nabycie wierzytelnosci pienigznej na wtasne ryzyko w celu jej windykacji na podstawie umowy
przelewu, okreslonej w art. 509 i nastepne ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (Dz. U. Nr 16, poz. 93 z p6zn. zm.) nie
jest ustuga sciagania dtugéw w rozumieniu art. 8 ust. 1 pkt 11 art. 43 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od
towaréw i ustug, jezeli réznica miedzy wartoécia nominalng tej wierzytelnosci a ceng jej sprzedazy odzwierciedla rzeczywista
ekonomiczna wartos¢ wierzytelnosci.

Obecnie rynek czeka na uzasadnienie pisemne wyroku NSA. Jezeli sedziowie NSA przyjma ta argumentacje ETS, to na gruncie polskiego
prawa podatkowego mozna bedzie oczekiwa¢ natozenia na tego rodzaju transakcje podatku od czynnosci cywilnoprawnych (stawka
podatku z art. 7 ustawy o PCC — 1% liczony od , wartosci rynkowej prawa majatkowego”).

Fundusze sekurytyzacyjne, ktdrych certyfikaty posiada Spotka utworzyly rezerwy na prawdopodobng warto$¢ podatku od czynnosc
cywilnoprawnych od transakgji nabycia wierzytelnosci w ksiegach rachunkowych 2011 roku. W zwigzku z powyzszym niniejsze
sprawozdanie uwzglednia w wycenie certyfikatow opisane powyzej ryzyko.

5.7.3 Konsolidacja

Spétka sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe, w ktérego sktad wchodza sprawozdania spétek zaleznych: BEST TFI S.A.
BEST Nieruchomosci sp. z 0.0., Kancelarii Radcow Prawnych Rybszleger & Jasifiski sp.k.. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie
obejmuje sprawozdan finansowych spotki zaleznej Odra Property Development Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni .

W 2011 roku BEST objat certyfikaty inwestycyjne BEST Ill NSFIZ. Stan ich posiadania na 31 grudnia 2011 roku uprawniat BEST do
wykonywania 50% ogétu gtoséw na Zgromadzeniu Inwestoréw Funduszu. Wobec powyzszego, w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, Grupa kapitatowa BEST S.A. wycenia inwestycje w te jednostke zgodnie z metoda praw wiasnosci.

574 Potaczenie

W okresie sprawozdawczym nie wystapity transakcje zwigzane z potaczeniem lub podziatem Spétki.

5.7.5 Zarzadzanie kapitatem

Spotka definiuje kapitat jako sume kapitatéw wiasnych i zarzadza kapitatem w sposéb umozliwiajacy jej realizacje celéw biznesowych
oraz zapewnienie statego zrownowazonego wzrostu wartosci akdji.

Podstawowymi celami zarzadzania kapitatem BEST w najblizszych latach sa:
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= odbudowa kapitatéw wiasnych, realizowana poprzez catkowite pokrycie strat poniesionych przez Spétke biezaco osigganymi
zyskami,

= wykorzystanie potencjatu 650 tys. szt. posiadanych akgji wtasnych Spétki o wartosci nominalnej 2.600 tys. zt, przejetych w dniu
22 lutego 2007 r. w wyniku potaczenia z Trzecim Polskim Funduszem Rozwoju Sp. z 0.0. Sposob wykorzystania akgji bedzie
zalezat od sytuacji rynkowej i potrzeb finansowych Spétki,

= maksymalne wykorzystanie potencjatu podmiotéw zaleznych i wspétzaleznych do zwigkszenia wartosci Grupy kapitatowej BEST.

Dzieki przejetym akcjom witasnym Spétka ma mozliwos¢ pozyskania dodatkowych srodkéw bez przeprowadzania kosztownej emisji
akgji. Ponadto nadwyzki $rodkéw pienigeznych Spotka inwestuje w certyfikaty inwestycyjne funduszy sekurytyzacyjnych, co pozwala na
okresowe odzyskiwanie czesci zaangazowanych srodkow pienieznych w celu wsparcia wydatkéw operacyjnych lub niewielkich
inwestycji infrastrukturalnych, bez ponoszenia istotnych kosztéw rezygnacji z inwestycji.

Wskaznik zadtuzenia netto do kapitatéw wiasnych 31.12.2011 31.12.2010
Zadtuzenie * 49.611 3.396
Srodki pienieine i ich ekwiwalenty 9.273 3.536
Zadtuzenie netto 40.338 (140)
Kapitat wasny 49.210 23.638
Stosunek zadtuzenia netto do kapitatu wiasnego 82% (0,6)%

*zadfuzenie rozumiane jest jako suma zobowiazan krétko i dtugoterminowych, bez przychoddw wynikajacych z nierozliczonych dotacji

5.7.6 Transakcje miedzy podmiotami powiazanymi w rozumieniu MSR 24
(wtys. zt)

5.7.6.1  Informacje 0 wynagrodzeniach cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej
Wynagrodzenia (ztonkéw Zarzadu okresla Komitet ds. wynagrodzen, w zaleznosci od zakresu odpowiedzialnosci i od trenddw

rynkowych. W latach 2011 i 2010 faczne wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu i Cztonkdéw Rady Nadzorczej Spétki przedstawiaty sie
nastepujaco:

Rok zakonczony Rok zakonczony

31.12.2011 31.12.2010

Wynagrodzenia biezace 1317 846
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0 0
Ptatnosci w formie akgji wasnych 0 0
Razem 1317 846

Wynagrodzenia 0s6b wchodzacych w skfad Zarzadu i Rady Nadzorczej BEST:

Wynagrodzeniaza2011rok | Wynagrodzenia za 2010 rok

Razem Zarzad, w tym: 1.274 816

Zarzad Krzysztof Borusowski 474 438
Marek Kucner 414 378

Barbara Rudziks 386 0

Razem Rada Nadzorcza, w tym: 43 30

Stawomir Lachowski 15 10

Bernd Holzapfel 5 5

Rada Nadzorcza Leszek Pawtowicz 5 5
Bartosz Kruzewski 8 2,5

Katarzyna Borusowska 10 7,5
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5.7.6.2  Informacje o wartosci niesptaconych zaliczek, kredytow, pozyczek, gwarangji, poreczen udzielonych osobom
zarzadzajacym i nadzorujacym oraz zawartych z nimi umowach

Na dzieri 31 grudnia 2011 roku BEST nie posiadata niesptaconych zaliczek, kredytow, pozyczek, gwarangji i poreczer udzielonych
osobom zarzadzajacym lub nadzorujacym.

W grudniu 2011 roku BEST zawart umowy nabycia udziatéw BEST Nieruchomosci z:
e Krzysztofem Borusowskim — Prezesem Zarzadu BEST o wartosci 99 tys. zt.
*  Katarzyng Borusowska — Cztonkiem Rady Nadzorczej BEST o wartosci 1 tys. zt.

5.7.6.3  Pozostate podmioty powigzane

Na dzien 31 grudnia 2011 roku BEST posiadata nastepujace rozrachunki z podmiotami powigzanymi:

= BESTIINSFIZ - 96 tys. zt naleznoscii 3 tys. zt zobowigzan,

= BESTIIINSFIZ — 41 tys. zt naleznosci.

Ponadto, w ramach zakoriczonej w maju 2011 roku prywatnej emisji obligacji, podmiot powiazany z BEST - Ravioni Holdings Limited z
siedziba na Cyprze objat 3.806 obligacji wyemitowanych przez BEST o wartoéci 3.806 tys. zt i na dziert 31 grudnia 2011 roku taczne
niewymagalne zobowiazanie BEST wobec tego podmiotu wynosito 3.834 tys. zt.

Podmioty powiagzane z Grupa BEST, nie dokonujace zadnych transakgji z BEST w okresie sprawozdawczym to:

= Fermio Holdings Limited z siedziba na Cyprze,
= Unison Services Limited z siedziba na Cyprze.

5.7.7 Wynagrodzenie biegtego lub podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Wynagrodzenie nalezne biegtemu rewidentowi wynosi odpowiednio:

(a) za przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za pierwsze pétrocze 2011 rok — 44 tys. zt netto,

(b) za badanie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2011 rok — 72 tys. zt netto.

Wynagrodzenie za analogiczne ustugi biegtego rewidenta dotyczace 2010 roku wyniosto odpowiednio:

(a) za przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za pierwsze pétrocze 2010 rok - 46 tys. zt netto,

(b) za badanie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2010 rok — 19 tys. euro netto (po przeliczeniu po
kursie 3.9603 z dnia 31.12.2010 - 75 tys. zt netto).

5.7.8 Korekty btedow poprzednich okreséw

Niniejsze sprawozdanie nie zawiera korekt bedacych wynikiem btedéw poprzednich okreséw.

5.7.9 Zmiany stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci i sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

Przy sporzadzaniu niniejszego sprawozdania finansowego zostaty zastosowane te same zasady rachunkowosci i metody obliczeniowe,
co w ostatnim rocznym sprawozdaniu finansowym.
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5.7.10  Zdarzenia po dniu bilansowym

Nie wystapity zadne istotne zdarzenia po dniu bilansowym, ktére miatyby wptyw na sprawozdanie Spotki.

Niniejsze sprawozdanie zostato sporzadzone i zatwierdzone do publikacji w dniu 13 kwietnia 2012 roku.

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

Osoba, ktdrej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych:

Anna Rokita
Gtéwny Ksiegowy BEST S.A.
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I.  INFORMAUE OGOLNE

1. Informacje ogdlne o Spétce

BEST S.A. zostata zawigzana aktem notarialnym w dniu 12 kwietnia 1994 roku pod nazwg BEST Przedsiebiorstwo Handlowe Spétka
Akcyjna. Postanowieniem Sadu Rejonowego w Gdansku z dnia 2 grudnia 1998 roku zostata zmieniona nazwa Spotki z BEST
Przedsiebiorstwo Handlowe S.A. na BEST S.A. (,BEST”, ,Spétka”, ,Emitent”). Siedziba BEST znajduje sie w Gdyni przy ul. Morskiej 59.
BEST jest wpisany do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdarisku, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000017158.

Podstawowa dziatalno$¢ BEST, zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych, wykonywana jest na podstawie zezwolenia
Komisji Nadzoru Finansowego. Na dzieft sporzadzania niniejszego sprawozdania BEST zarzadza wierzytelnosciami dwéch funduszy
inwestycyjnych:

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

= BEST Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,BEST Il NSFIZ").

Akgje BEST notowane sg na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie na rynku urzedowym w systemie jednolitym.

2.  Informacja o skutkach zmian w strukturze Grupy BEST

W dniu 16 lutego 2011 roku BEST przystapit jako komandytariusz do Kancelarii Radcéw Prawnych Rybszleger & Jasinski Sp. k. (dalej
,Kancelaria”). W dniu 31 marca 2011 roku Sad Rejonowy Gdarisk — Pétnoc w Gdansku, VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, dokonat wpisu Kancelarii do Rejestru Przedsiebiorcdw pod numerem KRS 0000382330. Warto$¢ wktadu wniesionego przez
BEST do tej spdtki wynosi 40 tys. zt, co na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania stanowi 80% tacznej wartosci wniesionych
wkfadéw. Kancelaria rozpoczefa prowadzenie dziatalnosci 1 maja 2011 roku.

W dniu 1 kwietnia 2011 roku BEST zostat wpisany do ewidencji uczestnikow funduszu BEST IlI NSFIZ. Na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania posiadamy 50% certyfikatéw inwestycyjnych tego funduszu i mamy prawo do wykonywania 50% ogdlnej liczby gtoséw
na Zgromadzeniu Inwestoréw.

W grudniu 2011 roku BEST nabyt 100% udziatéw w podmiocie powigzanym BBH Capital Partners Sp. z 0.0. Po dniu bilansowym Sad
Rejonowy Gdarisk — Pétnoc w Gdarsku wpisat do Rejestru Przedsigbiorcow fakt zmiany firmy tej spétki na ,BEST Nieruchomosci”.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci BEST Nieruchomosci jest zarzadzanie nieruchomosciami.

3.  Informacje o Grupie kapitatowej BEST i podmiotach podlegajacych konsolidagji

BEST jest podmiotem dominujacym w Grupie kapitatowej BEST S.A. (,Grupa BEST”). Na dzien 31 grudnia 2011 roku nasze
zaangazowanie w podmioty zalezne i wspétzalezne byto nastepujace:

Nazwa U.d ziat Charakter zaleznosci | Metoda konsolidacji

kapitatowy
BESTTFI S.A. 100% zalezny petna
BEST 11 NSFIZ 50% wspotzalezny praw wiasnosci
Best Nieruchomosci Sp. z 0.0. 100% zalezny petna
Kancelaria Radcow Prawnych Rybszleger & Jasiriski Sp.k. 80% zalezny petna
Odra Property Development Sp. z 0.0. 100% zalezny nie podlega
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Il.  OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH

1.  Oméwienie podstawowych wielkosci sprawozdania finansowego

1.1. Sprawozdanie z petnego dochodu

Podstawowe pozycje sprawozdania 2011 2010
[tys. zt] [tys. zt]
Przychody ze sprzedazy 32.835 21.466
Koszty dziatalnosci operacyjnej 21.685 20.938
Zysk (strata) na sprzedazy 11.150 528
Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej (418) 314
Wynik na dziatalnosci finansowej (2.879) 1.237
Podatek dochodowy 1.482 418
Lysk (strata) netto 6.371 1.661
Pozostate sktadniki petnego dochodu (straty) netto 19.167 1.466
Petny dochdd (strata) netto 25.538 3.127

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku osiagneliémy ponad 25,5 min zt petnego dochodu. To kolejny rok, w ktérym nasze
wyniki wzrosty, tym razem az 8-krotnie. Wzrost ten byt mozliwy dzieki dokonanej inwestycji w BEST Il NSFIZ i przyjeciu do zarzadzania
dwéch pakietow wierzytelnosci nabytych przez ten fundusz oraz bardzo dobrym wynikom obstugi wierzytelnosci BEST I NSFIZ.

Na pefen dochdd Spétki sktadaja sie dwa gtdwne obszary. Pierwszy to wynik dziatalnosci operacyjnej polegajacej na zarzadzaniu
wierzytelnosciami i windykagji. Drugi, ujety w pozycji ,pozostate sktadniki petnego dochodu” w formie zmiany wartosci posiadanych
certyfikatéw inwestycyjnych, to wynik dziatalnosci inwestycyjnej w portfele wierzytelnosci nabywane do funduszy sekurytyzacyjnych.

