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1. PODSTAWOWE INFORMACJE 0 SPOLCE
1.1. Struktura Grupy

Jednostka Dominujaca w Grupie kapitatowej BEST S.A. (,Grupa”, ,GK BEST”) jest BEST S.A. (,BEST”, ,Spétka”, ,Emitent”). Spétka zostata
zawiazana aktem notarialnym w dniu 12 kwietnia 1994 roku. Siedziba BEST znajduje sie w Gdyni. Spétka jest wpisana do Rejestru
Przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdarisk-Pétnoc w Gdanisku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000017158. Emitent ma nadany numer identyfikacji podatkowej NIP 585-00-11-412. Akcje BEST
notowane s na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie na rynku urzedowym w systemie ciggtym. Podstawowa dziatalnos¢
BEST, zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych, wykonywana jest na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru
Finansowego.

Strukture Grupy kapitatowej BEST oraz warto$¢ procentowq udziatu BEST w podmiotach wspétkontrolowanych i stowarzyszonych na

dziet 31 grudnia 2015 przedstawia ponizszy graf.

- = = -
0,472

99,53% 100%%

1

i

100%s 100%%
= ™ BEST Capital (CY) Ltd.

100%&

—— —

29,43%

*jednostka wspdtkontrolowana, nie nalezy do Grupy w rozumieniu MSSF
**jednostka stowarzyszona, nie nalezy do Grupy w rozumieniu MSSF

SII
&

Grupa kapitatowa obejmuje Jednostke Dominujacq BEST oraz podmioty zalezne zlokalizowane na terenie Polski. Podmioty zalezne
zostaty zaprezentowane w tabeli ponizej.
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Nazwa Siedziba Przedmiot dziatalnosci

BESTTFIS.A. Gdynia | tworzenie i zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi

lokowanie Srodkéw w wierzytelnosci, papiery wartosciowe, instrumenty rynku

BEST Capital FIZAN Gdynia o . e .
pienieznego, nieruchomosci oraz inne prawa majatkowe

BEST I NSFIZ Gdynia I0.k0\.Ne'm|e sroFikow w vy@rzytglnosu, papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienieznego, nieruchomosci oraz inne prawa majatkowe

BEST Il NSFIZ Gdynia quoyvgme sro.dkow w \{VlgrzytganSC|, pap|er){ wartoéciowe, instrumenty rynku
pienieznego, nieruchomosci oraz inne prawa majatkowe

Gamex sp.z0.0. Gdynia | dziatalno$¢ inwestycyjna

Gamex Inwestycje sp.z 0.0. Gdynia | dziatalnos¢ inwestycyjna

BEST Nieruchomocisp. 2 0.0 Gdynia zarzqdz.anle nlleruchomolsclaml |nM{e§tycyjnym| oraz nleruchf)mosclaml stanowiacymi
zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci funduszy sekurytyzacyjnych

BEST Capital (CY) Ltd. Gdynia | dziatalno$¢ inwestycyjna

Actinium Inwestycje sp. z 0.0.

(dawniej Actinium sp. z 0.0. S.K.A) Gdynia | dziatalnosc inwestycyjna

Actinium sp. z 0.0. Gdynia | dziatalnos¢ inwestycyjna

Kancelaria Radcy Prawnego Rybszleger sp.k. | Gdynia | Swiadczenie ustug pomocy prawnej

lokowanie Srodkéw w wierzytelnosci, papiery wartosciowe, instrumenty rynku

BEST IlI NSFIZ* Gdynia o . L . .
pienieznego, nieruchomosci oraz inne prawa majatkowe

Kredyt Inkaso S.A.** Warszawa | zarzadzanie wierzytelno$ciami

* jednostka wspdtzalezna, nie nalezy do Grupy w rozumieniu MSSF
** jednostka stowarzyszona, nie nalezy do Grupy w rozumieniu MSSF

1.2. ZImiany w strukturze Grupy w 2015 roku

W lutym 2015 roku BEST nabyt 100% udziat w dwéch nowych podmiotach: Actinium sp. z 0.0. S.K.A. (obecnie Actinium Inwestycje
sp. 2 0.0.) oraz jej komplementariusza - Actinium sp. z 0.0. W kwietniu 2015 roku BEST wnidst do Actinium sp. z 0.0. S.K.A. (obecnie
Actinium Inwestycje sp. z 0.0.) wszystkie pozostate w jego posiadaniu certyfikaty inwestycyjne BEST Il NSFIZ i BEST Ill NSFIZ w zamian za
akgcje nowej emisji tej spotki o tacznej wartosci emisyjnej 116.850 tys. zt. Powyzsza transakcja nie spowodowata zmian w sprawowaniu
kontroli nad BEST Il NSFIZ i wspétkontroli nad BEST |1l NSFIZ, a jedynie zmienifa ja w taki sposéb, ze dotychczasowy udziat bezposredni
BEST w tych funduszach jest obecnie udziatem posrednim poprzez BEST Capital FIZAN i wynosi odpowiednio 100% i 50%.