W 2011 roku odnotowalismy lepsze wyniki zardwno w obszarze naszych operadji jak réwniez w obszarze inwestycji.

Wynik w obszarze operadji (zysk na sprzedazy) w 2011 roku wzrést 21-krotnie. Przychody ze sprzedazy zwiekszyty sie o ponad 50%
a koszty dziatalnosci operacyjnej wzrosty o niespetna 4%. Strata na pozostatej dziatalnosci operacyjnej, w wysokosci 418 tys. zt, jest
wynikiem poniesienia kosztéw zwigzanych z postepowaniem sadowym o zapfate prawie 62 min zt, jakie rozpoczelismy przed Hight
Court of Justice w Londynie. Strata na dziatalnosci finansowej, w wysokosci 2.879 tys. zt, wynika z kosztéw obstugi obligacji o wartosci
nominalnej 40 min zt wyemitowanych przez nas w maju 2011 roku w celu sfinansowania inwestycji w BEST Il NSFIZ.

W obszarze inwestycji w portfele wierzytelnosci, ktére nabywane sa do naszych funduszy sekurytyzacyjnych wynik za 2011 rok,
z uwzglednieniem podatku dochodowego, wzrést prawie 13-krotnie. Od momentu objecia wartos¢ certyfikatow inwestycyjnych
naszych funduszy sekurytyzacyjnych systematycznie rosnie.

WANCI - Warto$¢ aktywow netto na 1 certyfikat BESTII NS[FZI iz] BESTIII NS[FZI iz]
31.12.2008 1,01 -
31.12.2009 1,28 -
31.12.2010 1,75 -
26.05.2011 bd. 1,00
31.12.20M 2,66 1,50

Wartos¢ tych certyfikatow jest determinowana wartoscig gtéwnego sktadnika lokat funduszy, jakim sg pakiety wierzytelnosci. Ze
wzgledu na brak aktywnego rynku dla tego rodzaju aktywow, zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw, pakiety
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sekurytyzowanych wierzytelnosci wycenia sie m.in. za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji. Modele i metody wyceny
pakietow wierzytelnosci podlegaja uzgodnieniu z depozytariuszem (w naszym przypadku jest to BRE Bank S.A.). Prawidtowos¢ ich
stosowania oraz rzetelnos¢ dokonywanej wyceny jest okresowo weryfikowana przez biegtego rewidenta, ktéry bada sprawozdania

finansowe funduszy.

W 2011 roku warto$¢ certyfikatow BEST 1l NSFIZ wzrosta 0 52%, natomiast wartos¢ nabytych w maju 2011 roku certyfikatéw BEST Ill

NSFIZ wzrosta 0 50%.

. . . 31.12.2011 31.12.2010
Wartosc certyfikatow inwestycyjnych [tys. 21 [tys. 21
Certyfikaty inwestycyjne w BEST III NSFIZ 60.150 0
Wartos¢ w cenie nabycia 40.100
taczny wzrost wartosci godziwej, z tego: 20.050
- w okresie sprawozdawczym 20.050
Certyfikaty inwestycyjne w BEST Il NSFIZ 10.563 6.949
Warto$¢ w cenie nabycia 4.226 4.226
taczny wzrost wartosci godziwej, z tego: 6.337 2723
- w okresie sprawozdawczym 3.614 1.810
Razem certyfikaty inwestycyjne 70.713 6.949
Warto$¢ w cenie nabycia 44,326 4.226
taczny wzrost wartosci godziwej, z tego: 26.387 2.723
- w okresie sprawozdawczym 23.664 1.810

1.2. Sprawozdanie z sytuagji finansowej

Sprawozdanie z sytuacji finansowej BEST na dzieri 31 grudnia 2011 roku wykazuje po stronie aktywéw i pasywéw sume bilansowa

w wysokosci 98.887 tys. zt. W 2011 roku pozycja ta odnotowata 264 % wzrost.

Podstawowe pozycje sprawozdania 3112.2011 3112.2010
[tys. zf] % [tys. 4] %
Aktywa trwate, w tym: 85.270 86,2 21.179 78,0
- $rodki trwate i wartosci niematerialne 8.034 9,4 7.837 37,0
- certyfikaty inwestycyjne 70.713 82,9 6.949 32,8
- nieruchomosci inwestycyjne 4110 4,2 4.030 14,8
Aktywa obrotowe, w tym: 13.599 13,8 5.990 22,0
- srodki pieniezne 9.273 9,4 3.536 13,0
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 4,040 41 2.290 84
Razem aktywa 98.887 100,0 27.169 100,0
Kapitat wiasny, w tym: 49.210 49,8 23.638 87,0
- kapitat zaktadowy 23.512 4738 23.512 99,5
- kapitat z aktualizacji wyceny 21.372 21,6 2.205 8,1
- wynik finansowy netto 6.371 6,4 1.661 6,1
Zobowiazania, w tym: 49.677 50,2 3.531 13,0
- zobowiazania z tytutu obligadji 40.144 40,6 - -
Razem pasywa 98.887 100,0 27.169 100,0
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Gtéwnymi czynnikami, ktore w 2011 roku spowodowaty wzrost naszej sumy bilansowej sa: inwestycja o wartosci 40.100 tys. zt
w fundusz BEST Ill NSFIZ, sfinansowana $rodkami pozyskanymi w wyniku emisji obligacji o wartosci nominalnej 40.000 tys. zt,
wypracowany zysk netto w wysokosci 6.371 tys. zti wzrost wartosci posiadanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 19.167 tys. zt netto.

W wyniku powyzszych operacji dominujacym sktadnikiem w strukturze naszych aktywéw s certyfikaty inwestycyjne funduszy
sekurytyzacyjnych, ktdre stanowig blisko 83% aktywow trwatych i blisko 72% aktywdéw ogdtem. Z kolei po stronie pasywéw potowe
sumy bilansowej stanowia zobowiazania, w tym z tytutu wyemitowanych obligacji 40,6%.

1.3. Sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

Stan Srodkow pienieznych w ciagu 2011 roku wzrdst o 5.737 tys. zt i na dzien 31 grudzieri 2011 roku wynidst 9.273 tys. zt.

Podstawowe pozycje sprawozdania 20m1 2010
[tys. 4] [tys. 4]
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 10.059 2.322
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej, z tego: (41.280) (1.219)
- nabydie certyfikatow inwestycyjnych (40.100) -
- nabycie udziatdw w podmiotach zaleznych (144) (211)
- nabycie wartosci niematerialnych i rzeczowych aktywéw trwatych (1.219) (1.031)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej, z tego: 36.958 -
- Z tytutu wyemitowanych obligagji 40.000
Razem zmiana stanu srodkow pienieznych 5.737 1.103

Srodki pozyskane w dziatalnosci finansowej (z emisji obligacji) przeznaczylismy na sfinansowanie zakupu certyfikatow inwestycyjnych
BEST IIl NSFIZ. Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej zostaty przeznaczone na splate odsetek od wyemitowanych obligacji oraz
biezace potrzeby zwigzane z rozbudowa posiadanej infrastruktury technicznej i teleinformatycznej. Postuza réwniez do wykupu serii A
obligacji, ktre zapadaja w maju 2012 roku.

1.4. Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym
W 2011 roku kapitat wtasny BEST wzréstz poziomu 23.638 tys. zt do poziomu 49.210 tys. zt, czyli 0 108%

. . 31.12.2011 31.12.2010
Podstawowe pozycje sprawozdania

[tys. zf] [tys. zf]
Kapitat akcyjny 23.512 23.512
Akgje wiasne (20.943) (20.943)
Kapitat zapasowy 22456 22456
Kapitat z aktualizacji wyceny 21372 2.205
Kapitat rezerwowy — opcje na akcje 56 21
Strata z lat ubiegtych (3.614) (5.274)
Lysk (strata) netto biezacego okresu 6.371 1.661
Kapitat wtasny 49.210 23.638

Na zmiane wartosci kapitatu wiasnego gtéwny wptyw miat wzrost wartoéci posiadanych certyfikatow inwestycyjnych BEST Il NSFIZ
i BEST Il NSFIZ odniesiony na kapitat z aktualizacji wyceny oraz wynik finansowy wypracowany w minionym roku.
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. . 2011 2010
Zmiana stanu kapitatu wlasnego ltys. 21 ltys. 21
Wazrost wartosci certyfikatow inwestycyjnych netto 19.166 1.466
Wynik finansowy netto 6.371 1.661
Wycena programu opgji pracowniczych 35 21
Razem zmiana stanu kapitatu wiasnego 25.572 3.148

2. (Czynnikiizdarzenia majace znaczacy wplyw na dziatalno$¢ BEST w 2011 roku

Rok 2011 byt dla nas bardzo intensywny. Najwiecej sie dziato po stronie inwestycji, czego efekty juz s3 widoczne w wynikach za 2011
rok. Niestety, pomimo kilku znaczacych sukceséw, nie wszystkie zdarzenia i informacje byty pozytywne.

2.1. Obszar inwestycji w portfele

W maju BEST i BEST Ill NSFIZ wyszty na szeroki rynek kapitatowy z emisjami obligacji oraz certyfikatow inwestycyjnych. Co prawda w
2010 roku BEST Il NSFIZ uplasowat wtasnym sitami obligacje za 15 min zt, ale byta to emisja krdtka (do 12 miesiecy) i skierowana do
waskiego grona inwestoréw. Emisja z maja 2011 byfa znacznie wigksza (okoto 140 min zt.), dtuzsza (obligacje do 3 lat) i bardziej
skomplikowana (3 rézne rodzaje instrumentdw, 2 réznych emitentow). Celem emisji byt zakup najwiekszego jak dotad na polskim
rynku portfela wierzytelnosci detalicznych. Projekt zamknelismy petnym sukcesem.

W czerwcu 2011 roku BEST Il NSFIZ pojawit sie na rynku z kolejng emisja obligacji. Wartos¢ emisji wyniosta 58 min z}, a terminy
zapadalnosci 2 i 3 lata. Emisja ostatecznie zakorczyta rozliczenie transakgji zakupu portfela z roku 2010.

We wrzesniu nasze obligacje, zaréwno BEST jak i naszych funduszy sekurytyzacyjnych, zadebiutowaty na ASO Catalyst.

2.2, Obszar operagji windykacyjnych

Przez caly rok pracowalismy réwniez nad zwigkszeniem efektywnodci i bezpieczeristwa naszych operagji. Opracowalismy nowa
strategie obstugi spraw windykacyjnych, przeszliémy na kolejny poziom zarzadzania kosztami dziatar (,Activity Based Costing”)
i usprawnilismy system monitoringu proceséw operacyjnych. W obszarze bezpieczeristwa wdrozyliémy Business Continuity
Management System zgodny z norma B525999 oraz dokonalismy kluczowych inwestycji, ktére wkrétce catkowicie uniezaleznia od
siebie nasze lokalizacje w Gdyni i Elblagu.

Wysitek jaki przez ostatnie 3 lata ponosimy z mysla o rozwoju naszych operadji zaczyna przynosi¢ wymierne efekty. Nasza organizacja
nie rozrasta sie juz pod wzgledem liczby zatrudnionych czy zajmowanej powierzchni. Inwestujemy w wiedze, technologie i rozwoj
naszych pracownikow. Dzigki temu nasze operacje staja sie nie tylko coraz bardziej dochodowe, ale i mniej kosztowne. Pomimo
pozyskania do obstugi ponad 400 tys. nowych rekorddw z BEST Ill NSFIZ, co lezy u podstaw naszego wzrostu przychodéw w 2011 roku,
koszty operacyjne Spétki wzrosty tylko o0 4%.

Staramy sie réwniez rozwija¢ Zrodfa naszych przychodéw i od pewnego juz czasu rozpychamy sie na rynku ustug windykacyjnych na
zlecenie. W 2011 roku udato sie nam pozyskac¢ kilku nowych klientéw ale rynek jest niezmiernie trudny. Panuje bardzo duza
konkurencja, gra sie ostro a efekty sa czesto mizerne. Mamy wrazenie, ze wiele tego typu kontraktéw jest obstugiwanych ponizej
progu rentownosci. Z pewnoscig odbija sie to na jakosci i bezpieczeristwie $wiadczonych ustug. W obecnych warunkach nie jest to
segment perspektywiczny.
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2.3. Zakonczenie wspotpracy z BEST | NSFIZ

We wrzesniu 2011 roku otrzymalismy wypowiedzenie umowy dotyczacej obstugi funduszu BEST | NSFIZ. Dziatanie to byto dla nas
catkowitym zaskoczeniem, gdyz wedtug naszych analiz prawnych inwestor funduszu nie miat prawa spowodowac wypowiedzenia tej
umowy. Niestety w biznesie bywa i tak, ze trzeba spodziewac si¢ niespodziewanego. W efekcie zatozyliSmy sprawe w s3dzie w
Londynie, gdzie domagamy sie odszkodowania w tacznej wysokosci 61.856 tys zt. Wedtug ostroznych prognoz proces powinien odby¢
sie w pierwszej potowie 2013 roku. Wiecej o sprawie piszemy w czesci dotyczacej spordw sadowych.

ll. PERSPEKTYWY ROZWOJU DZIALALNOSCI
1. Rynek wierzytelnosci nieregularnych w Polsce

Polski rynek wierzytelnosci nieregularnych szacujemy na okoto 120 - 130 mld zk. Ponad potowa tj. 66 mld zt to wierzytelnosci
bankowe, ktdre stanowig gtdwny sktadnik aktywéw powierzanych nam do zarzadzania. Dotychczas nie zawieralismy wiekszych
transakcji w segmentach wierzytelnosci B2B czy telekomunikacyjnych.

Ponizszy wykres pokazuje warto$¢ nieregularnych wierzytelnosci detalicznych oraz korporacyjnych w sektorze bankowym. Na koniec
2011 roku nieregularne kredyty detaliczne i korporacyjne wynosity tacznie okoto 66,2 mld zt (skala prawa), z czego 38,4 mld zt
stanowity kredyty detaliczne. Ze wzgledu na nominalny wzrost sektora bankowego, w tym mniej szkodowych kredytow hipotecznych,
taczny udziat nieregularnych kredytéw nie przekroczyt 8,3% wszystkich kredytow w sektorze. Wykres pokazuje réwniez wartos¢
zawartych transakgji na wierzytelnosciach nieregularnych, ktdra od kilku lat oscyluje wokét 5 mld zt rocznie.

Wielkos¢ polskiego rynku niereqularnych wierzytelnosci sektora bankowego w 2011 r.

[mld PLN]
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84 | i
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117 0,49 wierzytelnosci w sektorze bankowym 2,80
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2. Fundusze sekurytyzacyjne

Transakcje sprzedazy portfeli wierzytelnosci nieregularnych od kilku lat odbywaja sie gtéwnie z udziatem funduszy sekurytyzacyjnych,
ktore sq specyficznym rodzajem funduszu inwestycyjnego. Fundusz jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych (TFI),
natomiast obstuga windykacyjng portfela najczesciej zajmuje sie wyspecjalizowana firma windykacyjna posiadajaca odpowiednie
zezwolenie KNF. Transakcje 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 udogodnier prawno-podatkowych.
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W roku 2006 utworzylismy we wspétpracy z Copernicus Capital TFI S.A. pierwszy fundusz sekurytyzacyjny (BEST | NSFIZ), natomiast
w 2007 roku utworzylismy wtasne TFI, ktére uruchomito fundusz BEST Il NSFIZ. W roku 2011 zostat uruchomiony kolejny fundusz BEST
1 NSFIZ. Posiadanie wiasnego TFl znacznie utatwia efektywne zarzadzanie portfelami wierzytelnosci, a takze umozliwia stosowanie
optymalnej struktury finansowania. Decyzja o uruchomieniu wtasnego TFI byfa stuszna, co potwierdzaja podobne dziatania niektdrych
sposrdd naszych konkurentow.

Rynek funduszy sekurytyzacyjnych w 2011 r.

Data . . . . . | Udziat wrynku
Ip Fundusz - rejestraii Firma obstugujaca WAN * na dziern | WAN * na dzien na dziZ’l
wsale wierzytelnosci funduszu | 31.12.2010r. [z] | 31.12.2011r. [z4] 31.12. 2011 .
1 | Prokura NSFIZ Copernicus Capital TFI 2005-11-04 | Kruk S.A. 102394 474 431808 837 24.57%
2 | KredytInkaso NS FIZ | Allianz Polska TFI 2006-10-31 | Kredyt Inkaso S.A. b.d. 320886 371 18.26%
3 | Ultimo NSFIZ Copernicus Capital TFI 2006-09-29 | ULTIMO 163 856 294 211164 293 12.01%
4 'F’L::T ;:'Z“"'a DEBE { ytrum Justita T 2005-10-20 | Intrum Justitia 32637941 142258921 8.09%
5 | BESTIIINSFIZ BEST TFI 2011-03-29 | BESTS.A. b.d. 121209 642 6.90%
6 | Corpus luris NSFIZ Ipopema TFI 2008-09-25 | Corpus luris 33774708 96466 808 5.49%
7 | BESTIINSFIZ BEST TFI 2008-04-01 | BESTS.A. 53232517 82452 822 4.69%
8 | BISON NSFIZ Copernicus Capital TFI 2006-08-28 | Kruk S.A. 109312042 71802576 4.08%
9 | GPM VindexusNSFIZ | Idea TFI 2007-07-24 | GPM Vindexus S.A. 15277377 57560118 3.27%
10 | DEBITO NSFIZ Noble Funds TFI 2008-03-27 | Eurofaktor S.A. 24258 238 47016 449 2.67%
11 | BESTINSFIZ Copernicus Capital TFI 2005-12-27 | BESTS.A** 48902 693 30852 666 1.76%
1y | EGB-Skarbiec Skarbiec TFI 2006-06-19 | EGB Investments S.A. 37960287 29321410 167%
Powiazany FIZ
g3 | ECBSKabiecB 1 g e Tr 2006-06-19 | EGB Investments S.A. 37777181 29194492 166%
Powigzany FIZ
14 | VPFINSFIZ Copernicus Capital TFI 2007-04-03 | EOS KSI Polska Sp. z 0.0. 22797 650 26 527 829 1.51%
15 | DTPNSFIZ Ipopema TFI 2009-10-29 | DTPS.A. 12183311 20985 162 1.19%
16 | S-Collect FIZNFS Copernicus Capital TFI 2005-08-05 | Copernicus Capital TFl 30534716 17170 906 0.98%
PRES.CO. o .
17 Investment | NSFIZ Copernicus Capital TFI 2011-06-06 | P.R.E.S.C.0. GROUP Sp.z0.0. b.d. 12351124 0.70%
18 | CERES NSFIZ Copernicus Capital TFI 2011-05-31 | Pretorius Sp. Z 0.0. b.d. 6322660 0.36%
19 | VPFIIINSFIZ Copernicus Capital TFI 2007-10-04 | APS Poland S.A. 1326296 1257 602 0.07%
20 | Electus NSFIZ Idea TFI 2008-04-28 | Electus S.A. 1443 488 1004003 0.06%
21 | Prokulus NSFIZ Copernicus Capital TFI 2007-01-11 | Kruk S.A. 221266 118158 0.01%
22 | Fincrea 1 FIZNFS FINCREA TFI 2006-06-13 | UC Financial Services Sp. z 0.0. b.d. b.d. 0.00%
3 Ei';;odstawowy Skarbiec TF 2006-06-30 | EGB Investments S.A. bd. bd. 0.00%
u ':'::;SESW terzytelnosd | pgapa i 2007-10-15 | COW "CROSS" Sp. zo.0. bd. bd. 0.00%
VPFIINSFIZw . . . . 0
25 LKWIDACII Copernicus Capital TFI 2008-11-17 | Copernicus Capital TFI 64825 b.d. 0.00%
26 | EOSTFIZNFS Plejada TFI 2011-11-30 | EOS KSI Polska Sp. z 0.0. b.d. b.d. 0.00%
27 | ALTUS 18 NSFIZ ALTUS TFI 2011-09-15 b.d. b.d. 0.00%
28 | BPS2NSFIZ BPSTFI 2011-05-25 ge:"”m Finansowe Banku BPS bd. bd. 0.00%
29 | BpS 1NSFIZ BPS TF 2011-04-28 ge:"”m Finansowe Banku 8PS bd. bd. 0.00%
30 | ACCORDO NSFIZ Forum TFI 2012-02-21 b.d. b.d. 0.00%
31 | Fast Finance NSFIZ Forum TFI 2011-12-20 | Fast Finance S.A. b.d. b.d. 0.00%
32 | HOIST NSFIZ Forum TFI 2012-01-25 b.d. b.d. 0.00%
33 | UNIFUND NSFiZ Forum TFI 2011-13-71 | & Kancelria Grupa Prawno- bd. bd. 0.00%
Finansowa S.A.
34 | GODEBT1 FIZNFS GOTFI 2012-02-17 b.d. b.d. 0.00%
35 | Mebis 1 NSFIZ Mebis TFI 2011-10-13 | GPM Vindexus S.A. b.d. b.d. 0.00%

Zr6dto: 1ZFiA, aktualizowano 12.03.2012r.
WAN — Warto$¢ Aktywéw Netto,

*

*%

b.d.

d006.03.2012
brak danych
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3.  Finansowanie transakgji zakupu portfeli

Inwestorami funduszy sekurytyzacyjnych sq najczesciej wyspecjalizowane instytucje zagraniczne oraz krajowe podmioty zajmujace sie
windykacja trudnych portfeli. My réwniez angazujemy sie w takie transakcje, jezeli daja one interesujace stopy zwrotu. Wejscie
kapitatowe firmy obstugujacej dany portfel jest réwniez dobrze widziane przez inwestoréw zewnetrznych, ktérzy wyktadaja wiekszos¢
kapitatu. W czerwcu 2010 roku, udato nam sie zrobi¢ pierwsza na polskim rynku petng sekurytyzacje, tj. wyemitowac instrumenty
dtuzne zabezpieczone na aktywach funduszu sekurytyzacyjnego. Fundusz BEST Il NSFIZ, zarzadzany przez nasze TFI, uplasowat 4 serie
obligacji 0 tacznej wartosci 15 min PLN i terminach wykupu 3, 6, 9i 12 miesiecy. Obligacje zostaty objete przez przedsigbiorcow i osoby
prywatne, krajowe i zagraniczne, a takze fundusze inwestycyjne.

W maju 2011 roku w ramach prywatnej emisji BEST wyemitowat obligacje o wartosci 40 min zt, ktdre przeznaczone zostaty na objecie
certyfikatéw inwestycyjnych BEST Il NSFIZ. Nastepnie fundusz BEST Il NSFIZ wyemitowat przeszto 56 min obligacji, ktdre zostaty
objete przez inwestorow instytucjonalnych. Nasze fundusze sekurytyzacyjne prawdopodobnie jako jedyne, a na pewno jako pierwsze
na polskim rynku, pozyskuja kapitat poprzez emisje obligacji. Firmy z naszej branzy robia to wytacznie na poziomie spétki matki. Z tego
powodu sredni poziom wskaznika zadtuzenia odsetkowego netto do kapitatdw wiasnych w naszej branzy wynosi obecnie 1,12 a w
niektdrych przypadkach oscyluje wokét 2,00.

Poziom wskaznika zadtuzenia do kapitatu wtasnego podmiotéw z branzy windykacyjnej ($redni dla branzy 1,12)

Podmiot i okres Cash Flow .Fast Kruk Pragma Kredyt BEST .GPM-
sprawozdawczy Finance Inkaso Inkaso Vindexus
2011()) Q4/2011()) 2011 (K) 2011 (K) 31/1220 (1;) Q4/2011(K)  Q4/2011 (K)

Skonsolidowane kapitaly 15178 26945 238383 53857 260515 51880 88143
wiasne
Zobowigzania odsetkowe 34318 50623 477000 82278 180519 40630 37146
Srodki pieniezne 114 1241 36 205 15628 13 881 9631 1083
Dhug netto 34204 49382 440795 66 650 166 638 30999 36063
Poziom wskaznika 2.25 1.83 1.85 1.24 0.64 0.60 0.41

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

4, Otoczenie prawne

W ciggu ostatnich lat polski rynek obrotu wierzytelnosciami zostat w petni unormowany. Struktura wykorzystujaca fundusze
sekurytyzacyjne jest nadzorowana przez szereg instytucji panstwowych m.in. Komisje Nadzoru Finansowego (KNF), Generalnego
Inspektora Ochrony Danych Osobowych (GIODO) oraz Urzad Ochrony Konkurengji i Konsumentéw (UOKIK). Firmy zajmujace sie
windykacja na rzecz funduszy sekurytyzacyjnych posiadaja specjalne zezwolenia KNF. Same fundusze z kolei zostaty wyposazone w
podobne, jak w systemie bankowym, narzedzia prawne dochodzenia naleznosci. Dzigki temu, caty proces inwestycji, poczawszy od
nabycia certyfikatéw czy obligacji funduszu sekurytyzacyjnego, poprzez transakcje zakupu portfela a koriczac na wieloletniej jego
obstudze, jest efektywny, w petni transparentny i zgodny z obowiazujacymi przepisami prawa. Dodatkowo, fundusz sekurytyzacyjny,
bedacy wehikutem inwestycyjnym, daje inwestorom wymierne korzysci podatkowe. Jako podmiot, ktdry na mocy ustawy jest
zwolniony z podatku dochodowego, moze kompensowac straty na jednej wierzytelnosci z zyskami wypracowanymi na innej. Fundusz
moze w nieskoriczono$¢ obraca¢ swoim kapitatem, a uczestnicy ptaca podatek dochodowy dopiero w momencie wyjscia tj. sprzedazy
certyfikatow.

Aktualnie portfele funduszy sekurytyzacyjnych moga by¢ obstugiwane na dwa sposoby: w oparciu o zezwolenie KNF na obstuge

wierzytelnosci danego funduszu (,obstuga”) oraz w oparciu o zezwolenie KNF na zarzadzanie portfelami funduszy sekurytyzacyjnych
(,zarzadzanie”). Nowelizacja Ustawy o funduszach inwestycyjnych, ktdra miata miejsce w 2009 roku, zastapita obstuge zarzadzaniem,
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jednakze wiekszos¢ firm windykacyjnych w dalszym ciggu korzysta z pierwszego rozwiazania. Obejmuje ono mniejszy zakres czynnosci
pozostawiajac wiecej decyzji w gestii TFl i jest ograniczone do konkretnego funduszu.

W lutym 2010 BEST jako pierwszy podmiot na rynku uzyskat zgode KNF na zarzadzanie portfelem funduszy sekurytyzacyjnych. Dzigki
temu, biezaca obstuga portfela przebiega sprawniej, TFl jest angazowane w mniejszym stopniu, a decyzje podejmowane s3 szyhciej.
Proces dochodzenia wierzytelnosci jest bardziej efektywny, a obstuga kolejnych funduszy sekurytyzacyjnych moze nam zostac
powierzona bez odrebnego postepowania przed Komisja.

W dniu 1 grudnia 2011 roku weszta w Zycie nowelizacja ustawy o funduszach inwestycyjnych. Gtéwne zmiany w zakresie
funkcjonowania funduszy sekurytyzacyjnych polegaja na odejsciu od procedury uzyskiwania zgody Komisji Nadzoru Finansowego
(,Komisja”) na utworzenie funduszu sekurytyzacyjnego oraz zmiane zapisow jego statutu. Nadzér Komisji realizowany jest po
dokonaniu zmian w statucie, poprzez jej powiadomienie.

Zmiany te z pewnoscig przyspiesza rozwdj rynku funduszy sekurytyzacyjnych i obrotu wierzytelnosciami m.in. poprzez mniejsze koszty
i krdtszy czas uruchomienia funduszu sekurytyzacyjnego oraz tworzenie funduszy lepiej odpowiadajacych oczekiwaniom inwestoréw.