W kwietniu 2015 roku Actinium Inwestycje sp. z 0.0., w zamian za wktad w postaci certyfikatow inwestycyjnych BEST Il NSFIZ i BESTIll
NSFIZ, objefa 109.206 tys. sztuk certyfikatow inwestycyjnych serii E funduszu BEST Capital FIZAN o wartosci 116.850 tys. zt. Nastepnie
Actinium Inwestycje sp. z 0.0. odsprzedata te certyfikaty do BEST za cene 116.900 tys. zt. Powyzsza transakgja nie spowodowata zmian
w sprawowaniu kontroli nad BEST Capital FIZAN.

Dodatkowo, we wrzesniu 2015 roku, BEST nabyt 3,56% akgji Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w Warszawie za cene w wysokosci 15.959 tys.
zt oraz 100% udziatéw w kapitale zaktadowym Gamex sp. z 0.0. za cene w wysokosci 152.289 tys. zt. Gtownym aktywem spétki Gamex
jest 29,43% akdji Kredyt Inkaso S.A. Transakcje te sprawity, ze Grupa BEST posiada ogétem 4.268.134 szt. akcjiw kapitale zaktadowym
Kredyt Inkaso S.A. uprawniajacych do wykonywania 32,99% ogélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu.

W grudniu 2015 roku BEST wniést 50% udziatdw Gamex sp. z 0.0. do Actinium Inwestycje sp. z 0.0. w zamian za udziaty tej spétki. W
tym samym czasie utworzona zostata spotka Gamex Inwestycje sp. z 0.0. Jedynym udziatowcem i zatozycielem tej spétki jest BEST. BEST
objat udziaty w tej spétce w zamian za wktad gotdwkowy o wartosci 10 tys. zt i wkiad niepieniezny w postaci 50% udziatow w Gamex
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sp.z0.0.. Wobec powyzszego obecnie BEST posiada udziaty w Gamex sp. z 0.0. za posrednictwem spétek zaleznych: Actinium Inwestycje
$p. 2 0.0. oraz Gamex Inwestycje sp.z 0.0.

1.3. Zmiany podstawowych zasad zarzadzania Spotka i GK BEST

W 2015 roku nie wystapity Zadne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem BEST ani jego grupa kapitatowa.

2. ANALIZA SYTUAUI OPERACYINEJ | FINANSOWE)

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

2.1.1. Dziatalno$¢ inwestycyjna

Inwestujemy w portfele nieregularnych wierzytelnoéci detalicznych i korporacyjnych. Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku
warto$¢ nominalna nabytych i obstugiwanych przez nas wierzytelnosci wyniosta ok. 10,2 mld zt. Wierzytelnosci znajduja sie w

posiadaniu trzech funduszy inwestycyjnych, ktdre sa zarzadzane przez BEST TFI a samo zarzadzanie portfelami wierzytelnosci jest
powierzane BEST.

Udziat Liczba Wartos¢

GKBEST | wierzytelnosci nominalna

Nazwa . ..

(tys.szt.)|  wierzytelnosci

(mld zt)
BEST | NSFIZ 100% 273 41
BEST I NSFIZ 100% 181 2,8
BEST I1I NSFIZ 50% 428 33

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

2.1.2. Zarzadzanie wierzytelnosciami

Précz zarzadzania portfelami nalezacymi do funduszy sekurytyzacyjnych, réwniez prowadzimy obstuge nieregularnych wierzytelnosci
detalicznych i korporacyjnych na rzecz instytugji finansowych oraz firm swiadczacych ustugi na skale masowa (inkaso). Na dzien 31
grudnia 2015 taczna liczba spraw w naszej obstudze wynosita ok. 1 milion. Nieregularne wierzytelnosci dzielimy na dwa podstawowe
segmenty: wierzytelnosci detaliczne (tzn. wobec 0s6b fizycznych) oraz korporacyjne (tzn. wobec przedsigbiorcéw). 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.
Windykacja wierzytelnosci detalicznych zajmujemy sie juz 16 lat, natomiast wierzytelnosci korporacyjnych - 10 lat.