5.  Postrzeganie branzy windykacyjnej

W ciggu ostatnich kilku lat spoteczne postrzeganie branzy windykacyjnej sie zmienito. 0 ile kilka lat temu opiniotwérczy dziennik
opatrywat artykut na temat windykacji zdjeciem spalonego samochodu, o tyle dzisiaj media petne sq rad dla ludzi, ktérzy popadli w
kfopoty z zadtuzeniem. Odzyskiwanie naleznosci nie jest juz kojarzone z szarg strefg a stato sie istotng czescig branzy finansowej.
Metody pracy firm windykacyjnych zostaty wprowadzone w bankach, firmach ubezpieczeniowych i u dostawcéw masowych ustug.
Funkcje kontrolne sprawuja instytucje paistwa: UOKIK oraz GIODO. Spora czg$¢ sektora windykacyjnego dostata sie pod nadzor KNF. Z
udziatem firm z branzy wypracowali$my Zasady Dobrych Praktyk Windykacyjnych. Publiczne spétki windykacyjne stosuja zasady tadu
korporacyjnego. Dzieri 17 listopada od kilku lat jest tzw. Dniem bez Dtugdw, kiedy szczegdlnie duzo méwi sie o rozwigzywaniu
probleméw zadtuzenia.

Branza windykacyjna coraz aktywniej uczestniczy w rynku kapitatowym. Kilka spétek jest notowanych na GPW i New Connect,
a kolejne zamierzaja wejs¢ na rynek publiczny. Od kilku lat istnieje rynek obligacji korporacyjnych z naszej branzy, ktéra staje sie coraz
wazniejsza czescig rynku ustug finansowych.

IV. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZENIA
Do najistotniejszych ryzyk identyfikowanych w dziatalnosci BEST naleza:
1. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe zwiazane jest z sytuacja gospodarczg kraju, poprzez powiazanie koniunktury ze zdolnoscig sptaty zobowiazan przez
dtuznikdw. Pogorszenie sytuacji gospodarczej skutkuje zahamowaniem wzrostu gospodarczego, wzrostem stopy bezrobocia,
spadkiem popytu, spadkiem realnych dochoddw i tym samym pogorszeniem sytuagji finansowej dtuznikéw. Takie zdarzenia maja
negatywny wptyw na mozliwos¢ regulowania zobowigzan finansowych przez osoby fizyczne oraz przedsiebiorstwa. Szczegéine
zZnaczenie ma sytuacja na rynku pracy, ktéra moze mie¢ bezposredni wptyw na skutecznoé¢ dziatan windykacyjnych i posrednio na
wysoko$¢ wynagrodzenia z tytutu zarzadzania otrzymywanego przez spétki z Grupy BEST. Z drugiej strony czas gorszej koniunktury
gospodarczej jest dobrym momentem do inwestycji w portfele wierzytelnosci, ktdrych w tym czasie pojawia sie na rynku wiecej.

Niepewnos¢ na rynku oraz wzrost inflacji moze prowadzi¢ do wzrostu stop procentowych. To z kolei moze powodowac wzrost kosztéw
finansowania, co ze wzgledu na emisje obligacji, przeprowadzone zaréwno przez Grupe BEST jak i zarzadzane przez nas fundusze
inwestycyjne, moze by¢ dla nas szczegélnie istotne. Oprocentowanie wyemitowanych obligacji jest bowiem uzaleznione od zmiennej
stawki WIBOR 6M ustalanej odrebnie dla kazdego okresu odsetkowego.

Zmiany stép procentowych mogq takze powodowac znaczace zmiany wartosci instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad
portfeli inwestycyjnych funduszy, a tym samym wptyna¢ na wartos¢ posiadanych przez nas certyfikatéw inwestycyjnych.
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2. Ryzyko zwiazane z nieprecyzyjnymi regulaciami prawa podatkowego w zakresie nabywania i zbywania
wierzytelnosci

Pomimo ogromnego postepu w otoczeniu prawnym rynku obrotu wierzytelnosciami niektdre zagadnienia podatkowe nadal czekaja
na uregulowanie.

Transakcje nabywania i zbywania wierzytelnosci nie s3 odrebnie uregulowane w przepisach podatkowych. Wiele przepiséw
podatkowych jest sformutowanych w nieprecyzyjny sposéb lub brakuje ich jednoznacznej wyktadni. Ponadto, interpretacje przepiséw
podatkowych ulegaja zmianom, a zaréwno praktyka organéw skarbowych jak i orzecznictwo sadowe w sferze opodatkowania, s3
niejednolite. W zwiazku z powyzszym w przypadku spétek dziafajacych na obszarze RP zachodzi wieksze ryzyko, niz w przypadku
spétek dziatajacych w bardziej stabilnych systemach podatkowych.

W przypadku BEST najbardziej istotne w tym zakresie s3 regulacje dotyczace podatku VAT. Ewentualne opodatkowanie transakdji
w zakresie nabywania i zbywania wierzytelnosci przez fundusze sekurytyzacyjne — gtdwnego odbiorce naszych ustug, z pewnoscig
wptynetoby na ich rentowno$¢ i tym samym wolumen tego rodzaju transakgji na polskim rynku. W konsekwengji, mozliwos¢
pozyskiwania nowych wierzytelnosci do obstugi zostataby ograniczona.

0d 1 stycznia 2011 roku obowiazuje nowa regulacja art. 43 ust. 1 pkt 40 Ustawy o VAT, ktéra wskazuje, ze zwolnione z VAT sg m.in.
Justugi w zakresie (...) dtugéw”. Powyzszy zapis dotyczacy zwolnienia nie jest jednak precyzyjny i jednoznaczny, co niewatpliwie
powoduje brak pewnosci co do obowiazujacego prawa i zasadnicze problemy w jego stosowaniu.

Akcesja Polski do Unii Europejskiej spowodowata koniecznos¢ harmonizadji polskich przepiséw podatkowych z aktami prawnymi UE.
Na bazie Dyrektywy 112/2006/WE, w zakresie obrotu wierzytelnosciami uksztattowata sie rézna — co do szczegétowych rozwiazan -
praktyka organéw podatkowych w krajach UE. Jednakze w wigkszosci krajéw UE cesja wierzytelnosci jest zwolniona lub pozostaje poza
reqgulacjami przepiséw dotyczacych VAT.

W dniu 27 pazdziernika 2011 roku Europejski Trybunat Sprawiedliwosci ( dalej ,ETS”) wydat orzeczenie w sprawie C 93/10 (Finanzamt
Essen-NordOst przeciwko GFKL Financial Services AG), w ktérym stwierdzit, ze podmiot, ktéry na wiasne ryzyko nabywa trudne
wierzytelnosci po cenie nizszej od ich wartosci nominalnej, nie Swiadczy odpfatnie ustugi w rozumieniu art. 2 pkt 1 szostej dyrektywy
Rady 77/388/EWG z dnia 17 maja 1977 r. w sprawie harmonizacji ustawodawstw paristw cztonkowskich w odniesieniu do podatkéw
obrotowych - wspélny system podatku od wartosci dodanej (dalej ,Dyrektywa”), i nie dokonuje tym samym czynnosci z zakresu
dziatalnosci gospodarczej objetej zakresem stosowania Dyrektywy, jezeli réznica miedzy wartoscia nominalng tych wierzytelnosci
a ceng ich sprzedazy odzwierciedla rzeczywista ekonomiczna wartos¢ owych wierzytelnosci w chwili sprzedazy.

Jednoczesnie, Naczelny Sad Administracyjny w powiekszonym sktadzie 7 sedzidw (dalej ,NSA”) miat odpowiedzie na pytanie ,czy
nabycie wierzytelnosci pienieznej w celu windykacji na podstawie umowy przelewu, okreslonej w art. 509 i nastepne ustawy z dnia 23
kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny (Dz. U. Nr 16, poz. 93 z péZn. zm.) jest ustuga Sciggania dtugéw w rozumieniu art. 8 ust. 1 pkt 1iart.
43 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 11 marca 2004 r. 0 podatku od towardw i ustug (Dz. U. Nr 54, poz. 535 z pézn. zm.) w zwiazku z pozycja
3 pkt 5 zafacznika nr 4 do tej ustawy?" i w dniu 19 marca 2012 r. wydat wyrok uchylajacy orzeczenie Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego w Gliwicach w przedmiotowej sprawie i przekazujacy sprawe do ponownego rozpoznania temu sadowi.

W krdtkim ustnym uzasadnieniu Sedzia Sprawozdawca stwierdzifa, iz gdyby NSA miat podejmowac uchwate w tej sprawie to jej tres¢
brzmiataby podobnie jak wyrok ETS, iz nabycie wierzytelnosci pienigznej na wtasne ryzyko w celu jej windykacji na podstawie umowy
przelewu, okreslonej w art. 509 i nastepne ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny (Dz. U. Nr 16, poz. 93 z p6zn. zm.) nie
jest ustuga sciggania dtugéw w rozumieniu art. 8 ust. 1 pkt 11 art. 43 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od
towaréw i ustug, jezeli réznica miedzy wartoécia nominalng tej wierzytelnosci a ceng jej sprzedazy odzwierciedla rzeczywista
ekonomiczna wartos¢ wierzytelnosci.

Obecnie rynek czeka na uzasadnienie pisemne wyroku NSA. Jezeli sedziowie NSA przyjma ta argumentacje ETS, to na gruncie polskiego

prawa podatkowego, mozna bedzie oczekiwac natozenia na tego rodzaju transakcje podatku od czynnosci cywilnoprawnych (stawka
podatku z art. 7 ustawy o PCC — 1% liczony od , wartosci rynkowej prawa majatkowego”).
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W zwiazku z powyzszym ryzykiem fundusze inwestycyjne, ktérych certyfikaty posiadamy, zawiazaty rezerwy na zobowiazania z tytutu
podatku od czynnosci cywilnoprawnych. Wptyneto to na obnizenie wartosci aktywéw netto tych funduszy i tym samym wartos¢
certyfikatow.

3. Ryzyko zwigzane ze zmianami przepisow prawa

W kontekscie pytania prawnego jakie skierowat do Trybunatu Konstytucyjnego Sad Rejonowy w Chetmie na poczatku br. (sygn. akt P
7/12), wydaje sie zagrozona przysztosc elektronicznego postepowania upominawczego.

Sad ten poddat w watpliwos¢ zgodnos¢ przepiséw regulujacych elektroniczne postepowanie upominawcze z Konstytucjg oraz
Europejska Konwencja o Ochronie Praw (ztowieka i Podstawowych Wolnosci. Zdaniem Sadu pytajacego domniemanie prawdziwosci
twierdzen zgtoszonych w pozwie oraz domniemanie istnienia roszczenia w deklarowanym przez powoda ksztatcie prowadzi do
Znacznego i nieuzasadnionego pogorszenia sie sytuacji prawnej osob przeciwko ktérym pozwy te s kierowane.

Watpliwosci Sadu dotycza gtdwnie braku obowiazku dotaczania do pozwu wnoszonego w elektronicznym postepowaniu
upominawczym dowoddw, co — zdaniem Sadu - utrudnia pozwanemu ewentualne ustosunkowanie sie do zgtoszonego roszczenia, jak
réwniez powoduje trudnosci w prawidtowym zakresleniu granic powagi rzeczy osadzonej wydanego w ten sposéb (a wiec wylacznie
na podstawie twierdzen powoda) prawomocnego orzeczenia.

Jakkolwiek pytanie prawne zostato skierowane do Sadu dopiero na poczatku br., to jednak od paZdziernika ubiegtego roku
zaobserwowac mozna praktyke e-sadu, polegajaca na kierowaniu do powoda (funduszy) zobowiazan w celu uzupetnienia okolicznosci
faktycznych zawartych w pozwie. W zwiazku z powyzszym, jako ze niektérzy Referendarze sadowi i Sedziowie orzekajacy w e-s3dzie
wydajq sie popierac watpliwosci wyrazone w tresci pytania prawnego Sadu Rejonowego w Chetmie, zmuszeni bylismy dostosowac sie
do tych pogladéw rozbudowujac szablon wnoszonego przez nas pozwu o kolejne twierdzenia faktyczne.

Niezaleznie od powyzszego, jesli Trybunat Konstytucyjny stwierdzi niezgodno$¢ z Konstytucja chocby niektdrych wymienionych w
pytaniu prawnym przepiséw, idea jaka towarzyszyta projektodawcom elektronicznego postepowania upominawczego jako
postepowania przyspieszonego i uproszczonego zostanie catkowicie zniweczona, a dla powoddw masowych elektroniczne
postepowanie upominawcze moze znaczaco straci¢ na znaczeniu.

W sytuadji, w ktérej Referendarz sadowy rozpoznajacy sprawy stwierdza brak podstaw do wydania nakazu zapfaty, sprawa kierowana
jest do Sadu whasciwosci ogdlnej, co wiaze sie dla powoda z koniecznoscia uiszczenia optaty od petnomocnictwa. Jesli natomiast
Referendarz sadowy zastosuje do zobowigzania rygor zwrotu pozwu (co nastepuje rzadziej) powodowi wraz z pozwem zostanie
zwrdcona cafa opfata od pozwu (z wyjatkiem prowizji e-card). W sytuacji masowych zobowiazan i przekazan do Sadu wiasciwosci
o0gdlnej pozwanego proces dochodzenia roszczen na drodze sadowej moze sie zatem znaczaco wydhuzyc i stac sie ekonomicznie
nieuzasadnionym.

4, Ryzyko zwiazane z wysokim stopniem uregulowania dziatalnosci

Zaréwno zarzadzanie funduszami sekurytyzacyjnymi jak i zarzadzanie wierzytelnosciami stanowiacymi lokaty funduszy, obwarowane
jest wieloma wymogami i requlacjami prawnymi i moze by¢ prowadzone wytacznie po uzyskaniu zezwolenia Komisji Nadzoru
Finansowego (,KNF”).

W zwiazku z zawartymi umowami zarzadzajacy wierzytelnosciami musza spetniac szereg wymogdw organizacyjno - prawnych, w tym
m.in. zwigzanych z bezpieczeristwem danych osobowych przechowywanych w elektronicznej bazie danych i archiwum. W przypadku
wystapienia uchybien w postawionych wymogach, KNF moze cofna¢ zezwolenia na zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy
sekurytyzacyjnych.
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W przypadku, gdyby wyniki lub sposéb zarzadzania przez nas wierzytelnosciami funduszu zostaty negatywnie ocenione przez
inwestorow funduszu, mogliby oni zmieni¢ podmiot zarzadzajacy wierzytelnosciami. Nastepstwem tego typu dziatan ze strony KNF lub
inwestorow funduszu bythy istotny spadek przychodéw ze sprzedazy.

5. Ryzyko zwigzane z technologia oraz kapitatem ludzkim

Dziatalno$¢ operacyjna BEST opiera sie na dwdch najwazniejszych filarach, ktére stanowig o naszej innowacyjnosci i sile. S3 to
zaawansowane technologie teleinformatyczne (oprogramowanie i infrastruktura) oraz doswiadczona kadra specjalistow. Oba czynniki
leza u podstaw wysokiej wydajnosci i skutecznosci prowadzonych proceséw windykacyjnych. Dtugotrwate zaktdcenia w pracy sprzetu
teleinformatycznego lub ograniczenie dostepnosci personelu o odpowiednich kwalifikacjach moze mie€ istotny wptyw na osiggane
wyniki finansowe, a 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. W jednostce dominujacej wprowadzilismy zarzadzanie ciagtosciq dziatania (ang. BCMS — Business Continuity
Management System) zgodne z brytyjska norma BS25999. W tym celu nasz zesp6t opracowat i przetestowat rozwiazania i procedury
umozliwiajace taka reakcie w sytuacji kryzysowej, ktéra pozwoli na utrzymanie funkcjonowania najwazniejszych proceséw
biznesowych organizacji na minimalnym akceptowalnym poziomie.

W ramach dywersyfikacji ryzyk zwigzanych z utraty ciagtosci dziatania spowodowang awarig faczy telekomunikacyjnych
i wystapieniem awarii w biurach, realizujemy projekt zmierzajacy do usamodzielnienia naszych osrodkéw operacyjnych w Gdyni
i EIblagu. W tym celu lokalizacja w Elblagu zostata wyposazana w niezalezng od Gdyni infrastrukture teleinformatyczng tj. centrale i
tacza telekomunikacyjne a takze instalacje serwerowe. Tworzymy platforme zapewniajaca sprawne, bezpieczne i efektywne
funkcjonowanie oraz dajaca mozliwos¢ natychmiastowej reakcji w przypadku awarii.

Drugim waznym filarem s dla nas ludzie. Wykwalifikowani i doswiadczeni pracownicy s3 niezbedni nawet przy najbardziej
niezawodnej technologii. Dlatego ciggle pracujemy nad tym, by kluczowi i najbardziej wartosciowi pracownicy chcieli pracowac
W naszej organizadji. Stuza temu m.in. programy szkolen, Sciezki karier oraz systemy motywacyjne oparte na efektach. 0d 2010 roku
funkcjonuje u nas program opcji menedzerskich.

6. Ryzyko nie pozyskania do obstugi nowych portfeli wierzytelnosci

Nasza gtéwna dziatalnoscig operacyjng jest zarzadzanie wierzytelno$ciami nieregularnymi, w tym gtéwnie nabywanych przez
fundusze sekurytyzacyjne. Nabywanie portfeli wierzytelnosci, ktére stanowig lokaty funduszy sekurytyzacyjnych, wiaze sie z
inwestowaniem znacznych $rodkéw finansowych, a co za tym idzie z ryzykiem. Staramy sie uczestniczy¢ kapitatowo w zakupie portfeli,
ktore pdzniej obstugujemy, jednakze nasze mozliwosci finansowe s zalezne od sytuacji na rynkach. W zwiazku z tym nawiazujemy
wspdtprace z inwestorami, ktérzy nie posiadaja platformy windykacyjnej, a s3 zainteresowani inwestowaniem w portfele. Pakiety
sekurytyzowanych wierzytelnosci powierzane sg do obstugi zwykle na dtugi okres czasu, jednak duzych transakgji jest zbyt mato by
zaspokoic popyt ze strony firm windykacyjnych.

Poza obstugy sekurytyzowanych wierzytelnosci obstugujemy takze wierzytelnosci masowe na zlecenie bankdw, instytugji
parabankowych, operatoréw telewizyjnych a takze sektora B2B. Takie wierzytelnosci najczesciej zlecane s do windykacji na okres
zaledwie kilku miesiecy, a firmy je obstugujace nie angazujg sie kapitatowo. Konkurencja w tym segmencie jest bardzo duza, ceny
niskie, a rentownos$¢ bliska zeru lub nawet ujemna. W 2008 roku weszlismy na ten segment i powoli, cho¢ konsekwentnie, staramy sie
go eksplorowac. Pomimo trudnych warunkéw nasza obecnos¢ w tym segmencie uwazamy za konieczna.
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7. Ryzyko jakosci pozyskanych do obstugi portfeli wierzytelnosci

Prowadzimy dziatalno$¢ polegajaca gtéwnie na zarzadzaniu wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych, ktére nabywaja
wierzytelnosci nieregularne, ale réwniez w takie fundusze angazujemy sie kapitatowo. W pierwszym pétroczu 2011 roku BEST Il NSFIZ,
nabyt do tej pory najwiekszy na polskim rynku portfel detalicznych wierzytelnosci bankowych i powierzyt go nam do obstugi. Cho¢
w chwili obecnej portfel pracuje powyzej pierwotnych zatozen, nie ma gwarangji ze podobnie bedzie w przysztosci. Nizsza od zatozonej
spfacalnos¢ dtugéw moze skutkowac nizszymi od zaktadanych przychodami oraz gorszym od zaktadanego wynikiem inwestycyjnym.
Na biezaco monitorujemy sytuacje na wszystkich obstugiwanych portfelach, aby méc w pore zareagowac na niepokojace sygnaty.
Regularne wyceny aktywdéw w naszych funduszach na biezaco odzwierciedlaja zmiany w wartosci godziwej poszczegdlnych portfeli.

8. Ryzyko zwiazane z przetwarzaniem i przechowywaniem danych osobowych

Nasza dziatalnos¢ zwigzana jest z koniecznoscia statego przetwarzania danych osobowych. Doktadamy wszelkich staran aby dane
objete tajemnic byty nalezycie chronione. System, na ktérym odbywa sie przetwarzanie danych do celéw prowadzonej dziatalnosci
wyposazony jest w wymagane systemy zabezpieczeri zaréwno przed préba nielegalnego dostepu jak i utraty zgromadzonych
informacji. Ryzyko przypadkowego wydania osobom postronnym dokumentéw lub informacji jest ograniczone przez wewngtrzne
procedury i obowigzujace przepisy. Niemniej jednak, istnieje ryzyko zwiazane z nieprzewidzianymi w rutynowych sposobach
postepowania kradziezami danych lub $wiadomego dziatania 0séb i podmiotéw, z ktdrymi wspdtpracowalismy, na nasza szkode.

9. Ryzyko zwiazane 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 0siggnac
zaktadanego zwrotu z inwestycji, co posrednio moze przetozy¢ sie na zmniejszenie osiaganych przez nas przychodow.

Na tym etapie podstawowym ryzkiem zwigzanym 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, ktére na biezaco dostosowujemy do zmieniajacego sie rynku, z uwzglednieniem uznanych
metod estymacji.

10. Ryzyko utraty duzych klientow

Zarzadzanie wierzytelno$ciami funduszy inwestycyjnych odbywa sie na podstawie uméw zawartych bezposrednio z towarzystwami
funduszy inwestycyjnych, ktére nimi zarzadzaja. Umowy te zawieraja mozliwos¢ wypowiedzenia kontraktéw w sytuagji niespetnienia
przez serwisera szerequ przestanek. Okres wypowiedzenia uméw, uwzgledniajacy przekazanie wszystkich obowiagzkéw i dokumentéw
nowemu podmiotowi, standardowo wynosi 6 miesiecy. Doktadamy wszelkich staran, aby minimalizowa¢ ryzyko utraty
dotychczasowych klientdw.

11. Ryzyko wczesniejszego wykupu obligagji

W dniu 26 maja 2011 roku w ramach prywatnej emisji wyemitowalismy obligacje o wartosci 40 min zt. Warunki emisji zawieraja
wykaz nastepujacych okolicznosci, ktérych wystapienie moze spowodowac, ze bedziemy zobowiazani, na zadanie obligatariusza,
dokonac przymusowego przedterminowego wykupu obligacji posiadanych przez danego inwestora:

= wskaznik finansowy liczony na bazie danych finansowych zaczerpnietych ze skonsolidowanych kwartalnych sprawozdan
finansowych BEST stanowiacy iloraz dtugu netto do kapitatu wtasnego, bedzie wiekszy niz wartos¢ 1,75. Przy czym przez ,diug
netto” rozumie si¢ réznice sumy zobowiazan finansowych odsetkowych i $rodkéw pienieznych oraz ich ekwiwalentéw.
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Wskaznik bedzie obliczany kazdorazowo wg stanu na ostatni dzien kazdego kwartatu kalendarzowego do momentu wykupu
obligacji przez Emitenta,

BEST ztozy do sadu wniosek o ogtoszenie upadtosci lub wszczecie postepowania naprawczego albo jezeli sad ogtosi upadtosé
BEST,
zostanie ustanowiony zarzad przymusowy majatkiem lub czescia majatku BEST na jakiejkolwiek podstawie,

zostanie dokonane zajecie skfadnikéw majatku lub aktywow BEST w toku postepowania egzekucyjnego na zaspokojenie
roszczen o wartosci przekraczajacej kwote 5 min zt i zajecie to nie zostanie zwolnione w ciggu 14 dni od dnia dokonania tego
zajecia,

BEST przestanie dokonywac lub zawiesi dokonywanie pfatnosci zobowiazan lub bedzie niezdolny do sptaty zobowiazan
w terminach ich pfatnosci przez okres przekraczajacy jeden miesiac,

BEST nie dokona pfatnosci jakiejkolwiek kwoty na rzecz obligatariuszy z tytutu obligacji w terminie 5 dni roboczych od dnia
wymagalnosci zgodnie z warunkami emisji danej serii,
przeciwko BEST zostanie wydane prawomocne orzeczenie w postepowaniu sadowym, administracyjnym lub arbitrazowym, z

ktérego wynikac bedzie zobowiazanie BEST o wartosci przekraczajacej 10% kapitatow wtasnych BEST wg stanu na ostatni dzier
poprzedniego kwartatu kalendarzowego,

BEST dokona transakcji, w ramach pojedynczej transakgji lub kilku transakji, zbycia czesci swojego majatku, a faczna kwota, za
ktdra dany skfadnik (sktadniki) aktywdw zostanie zbyty, bedzie odbiegata od wartoéci rynkowej o kwote bedaca rownowartoécia
10% kapitatéw wiasnych Emitenta wg stanu na koniec roku poprzedzajacego rok dokonania transakgji i zbywane aktywo
(aktywa) nie zostanie zastapione innym aktywem (aktywami) o takiej samej lub zblizonej wartosci rynkowej,

BEST dokona wyptaty dywidendy do czasu wykupu wszystkich obligacji,

BEST udzieli po dniu przydziatu obligacji pozyczki, gwarangji, poreczenia lub innych zabezpieczen, ktdrych faczna wartosc
przekroczy 10% kapitatéw wiasnych BEST, wg stanu na ostatni dzied poprzedniego kwartatu kalendarzowego, na rzecz
podmiotéw trzecich, w tym wchodzacych w skfad Grupy,

BEST dokona nabycia akgji wiasnych w celu ich umorzenia do czasu wykupu wszystkich obligacji,

zabezpieczenie w postaci zastawu rejestrowego na certyfikatach, ustanowione zgodnie z lit. ) powyzej, utraci skuteczno$¢ przed
dniem wywigzania si¢ BEST z wszystkich zobowiazan wynikajacych z obligacji lub warto$¢ objetych przez BEST certyfikatéw
obnizy sie ponizej 75% wartoéci aktualnego zadtuzenia BEST z tytutu zobowiazan wynikajacych z obligagji,

BEST przeksztatcony zostanie w inng niz spétka akcyjna spétke prawa handlowego,
BEST dokona istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci.

Zadanie przedterminowego wykupu moze zosta zlozone przez obligatariuszy w terminie 21 dni od dnia wystapienia zdarzenia
dajacego podstawe do ztozenia Zgdania przedterminowego wykupu.

Koniecznos¢ dokonania wezesniejszego wykupu catodci lub istotnej czesci obligacji mogtaby wiazac sie z ryzykiem utraty ptynnosci
finansowej Emitenta, gdyz srodki pozyskane w wyniku emisji zostaty zainwestowane w portfele wierzytelnosci o kilkuletnim okresie
zwrotu.

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, zadne z powyzszych zdarzer nie wystapito.

1.

LAD KORPORACYJNY STOSOWANY W SPOLCE

Zbior zasad tadu korporacyjnego, ktoremu podlega spétka

BEST podlega zbiorowi zasad znajdujacych sie w ,Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych”,
wprowadzonemu dnia 1 lipca 2010 r. na podstawie uchwaty Nr 17/1249/2010 Rady Gietdy z dnia 19 maja 2010r.

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 19 10 2011 final.pdf
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W raporcie biezacym nr 9/2009 informowali$my o niestosowaniu w catosci zapisu pkt 1 czesci Il Dobrych Praktyk Spétek Notowanych
na GPW z uwagi na znaczne koszty zwiagzane z jego realizacjg w zakresie odnoszacym sie do ttumaczen wszystkich dokumentéw
korporacyjnych na jezyk angielski.

2. 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 i Towarzystwo sporzadzaja sprawozdania finansowe wg Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci, Miedzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzeri Komisji
Europejskiej zwanych dalej ,MSSF”.

BEST Nieruchomosci i Kancelaria sporzadzajg sprawozdania finansowe zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci, jednak dla potrzeb konsolidacji s3 one przeksztatcane zgodnie z MSSF.

Jednostka wspofzalezna BEST Il NSFIZ sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z ustawg 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).

Przygotowanie sprawozdania finansowego Spétki jest procesem wieloetapowym. Kazdy etap jest zakofczony weryfikacja
i potwierdzeniem zgodnosci danych. Stale monitorujemy istotne czynniki ryzyka prawnego, podatkowego, gospodarczego oraz
operacyjnego. Osoby odpowiedzialne za administrowanie skfadnikami majatkowymi dokonujg ich weryfikacji pod katem ich
kompletnosci, przydatnosci i utraty wartosci. Osoby odpowiedzialne za realizacje kontraktéw oraz osoby prowadzace sprawy sadowe
identyfikuja potencjaine ryzyka zwiazane z ich przebiegiem i realizacja.

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

Nadzér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych Spotki sprawuje Gtéwny
Ksiegowy.

Dane finansowe oraz dane opisowe na potrzeby sprawozdan finansowych Spotki przygotowane sq przez Dziat Rachunkowosci
i Sprawozdawczosci na podstawie zapiséw w ksiedze gtéwnej oraz informacji otrzymywanych od oséb odpowiedzialnych za
administrowanie skfadnikami majatkowymi, realizacje kontraktéw, prowadzenie spraw sadowych, a takze od cztonkéw Zarzadu.

Pracownicy Dziatu Rachunkowosci i Sprawozdawczosci odpowiedzialni za przygotowanie poszczegdinych elementéw sprawozdania
finansowego przed ich przygotowaniem potwierdzaja zgodnos¢ danych ksiegowych ze stanem faktycznym, oraz fakt kompletnego

ujecia operadji o charakterze majatkowym w ksiegach rachunkowych.

Przygotowane sprawozdania podlegaja weryfikacji i zatwierdzeniu przez Zarzad Spétki. Sprawozdania finansowe s poddawane
ocenie, dane finansowe sq analizowane w poréwnaniu do zatozen a wszelkie odchylenia wyjasniane.

Roczne i pétroczne sprawozdania finansowe podlegaja niezaleznemu badaniu lub przegladowi przez audytora Spétki.

3. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio co najmniej 5% ogélnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy (WZA)

Akgjonariusze posiadajacy bezpoérednio lub posrednio co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw, w rozumieniu art. 4 pkt 17 Ustawy z dnia

29 lipca 2005 1. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spétkach publicznych (Dz. U. nr 184, poz. 1539):

64



BESTS.A. RAPORT OKRESOWY ZA 2011 ROK BEST

Liczba gtosow Udziat w ogélnej liczbie

Wyszczegélnienie Hlose¢ posmdanych Udziat w ka.pltale przystugujacych z gtoséw na WZA
akeji  zaktadowym Emitenta . " .

posiadanych akgji Emitenta

Krzysztof Borusowski 4290059 73,33% 5970059 79,28%

Marek Kucner 780000 13,33% 780000 10,36%

Ponadto Emitent posiada 650.000 akgji wiasnych, stanowigcych 11,11% kapitatu zakfadowego i stanowiacych 8,63% w ogdlnej liczbie
gtoséw, jednak zgodnie z art. 364 par. 2 ksh nie moze z nich wykonywac prawa gtosu.

4, Stan posiadania akgji emitenta i uprawnien do nich oraz zmiany w stanie posiadania akgji oraz uprawnien do nich
przez osoby zarzadzajace i nadzorujace emitenta

BEST nie wyemitowat papieréw wartosciowych, ktdre daja specjalne uprawnienia kontrolne. W 2011 roku nie nastapity zadne zmiany
w stanie posiadania lub uprawnieri do akgji BEST przez osoby zarzadzajace oraz nadzorujace Emitenta. Z informaji posiadanych przez
Grupe wynika, ze zadna z 0s6b nadzorujacych BEST nie posiada akgji BEST.

5. 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.

6. Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania 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 Akcjonariuszy w
gtosowaniu tajnym bezwzgledng wigkszoscig gtoséw na okres wspéinej kadencji. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. Cztonek Zarzadu
moze by¢ w kazdym czasie odwotany. Zarzad kieruje dziatalnoscig BEST, podejmuje uchwaty i decyzje we wszystkich sprawach nie
zastrzezonych dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy lub Rady Nadzorczej.

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

7. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki emitenta

Imiana statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i wpisu do rejestru. Uchwata o zmianie statutu wymaga
wiekszosci % gloséw Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy. Uchwata dotyczaca zmiany statutu, zwiekszajaca Swiadczenia
akgjonariuszy lub uszczuplajaca prawa przyznane osobiscie poszczegdinym akcjonariuszom, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy,
ktérych dotyczy.

W dniu 14.10.2011 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy BEST przyjeto uchwate o zmianie Statutu BEST Par. 14 statutu

otrzymat nastepujace brzmienie: ,Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu do dziewieciu cztonkéw, powotywanych i odwotywanych przez
Walne Zgromadzenie na okres wspdlnej kadencji trwajacej 3 lata”.

8.  Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu
ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajace z requlaminu Walnego Zgromadzenia
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8.1. Sposob 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 Spotki, w Gdarisku, w Sopocie, w Warszawie lub w innym miejscu wskazanym w ogtoszeniu
o0 zwotaniu Walnego Zgromadzenia. Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie najpdzniej w czerwcu kazdego roku.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad:

a) zinicjatywy wiasnej,

b) na wniosek Rady Nadzorczej,

9] 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) rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok

obrotowy,

b) podejmowanie uchwaty o podziale zysku albo o pokryciu straty,

9] udzielanie cztonkom organdw Spétki absolutorium z wykonywania przez nich obowigzkdow.

d) zmiana statutu Spotki oraz ustalenie jego tekstu jednolitego,

e) postanowienie dotyczace roszczer o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawiazaniu Spétki lub sprawowaniu zarzadu albo
nadzoru,

f) zbycie lub wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa
rzeczowego,

q) podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego Spétki,
h) emitowanie obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszeristwa objecia akgji,

i) umorzenie akdji i okreslenie szczegétowych warunkéw tego umorzenia,

i) potaczenie, podziat lub likwidacja Spdtki, wybér likwidatoréw oraz sposéb prowadzenia likwidadji,
k) powotywanie i odwotywanie cztonkdw Zarzadu,

) powotywanie i odwotywanie cztonkdw Rady Nadzorczej,

m) 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 Akcjonariuszy prawo do jednego gtosu, chyba ze jest akcja uprzywilejowang co do gtosu. Kazda
akgja imienna serii A daje prawo do pieciu gtosow na Walnym Zgromadzeniu. Gtosowanie jest jawne. Gtosowanie tajne zarzadza sie
w sytuadji przewidzianej przez ustawe lub Statut albo na wniosek chociazby jednego Akcjonariusza, obecnego lub reprezentowanego
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

8.2. Opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

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

a) prawo do dywidendy, to jest udziatu w zysku Spétki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego
rewidenta, przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom (art. 347 KSH). Zysk rozdziela sie
w stosunku do liczby akgji. Statut Spétki nie przewiduje zadnych przywilejéw w zakresie tego prawa, co 0znacza, ze na kazda
z akqji przypada dywidenda w takiej samej wysokosci. BEST nie przewiduje wypfaty dywidendy do momentu wykupu
wszystkich obligacji wyemitowanych w roku 2011;

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

9] 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.
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Uprawnienia korporacyjne akcjonariuszy zwiazane z akcjami BEST obejmuja m.in.:

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

b) 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);

9] prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia;

d) prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami;

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

f) 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;

q) 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);

h) 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;

i) prawo do zadania wydania odpisu wnioskdw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed Walnym
Zgromadzeniem (art. 407 § 2 KSH);
i) prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez wybrang w tym celu komisje,

zZlozong co najmniej z trzech osob. Wniosek mogg ztozy¢ akcjonariusze, posiadajacy jedng dziesiata kapitatu zaktadowego
reprezentowanego na tym Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy maja prawo wyboru jednego cztonka komisji (art. 410 § 2

KSH);

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

) prawo do whniesienia pow6dztwa o naprawienie szkody wyrzadzonej Spétce 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;

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

n) prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 341§ 7 KSH);

0) prawo do wystapienia z zadaniem zbadania przez biegtego, na koszt spétki, okreslonego zagadnienia zwiazanego
z utworzeniem Spétki lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegdlnych) (art. 84 ustawy o ofercie publicznej).

9. Skitad osobowy organow zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych emitenta i zmiany, ktére w nim
zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego

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

1. Krzysztof Borusowski Prezes Zarzadu
2. Marek Kucner Wiceprezes Zarzadu
3. Barbara Rudziks (ztonek Zarzadu

Sktad Zarzadu BEST pozostat niezmieniony od 27 grudnia 2010 roku.

W dniu 30 grudnia 2011 roku w sktad Rady Nadzorczej BEST zostata powofana Pani Patrycja Kucner. Wobec powyzszego na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej Emitenta jest nastepujacy:
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1. Stawomir Lachowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2. Katarzyna Borusowska Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej
3. Prof. dr hab. Leszek Pawtowicz (ztonek Rady Nadzorczej

4. DrBernd Holzapfel (ztonek Rady Nadzorczej

5. Bartosz Kruzewski (ztonek Rady Nadzorczej

6. Patrycja Kucner (ztonek Rady Nadzorczej

10. Opis dziatania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych emitenta oraz ich komitetow
10.1. Opis dziatania Zarzadu

Zarzad kieruje dziatalnoscig Spétki, podejmuje uchwaly i decyzje we wszelkich sprawach nie zastrzezonych dla Walnego Zgromadzenia
lub Rady Nadzorczej. Szczeg6towy podziat kompetencji i obowiazkow Cztonkdw Zarzadu oraz przedmiot i tryb podejmowania przez
Zarzad uchwat i tryb jego pracy okreéla Regulamin Zarzadu. W stosunkach pracowniczych Zarzad reprezentuje pracodawce,
w rozumieniu kodeksu pracy, na zasadach ogélnych.

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 si¢ do Rady Nadzorczej
z wnioskiem o aprobate takiej transakcji. Wyrazenie zgody przez Rade Nadzorcza na zawarcie umowy moze nastapi¢ takze w ten
sposdb, iz Zarzad poinformuje Rade Nadzorcza o zamiarze zawarcia takiej umowy co najmniej na 10 dni przed planowanym terminem
transakgji, a Rada Nadzorcza w ciagu kolejnych 7 dni nie zgtosi swojego sprzeciwu.

Posiedzenia Zarzadu odbywaja sie w zaleznosci 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.

10.2. Opis dziatania Rady Nadzorczej

Uchwaty Rady moga by¢ powzigte, 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
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 wiekszoscig 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
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razy w roku obrotowym i s3 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 pismie 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 Cztonka
Rady Nadzorczej, (ii) w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegto$¢, nie moze
dotyczy¢:

a) wybordw Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej,

b) powotywania (ztonkdw Zarzadu,

9] 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, ktdrego 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 sktad Komitetu Wynagrodzen od poczatku 2011 roku wchodzili Stawomir Lachowski oraz dr Bernd
Holzapfel. W sktad Komitetu Audytu wchodzit prof. Leszek Pawtowicz, Bartosz Kruzewski oraz Katarzyna Borusowska.

12.10.2011 r. dokonano zmian w skfadach Komitetéw (z uwagi na dokonany w dniu 29.06.2011 r. wybér wszystkich (ztonkéw Rady
nadzorczej na 3-letnia kadencje). W sktady Komitetu Wynagrodzen zostali powotani: prof. Leszek Pawtowicz oraz Katarzyna
Borusowska, natomiast w sktad Komitetu Audytu: Stawomir Lachowski, Bartosz Kruzewski oraz Bernd Holzapfel.

21.02.2012 r. dokonano kolejnej zmiany w sktadach Komitetow (z uwagi na dotaczenie do Rady Nadzorczej Patrycji Kucner) i obecnie
sktady Komitetow wygladaja nastepujaco:

= Komitet Wynagrodzen: prof. Leszek Pawtowicz, dr Bernd Holzapfel oraz Patrycja Kucner,
= Komitet Audytu: 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,
b)  weryfikacje sprawozdan finansowych, w tym w zakresie poprawnosci i kompletnosci zawartych w nich informacji;
¢ analize raportu biegtego rewidenta z badania sprawozdan finansowych,
d) ocene procesu komunikacji informagji finansowych,
2)  funkcjonowaniem systemu kontroli wewnetrznej poprzez:
a) ocene efektywnosci poszczegdlnych elementéw tego systemu, w tym dotyczacych sprawozdawczosci finansowej i
bezpieczefistwa 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 ubezpieczen odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdw jej organdw,
4)  dziatalnoscig audytu wewnetrznego, w szczegélnosci poprzez:
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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 sprawozdan finansowych, w szczegdlnosci poprzez:
a) rekomendowanie podmiotu do badania sprawozdania finansowego,
b)  opiniowanie wysokosci wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,
)

&)

) ocene niezaleznosci biegtego rewidenta,
komunikowanie si¢ w zakresie planu metod i wynikow pracy biegtego rewidenta,

D o

) opiniowanie Swiadczonych ustug dodatkowych na rzecz spétki przez podmiot uprawniony do badania,
badanie kwestii bedacych powodem rezygnacji z ustug rewidenta zewnetrznego i wydawanie zaleced w sprawie

=

wymaganych czynnosc.

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 systeméw opartych na opcjach na akcje lub innych

bodzcach motywacyjnych opartych na akcjach.

Oba Komitety sktadaja Radzie Nadzorczej roczne sprawozdanie ze swojej dziatalnosci.

VI. WYKAZISTOTNYCH POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ, KTORYCH STRONA JEST BEST

W dniu 19 grudnia 2011 roku BEST wszczat postepowanie sadowe przed Hight Court of Justice w Londynie, Queen’s Bench Division,
Commercial Court, Royal Courts of Justice przeciwko BISON Investments Limited z siedziba w Irlandii (,Bison”) oraz Varde Investment
Partners LP i The Varde Fund (Cayman) Ltd o zaptate kwoty 61.856 tys. zt. Wierzytelnos¢ dochodzona na drodze sadowej wynika ze
zZtamania przez Bison umowy Amended And Restated Relationship Agreement zawartej pomiedzy Emitentem a Bison 23 grudnia 2008
roku (Umowa Relacji), co doprowadzito do wypowiedzenia przez BEST I Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety umowy o obstuge sekurytyzowanych wierzytelnoéci zawartej 9 czerwca 2006 roku.

VIl. POZOSTALE INFORMACJE

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

1.1. Informacje o podstawowych produktach i ustugach w wyodrebnionych segmentach operacyjnych

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci BEST jest windykacja i zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy inwestycyjnych. Prowadzimy
réwniez dziatalno$¢ inwestycyjna.

1.1.1. Dziatalnos$¢ windykacyjna
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Nasze wartosci: wiedza, etyka, skutecznos¢, nie s3 tylko pustymi stowami. Windykacje prowadzimy w ramach przepiséw prawa,
zachowujac przy tym wysokie standardy etyczne. Jestesmy jednym z inicjatoréw powstania Zasad Dobrych Praktyk Windykacyjnych
oraz cztonkiem zatozycielem Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych. Rzetelne podejscie do naszej pracy zostato odzwierciedlone
szeregiem otrzymanych nagréd i wyrdznien.

Prowadzimy obstuge nieregularnych wierzytelnosci detalicznych i korporacyjnych na rzecz instytugji finansowych oraz firm
Swiadczacych ustugi na skale masowa. Niewielka cze$¢ przychodéw pochodzi z windykacji wierzytelnosci nabytych bezposrednio przez
BEST Nieregularne wierzytelnosci dzielimy na dwa podstawowe segmenty: wierzytelnosci detaliczne (tzn. wobec oséb fizycznych)
oraz korporacyjne (tzn. wobec przedsiebiorcow). 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 wartos¢ pojedynczej wierzytelnosci jest zwykle wyzsza. Windykacjg wierzytelnosci detalicznych zajmujemy sie od
1999 roku, natomiast wierzytelnosci korporacyjnych od 2005 roku.

Wedtug stanu na dzieri 31 grudnia 2011 r. taczna warto$¢ nominalna obstugiwanych przez nas wierzytelnosci wynosita 4.769 min zt.

Wi Inosci w obstud 31.12.2011 31.12.2010

ierzytelnosci w obstudze [min 21 [min 21
Korporacyjne 1.270 1.199
Detaliczne 3.498 1.977
Razem: 4.769 3.176

W ramach ustug windykacyjnych dostarczamy caty szereq narzedzi poczawszy od telefonéw, SMS-6w i maili, poprzez korespondencje
listowna, wizyty w terenie, az do petnej obstugi sciezki sadowej i komorniczej. Skuteczna windykacja zalezy od szybkiego
i konsekwentnego zastosowania odpowiedniego mix-u powyzszych rozwiazan. Z kolei efektywno$¢ naszych operacji zalezy od tego,
zy dobdr tego mix-u jest w danym czasie whasciwy dla okreslonej grupy wierzytelnosci. Technologia pomaga nam minimalizowac
koszty poszczegdlnych operacji natomiast metodologia ksztattowania procesow Lean Six Sigma eliminuje dziatania niepotrzebne.
Imiany poszczegoInych wzorcéw zachowan monitorujemy przy zastosowaniu statystycznych modeli behawioralnych.

Ze wzgledu na zakres i okres obstugi a takze ewentualne zaangazowanie kapitatowe, dzielimy nasza dziatalnos¢ windykacyjna na trzy
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, czesto réwny okresowi trwania funduszu, ktéry moze
wynosi¢ nawet kilkanascie lat. Ustuga ta obejmuje peten zakres czynnosci zwiazanych z wyceng i nabyciem portfela wierzytelnosci,
budowaniem strategii jego obstugi, podejmowaniem czynnosci prawnych i faktycznych majacych na celu odzyskanie wierzytelnosci jak
réwniez czynnosci zwigzane ze sprzedazq 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.

= monitoring wierzytelnosci (czasowa obstuga wierzytelnosci)

Ustuga ta jest wykonywana na rzecz bankéw, firm telekomunikacyjnych oraz innych podmiotéw posiadajacych wierzytelnosci
masowe, a takze sektora B2B. Zatozeniem czasowego zarzadzania portfelem jest przyjmowanie wierzytelnosci nieregularnych na z
gory okreslony czas obstugi, ktory z requty 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.
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= obstuga wierzytelnosci nabytych

Ta dziatalno$¢ systematycznie traci na znaczeniu. W 2007 roku zaprzestalismy nabywania wierzytelnosci. W 2009 roku nastapito
uporzadkowanie naszej grupy kapitatowej poprzez Sciste oddzielenie dziatalnosci windykacyjnej od inwestycyjnej. W ksiegach BEST
zostaty wytacznie zrestrukturyzowane wierzytelnosci tj. takie, ktore posiadaty podpisane i na biezaco obstugiwane ugody z dtuznikami.
Pozostate wierzytelnosci zostaty sprzedane do funduszu sekurytyzacyjnego, a za uzyskane $rodki nabylismy certyfikaty inwestycyjne.
Transakcja ta stworzyta jasny, docelowy model funkcjonowania grupy, w ktérej BEST jest platformg serwisowa, natomiast zasadnicza
dziafalnos¢ inwestycyjna jest realizowana poprzez fundusze inwestycyjne zarzadzane przez nasze TFI. Wartos¢ bilansowa
wierzytelnosci nabytych w ksiegach BEST na dzieri 31 grudnia 2011 roku wyniosta 116 tys. z4.

1.1.2. Dziatalnosc¢ inwestycyjna

Oprdcz dziafalnosci zwigzanej z windykacja i zarzadzaniem wierzytelnosciami prowadzimy réwniez dziatalnos¢ inwestycyjna.
Inwestujemy w portfele wierzytelnosci nieregularnych kupujac certyfikaty funduszy sekurytyzacyjnych, ktére powierzaja swe portfele
w zarzadzanie BEST.

W dniu 1 kwietnia 2011 roku BEST zostat wpisany do ewidencji uczestnikow funduszu i od tego dnia stat sie uczestnikiem funduszu
BEST III NSFIZ. Obecnie posiadamy 50% certyfikatéw inwestycyjnych tego funduszu, co uprawnia nas do wykonywania 50% ogdlnej
liczby gtoséw na Zgromadzeniu Inwestorow. BEST IIl NSFIZ jest jednostka wspétkontrolowana. Wartos¢ aktywdw netto tego funduszu
przypadajaca na jeden certyfikat na dzieri 31.12 2011 roku wynosita 1,50 zt czyli 50% wiecej niz w momencie jego uruchomienia.

Posiadamy 3.971 tys. sztuk certyfikatéw inwestycyjnych BEST Il NSFIZ. Pakiet ten uprawnia do wykonywania 12,97 % gfoséw na
Zgromadzeniu Inwestoréw Funduszu. Wartos¢ aktywdw netto przypadajaca na jeden certyfikat na dziert 31.12 2011 roku wynosita
2,66 zt czyli 166% wiecej niz w momencie uruchomienia funduszu w 2008 roku.

Inwestujemy rdwniez w nieruchomosci. Posiadamy prawa uzytkowania wieczystego gruntdw stanowigcych wiasnos¢ Skarbu Paristwa
potozone we Wroctawiu przy ulicy Gnieznienskiej. Nieruchomosci te zostaty nabyte w dniu 15 czerwca 2007 roku (poczatkowo jako
nieruchomosci czesciowo zabudowane). W 2011 roku podjeliSmy i zakoriczylismy prace rozbiérkowe budynkéw i budowli
posadowionych na terenie nieruchomosci zabudowanej. Celem prowadzonych prac byto zwiekszenie atrakcyjnosci posiadanych
gruntéw i przygotowanie ich do ewentualnej sprzedazy. taczny koszt wykonanych prac wynidst 205 tys. zt netto.

Na dzien bilansowy dokonalismy korekty wyceny nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej. Ustalona na podstawie operatu
szacunkowego wykonanego w dniu 26 pazdziernika 2011 roku przez niezaleznego rzeczoznawce majatkowego reprezentujacego
Wroctawskie Centrum Wyceny i Obstugi Geodezyjno-Kartograficznej wartos¢ to 4.110 tys. zt.

1.2. Rynki zbytu i Zrédta zaopatrzenia, ze wskazaniem odbiorcy lub dostawcy, ktérego udziat wynosi co najmniej 10%
przychodow ze sprzedazy ogétem

Przychody ze sprzedazy 20m 2010
[tys. 4] % [tys. zf] %
Zarzadzanie i obstuga wierzytelnosci funduszy inwestycyjnych, w tym: 30.012 91,4 16.780 78,2
BEST I NSFIZ 12,971 39,5 11.608 54,1
BEST TFI (BEST I NSFIZ) 8.629 26,3 5172 241
BEST TFI (BEST Il NSFIZ) 8.412 25,6 - -
Obstuga naleznosci nabytych 1.367 4,2 2.289 10,7
Monitoring wierzytelnosci 1.352 4,1 2.372 11,0
Pozostate przychody 104 0,3 25 0,1
Razem przychody ze sprzedazy 32.835 100 21.466 100
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W 2011 roku prowadzilismy dziatalnos¢ wytacznie na obszarze Polski i nie uzyskiwalismy przychodéw z zagranicy. Nasza dziatalno$¢
nie wykazuje cyklicznosci ani sezonowosci. W 2011 roku w strukturze naszych przychodéw dominowaty przychody z tytutu zarzadzania
i obstugi wierzytelnosci funduszy sekurytyzacyjnych, ktre stanowity ponad 91% ogétu przychoddéw ze sprzedazy.

Gtéwnymi ostatecznymi odbiorcami naszych ustug sa fundusze sekurytyzacyjne, jednak wynagrodzenie z tytut zarzadzania
sekurytyzacyjnymi wierzytelnosciami wypfacane jest za posrednictwem TFI zarzadzajacego funduszem, a w przypadku obstugi
wierzytelnosci — bezposrednio przez fundusz. Wobec powyzszego w 2011 roku gtéwnym odbiorca naszych ustug (prawie 52%) byta
nasza spétka zalezna BEST TFI S.A., ktéra zarzadza funduszami BEST Il NSFIZ i BEST IIl NSFIZ. W minionym roku uzyskalismy takze
istotng cze$¢ przychodéw z tytutu obstugi wierzytelnosci BEST | NSFIZ, jednak udziat tego funduszu w naszych przychodach
systematycznie spada. 0 ile jeszcze w 2010 roku stanowit on 54,1% przychoddw ze sprzedazy, w 2011 roku - 39,5% a w | kwartale
2012 roku juz tylko 30,8%.

Naszymi gtéwnymi dostawcami w 2011 roku byli operatorzy pocztowi i telekomunikacyjni, jednak udziat zadnego z nich nie
przekroczyt 10% przychoddw ze sprzedazy. Poniewaz koszty materiatdw i ustug obcych stanowia zaledwie 19% naszych kosztow
operacyjnych, nie jestesmy istotnie uzaleznieni od zadnego z dostawcéw. Mimo to stosujemy polityke dywersyfikacji dostawcow
ustug, ktére s istotne dla naszych proceséw operacyjnych.

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

W dniu 20 kwietnia 2011 roku BEST zawart z BEST TFI S.A. umowe o zarzadzanie wierzytelnosciami sekurytyzacyjnymi BEST IlI NSFIZ.
Umowa weszta w zycie z dniem 31 maja 2011 tj. z dniem przekazania nam do zarzadzania pierwszej wierzytelnosci BEST Il NSFIZ.

3. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta z innymi podmiotami
Spétka jest powigzana kapitatowo z nastepujacymi podmiotami, ktore wchodza w sktad Grupy kapitatowej BEST :

= BESTTFIS.A. zsiedziba w Gdyni - 100 % udziatéw,

= Qdra Property Development Sp. z 0. 0. z siedzibg w Gdyni - 100 % udziatéw
= BEST Nieruchomosci Sp. z 0.0. — 100% udziatow

= Kancelaria Radcéw Prawnych Rybszleger & Jasiriski Sp.k. — 80% udziatéw

Ponadto na dzien 31 grudnia 2011 roku BEST posiadat 3.971 tys. sztuk certyfikatow inwestycyjnych BEST Il NSFIZ, co uprawniato go do
wykonywania 12,97 % ogdlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Inwestordw Funduszu. BEST posiada réwniez 40.100 tys. sztuk
certyfikatéw inwestycyjnych BEST Il NSFIZ, co uprawnia do wykonywania 50% ogdInej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Inwestoréw
Funduszu. BEST IIl NSFIZ jest jednostkq wspétkontrolowang przez Emitenta. Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania sytuacja
ta nie ulegfa zmianie.

4,  Okreslenie gtownych inwestydji krajowych i zagranicznych emitenta, w tym inwestycji kapitatowych dokonanych
poza jego grupa kapitatowa i Zrédet ich finansowania
W 2011 roku objeliSmy 50% certyfikatow inwestycyjnych BEST Il NSFIZ, co uprawnia nas do wykonywania 50% ogdlnej liczby gtoséw

na Zgromadzeniu Inwestorow Funduszu. Cena nabycia wyniosta 40,1 min zt i sfinansowana zostata gtéwnie Srodkami pochodzacymi
z emisji obligacji (40 min zt).

5. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zaleina, na innych warunkach niz rynkowe,
istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem zadna ze spétek nalezacych do Grupy kapitatowej BEST nie zawarta transakdji
z podmiotami powigzanymi, ktéra bytaby pojedynczo lub facznie istotna i zawarta na warunkach innych, niz rynkowe.
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6. Informacja o zaciagnietych i wypowiedzianych umowach dotyczacych kredytow i pozyczek

W 2011 roku Spétka nie zaciggneta i nie wypowiedziata zadnych uméw dotyczacych kredytéw i pozyczek.

7. Informacje o udzieleniu przez BEST lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub pozyczki lub
udzieleniu gwarangji — tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli faczna
wartosc istniejacych poreczen lub gwarangji stanowi rownowartosc co najmniej 10% kapitatow wiasnych BEST

W czerwcu 2011 roku wygasty wszystkie poreczenia i gwarancje udzielone przez BEST w okresach poprzednich, w tym poreczenie BEST
za zobowigzania BEST Il NSFIZ z tytutu wyemitowanych w 2010 roku obligacji.

8.  Emisja papierow wartosciowych

W maju 2011 roku w ramach prywatnej emisji BEST wyemitowat obligacje o wartosci 40 min zt, ktdre przeznaczone zostaty na objecie
certyfikatow inwestycyjnych BEST Il NSFIZ.

9.  Objasnienie réznic pomiedzy wynikami prezentowanymi w sprawozdaniu rocznym a wczesniej prezentowanymi
prognozami wynikéw na dany rok

Zarzad BEST nie publikowat prognoz wynikéw na 2011 rok.

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

Gtéwnym Zrodtem finansowania naszej dziatalnosci windykacyjnej w 2011 roku byty Srodki wiasne. 12% tych $rodkéw pienieznych
przeznaczylismy na rozbudowe posiadanej infrastruktury technicznej i teleinformatycznej.

W minionym roku dokonalismy takze trzech inwestycji kapitatowych. Objelismy certyfikaty inwestycyjne BEST IIl NSFIZ, udziat w
Kancelarii Radcéw Prawnych Rybszleger & Jasiriski Sp.k. oraz nabylismy udziaty w Best Nieruchomosci Sp. z 0.0. Gtéwnym Zrédtem
finansowania inwestycji w BEST IIl NSFIZ byty Srodki obce, pozyskane od inwestoréw dzieki przeprowadzonej w maju emisji obligacji.
Pozostate inwestycje sfinansowalismy ze $rodkéw wiasnych.

Na biezaco zachowujemy ptynnos¢ finansowq oraz zdolnos¢ do wywiazywania sie z zaciagnietych zobowiagzan. Inwestycje w
certyfikaty funduszy, ktérych portfele wierzytelnosci s3 przez nas zarzadzane, uwazamy za odpowiednio rentowne w stosunku do
ponoszonego ryzyka. Biezaca obstuga tych portfeli w potaczeniu z zarzadem poprzez wtasne TFI daje nam biezace i rzetelne informacje
co do stanu naszych inwestygji.

Posiadamy rowniez 650 tys. szt. akcji whasnych, o wartosci nominalnej 2.600 tys. zt, przejetych w dniu 22 lutego 2007 roku w wyniku
potaczenia z Trzecim Polskim Funduszem Rozwoju Sp. z 0.0. Dotychczas nie byto sprzyjajacej okazji by éw pakiet wykorzysta¢ z
korzyscig dla akcjonariuszy ale by¢ moze w przysztosci taka sposobnos¢ sie nadarzy. Z tego wzgledu akgje te nie zostaty umorzone a
sposdb i czas ich wykorzystania bedzie zalezat od potrzeb finansowych oraz sytuacji rynkowe;.

W 2011 roku wszystkie nasze zobowiazania, w tym z tytutu wyemitowanych obligacji, regulowaliémy na biezaco. Ptynnos¢ pozostaje
na bezpiecznym poziomie, a wskazniki rentownosci rosna.

Wskazniki rentownosci 2011 2010
Rentownos¢ sprzedazy (ROS) 32,7% 3,9%
Rentownos¢ aktywdw (ROA) 6,4% 6,1%
Rentownos¢ kapitatu wiasnego (ROE) 12,9% 7,0%
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Wskazniki ptynnosci 2011 2010
Wskaznik ptynnosci szybki 0,73 241
Wskaznik ptynnosci biezacy 0,73 241

Analizujac potencjalne obszary zagrozen, zwracamy uwage na fakt, ze we wrzesniu 2011 roku otrzymaliSmy wypowiedzenie umowy o
obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosci BEST | NSFIZ. Wypowiedzenie umowy nastapito z zachowaniem 6-miesiecznego okresu,
ktéry uptynat w marcu 2012 roku. Uwazamy, iz nie daliSmy powodéw do dokonania wypowiedzenia, gdyz przez blisko 6 lat
obstugiwalismy portfel wierzytelnosci tego funduszu, budujac jego wartos¢, zapewniajac stabilne wptywy jego i realizujac uzgodniong
strategie obstugi. Dlatego tez podjeliSmy dziatania zmierzajace do zabezpieczenia naszych intereséw i wszczelismy postepowanie
przeciwko inwestorowi funduszu o zapfate kwoty 61.856 tys. zt w zwiazku z bezpodstawnym wypowiedzeniem umowy. W zwigzku z
dynamicznym rozwojem naszego TFl oraz obstugiwanych przez nie funduszy BEST II NSFIZ i BEST Il NSFIZ, udziat przychoddéw z obstugi
BEST I NSFIZ w catkowitych przychodach ze sprzedazy BEST systematycznie malat.

Udziat przychodow z obstugi BEST | NSFIZ w przychodach ze sprzedazy

2010 54,1%
2011 39,5%
1Q2012 30,8%

Mimo utraty przychodéw z obstugi wierzytelnosci BEST | NSFIZ nie przewidujemy probleméw z obstuga podjetych zobowigzan, a
uwolnione w ten sposob zasoby zamierzamy wykorzystac do obstugi nowych portfeli wierzytelnosci.

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

Nasze operacje windykacyjne nie wymagaja nadzwyczajnych inwestycji. W 2007 roku otworzylismy centrum operacyjne w Elblagu,
gdzie znajduje sie nowoczesne call center oraz duze archiwum. W 2010 roku wdrozylismy dialer AVAYA, ktéry diametralnie zwiekszyt
efektywnos¢ rozméw telefonicznych.  Szacujemy, ze posiadana infrastruktura umozliwi nam obstuge nawet miliona spraw
detalicznych miesiecznie. Inwestycje zwigzane z operacjami windykacyjnymi dotycza w tym roku przede wszystkim uniezaleznienia
Centrum Operacyjnego w Elblagu od siedziby w Gdyni. Zamierzamy je finansowac ze Srodkéw wiasnych i nie przewidujemy
probleméw w tym zakresie.

Nasza dziatalnos¢ obejmuje rowniez inwestycje w portfele wierzytelnosci za posrednictwem funduszy sekurytyzacyjnych. Ze wzgledu
na wielkos¢ tego typu transakji, ale rowniez dywersyfikacje ryzyka z nig zwiagzanego, najczesciej konieczne jest wsparcie inwestoréw.
Cho¢ mamy wiasne sukcesy na tym polu, nie stronimy od pomocy doradcéw zawodowo zajmujacych sie pozyskiwaniem kapitatu.
Utrzymujemy réwniez biezace kontakty z dotychczasowymi inwestorami. Takie podejscie zwieksza prawdopodobienstwo
zrealizowania projektéw inwestycyjnych, szczegélnie w otoczeniu tak niestabilnym jak przez ostatnie 2-3 lata. W zakresie
finansowania naszej dziatalnosci inwestycyjnej zamierzamy w szerszym niz dotychczas stopniu korzysta¢ z mozliwosci jakie daje rynek
finansowy.

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

Najwiekszy wptyw na wyniki finansowe osiggniete przez BEST S.A w 2011 roku miata transakcja nabycia 50% certyfikatow
inwestycyjnych BEST IlI NSFIZ i przyjecie do zarzadzania dwdch pakietow wierzytelnosci bankowych nabytych przez ten fundusz.
Transakcja nabycia certyfikatéw zostata sfinansowana srodkami pochodzacymi z emisji obligacji, ktérg przeprowadzilismy w maju
ubiegtego roku. Odnotowany przez nas zysk wynikajacy ze wzrostu wartosci nabytych certyfikatéw wynidst 20.050 tys. zt, co stanowi

85% pozostatych sktadnikéw petnego dochodu ujetych przez nas w kapitale w minionym roku. Koszty obstugi zobowiazan
wynikajacych z emisji obligacji wyniosty 3.123 tys. zt co stanowito 96% kosztéw finansowych.
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Przychody z tytutu zarzadzania wierzytelnosciami tego funduszu w ciagu 7 miesiecy jego obstugi wyniosty 8.411 tys. zt, co stanowi
26% catkowitych przychoddw ze sprzedazy osiagnietych przez nas w minionym roku, podczas gdy koszty dziatalnosci operacyjnej
wzrosty o jedyne 747 tys. zt, czyli niespetna 4%. Wyniki na sprzedazy osiagniete na skutek powyzszych czynnikéw po raz kolejny
pokazaty jak duzy potencjat obstugi zbudowalismy w ostatnich latach dzieki przeprowadzonym procesom usprawniajacym.

Istotny wptyw na wyniki osiggniete przez nas w 2011 roku miat tez spdr zinwestorem BEST | NSFIZ o zaptate kwoty 61.856 tys. zt, gdyz
poniesione do korica 2011 roku koszty obstugi tego sporu wyniosty az 776 tys. zt, co stanowito 80 % pozostatych kosztéw operacyjnych
19,9% zysku brutto.

13. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem BEST

W dniu 27 grudnia 2010 roku, z moca obowiazujacg od 1 stycznia 2011 roku, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie BEST powotato na
(ztonka Zarzadu Barbare Rudziks, a petnigcego dotychczas funkcje Cztonka Zarzadu Marka Kucnera - na Wiceprezesa Zarzadu.

Imianie ulegfa struktura organizacyjna naszej grupy kapitatowej. W lutym 2011 roku z naszych struktur wyodrebnilismy nowy
podmiot zalezny - Kancelarie Radcéw Prawnych Rybszleger & Jasinski Spétka komandytowa. W grudniu 2011 roku nabylismy nowy
podmiot — BEST Nieruchomosci Sp. z 0.0., ktérego przedmiotem dziatalnosci jest zarzadzanie nieruchomosciami.

14. Umowy zawarte pomiedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnagji lub zwolnienia

Nie zostaty zawarte zadne umowy gwarantujace osobom zarzadzajacym wyptate rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub

zwolnienia.

15. Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych osobom
zarzadzajacymi i nadzorujacym emitenta z tytutu petnienia funkcji we wiadzach emitenta

Wynagrodzenia Zarzadu 2011 rok 2010 rok

[tys. 4] [tys. 4]
Krzysztof Borusowski 474 438
Marek Kucner 414 378
Barbara Rudziks 386 0
Razem 1.274 816
Wynagrodzenia Rady Nadzorczej 2011 rok 2010 rok

[tys. zf] [tys. zf]
Stawomir Lachowski 15 10
Bernd Holzapfel 5 5
Leszek Pawtowicz 5 5
Bartosz Kruzewski 8 2,5
Katarzyna Borusowska 10 7,5
Razem 43 30

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

Na dzien 31 grudnia 2011 roku w posiadaniu 0s6b zarzadzajacych BEST byty nastepujace pakiety akji BEST:
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llos¢ posiadanych Udziat w kapitale - L;::b:.gioi:’; Udziat w ogdlnej
Wyszczegolnienie akgji zakladowym PrzySUgUAYN 2 . 2bie gtosow na WZA
. . posiadanych akgji . %
[sztuki] Emitenta . Emitenta
[sztuki]
Krzysztof Borusowski 4290059 73,33% 5970059 79,28%
Marek Kucner 780000 13,33% 780 000 10,36%

* 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)

Krzysztof Borusowski posiada udziaty w nastepujacych podmiotach powigzanych z BEST:

= Ravioni Holdings Limited z siedziba na Cyprze — 100% udziatow,
= Unison Services Limited z siedziba na Cyprze - 85% udziatow.

Marek Kucner posiada udziaty w nastepujacych podmiotach powiazanych z BEST:

= Fermio Holdings Limited zsiedziba na Cyprze — 100% udziatéw,
= Unison Services Limited z siedziba na Cyprze - 15% udziatw.

Zinformacji posiadanych przez Spétke wynika, ze zadna z 0s6b nadzorujacych BEST nie posiada akcji BEST, a takze akgji i udziatéw w
jednostkach powiazanych z BEST.

17. Informacja o znanych emitentowi umowach, w wyniku ktorych moga w przysztosci nastapic zmiany w proporcjach
posiadanych akgji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

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

18. Informacja o systemie kontroli programoéw akji pracowniczych

W 2010 roku BEST wprowadzit program wynagradzania pracownikéw rozliczany we wiasnych instrumentach kapitatowych
(,Program”), ktdry przewiduje przyznanie uprawnionym do 13.500 opdji po cenie realizacji na poziomie wartosci nominalnej jednej
akgji Emitenta tj. po 4,00 zt oraz mozliwo$¢ przyznania dodatkowych opgji. Program obowiazuje od 1 stycznia 2010 roku. Warunki
przyznawania opdji requluja zapisy odrebnie zawieranej umowy. Opcje na akcje zostang przyznane o ile uprawniony bedzie swiadczyt
prace w okresie trzech lat od dnia zawarcia umowy. Przyznanie opji zalezy od spetnienia warunkow nabycia uprawnien.

BEST rozpoznaje koszty wynagrodzen wyptacanych pracownikom w formie akgji (w tym opcji na akcje) przez okres nabywania
uprawnien. taczng kwote, jaka nalezy uja¢ w kosztach w okresie nabywania uprawnien do wykonania opgji, ustala sie w oparciu o
warto$¢ godziwa przyznanych opcji. Wartos¢ godziwa opgji szacowana jest na podstawie modelu Black'a-Scholes'a.

Na kazdy dzier sprawozdawczy BEST weryfikuje poprzednie szacunki dotyczace oczekiwanej liczby opdji na akdje, ktdre zostang
wykonane. Wptyw ewentualnej zmiany poprzednich szacunkdw ujmowany jest w sprawozdaniu z petnego dochodu w korespondencji
z kapitatem rezerwowym.

Warto$¢ kapitatu rezerwowego zwigzanego z wyceng opcji na koniec poszczegdlinych okreséw sprawozdawczych wyniosta
odpowiednio:

31.12.2011 31.12.2010

[tys. 2] [tys. 2]

(ztonkowie Zarzadu 56 21
Pozostali pracownicy 0 0
Razem 56 21
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Ze wzgledu na fakt, ze opcje na akce zostang przyznane nie wczesniej niz po uptywie trzech lat od daty zawarcia umowy
zuprawnionym, w 2011 roku nie nastapita realizacja opcji na zakup akgji.

19. Informacja o umowie zawartej z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

W dniu 4 lipca 2011 roku BEST zawart z Deloitte Audyt Sp. z 0.0. (,Audytor”) z siedziba w Warszawie umowe na badanie sprawozdan
finansowych. Umowa ta obejmuje swoim zakresem badanie i przeglad jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdar finansowych
Spétki za okresy sprawozdawcze dotyczace 2011, 2012 i 2013 roku. Wynagrodzenie Audytora zostato ujawnione w nocie 5.7.7 do
sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy koriczacy sie 31 grudnia 2011 roku.

Niniejsze sprawozdanie zostato sporzadzone w dniu 13 kwietnia 2012 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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Iv. OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE RZETELNOSCI SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Zarzad BEST S.A. oéwiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, sprawozdanie finansowe za 2011 rok oraz poréwnywalne okresy
sprawozdawcze sporzadzone zostato zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedla w sposob prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg BEST S.A. oraz jej wynik finansowy.

Ponadto Zarzad BEST S.A. owiadcza, ze sprawozdanie z dziatalnosci zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec oraz sytuadji
BEST S.A., w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

Krzysztof Borusowski Marek Kucner Barbara Rudziks

Prezes Zarzadu BEST S.A. Wiceprezes Zarzadu BEST S.A. (ztonek Zarzadu BEST S.A.

V. OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

Zarzad BEST S.A. o$wiadcza, ze Deloitte Audyt Sp. z 0. 0. — podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy
badania sprawozdania finansowego za 2011 rok zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci
dokonujacy badania tego sprawozdania spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym sprawozdaniu,
zgodnie z obowiazujacymi przepisami i normami zawodowymi.

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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