=  zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych

Ustuga ta jest wykonywana na rzecz towarzystw funduszy inwestycyjnych zarzadzajacych funduszami sekurytyzacyjnymi. Zarzadzanie
wierzytelno$ciami funduszu jest z zatozenia powierzane na czas nieokreélony, lub réwny okresowi trwania funduszu. Ustuga ta obejmuje
peten zakres czynnosci zwigzanych z wyceng i nabyciem portfela wierzytelnoéci, budowaniem strategii jego obstugi, podejmowaniem
azynnosci prawnych i faktycznych majacych na celu odzyskanie wierzytelnoéci, jak rowniez czynnosci zwiazane ze sprzedaza portfela.
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= inkaso

Ustuga ta jest wykonywana na rzecz bankdw, firm telekomunikacyjnych oraz innych podmiotéw posiadajacych wierzytelnosci masowe,
a takze sektora B2B. Zatozeniem czasowego zarzadzania portfelem jest przyjmowanie wierzytelnosci nieregularnych na z géry okreslony
czas obstugi, ktdry z requty wynosi kilka miesiecy. W tym czasie zesp6t negocjatoréw prowadzi wobec dfuznikéw ustalone z klientem
azynnosci windykacyjne. W przypadku braku mozliwosci wyegzekwowania sptaty, obstuga zostaje zakoriczona przekazaniem
szczegGtowych raportdw przedstawiajacych wykonane czynnosci, zawierajacych informacje uzyskane o dtuzniku oraz zalecenia, co do
dalszego postepowania.

Wartosc nominalna zarzadzanych wierzytelnosci (mld zt) Stanna 31.12.2015

Fundusze sekurytyzacyjne 10,2
Inkaso 04

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

W roku 2015 prowadzilismy dziatalnos¢ wytacznie na obszarze Polski i nie uzyskiwalismy przychoddw z zagranicy. Nasza dziafalnos¢ nie
wykazuje istotnej cyklicznosci ani sezonowosci. Podobnie jak rok wcze$niej, w strukturze naszych przychoddéw operacyjnych dominowaty
przychody z inwestycji w wierzytelnosci, ktore stanowity 88% ogétu przychoddéw operacyjnych. Jedynym odbiorcg zewnetrznym,
ktérego udziat w tacznej wartosci naszych przychodéw ze sprzedazy przekracza 10%, jest nasz podmiot wspdtzalezny BEST I NSFIZ.

Naszymi gtéwnymi dostawcami byli operatorzy pocztowi, informatyczni i telekomunikacyjni, jednak udziat zadnego z nich nie
przekroczyt 10% przychoddw ze sprzedazy. Nie jestesmy istotnie uzaleznieni od zadnego z dostawcow. Mimo to stosujemy polityke
dywersyfikacji dostawcow ustug, ktére s istotne dla naszych proceséw operacyjnych.

2.3. Analiza wybranych danych finansowych Spétki

2.3.1. Struktura przychodéw operacyjnych

(wtys. zt)

Przychody operacyjne Imiana Rok zakoriczony Rok zakoriczony

t/r 31.12.2015 31.12.2014
Inwestycje w wierzytelnosci 44.661 123.513 78.852
Zarzadzanie wierzytelnosciami (9.465) 14.827 24292
Zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi (383) 1.185 1.568
Ustugi prawne (51 606 657
Pozostate (82) 777 859
Razem 34.680 140.908 106.228

W 2015 roku skonsolidowane przychody operacyjne wzrosty o 34,7 min zt (33%) wobec roku ubiegtego. Przyczynity sie do tego
inwestycje w portfele wierzytelnosci zrealizowane w latach 2014-2015, m.in. zwigkszenie udziatu w BEST Il NSFIZ z 17% do 100% . W
zwigzku z powyzszym, od listopada 2014 fundusz ten zostat objety petna konsolidacja, co spowodowato zmiane struktury naszych
przychoddw w roku 2015, w ten sposob, ze przychody z tytutu inwestycji w wierzytelnosci znaczaco wzrosty, natomiast przychody z
zarzadzania wierzytelnosciami, zarzadzania funduszami inwestycyjnymi oraz ustug prawnych spadty.
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(wtys. )

Inwestycje w wierzytelnosci Imiana Rok zakoniczony Rok zakoriczony

t/r 31.12.2015 31.12.2014
Przychody ze sptat i wyceny wierzytelnodci 52.945 94.060 41115
- przychody ze spfat wierzytelnosci 35.890 93.096 57.206
- aktualizacja wyceny wartosci godziwej 17.055 964 (16.091)
Zyski z udziatu w BEST Ill NSFIZ (925) 25.734 26.659
Zyski z udziatu w Kredyt Inkaso S.A. 3.717 3.717 -
Wycena BEST II NSFIZ w zwiazku z objeciem konsolidacja (10.838) - 10.838
Pozostate (238) 2 240
Razem 44.661 123.513 78.852

W roku 2015 osiggnelismy wzrost przychodéw z tytutu inwestycji w wierzytelnosci o 44,7 min zt (57%) r/r. Wynika to przede wszystkim
zistotnego wzrostu sptat z wierzytelnosci, ktdre w analizowanym okresie wyniosty 93,1 min zti wobec roku 2014 wzrosty 0 35,9 min zt
(63%). Odnotowalismy takze minimalnie dodatni poziom aktualizaji wyceny wartosci godziwej, co jest nastepstwem aktualizaji i tym
samym obnizenia stawek rynkowych za zarzadzanie oraz m.in. wydtuzenia okresoéw obstugi portfeli, w wyniku podpisanych z klientami
ugéd. Ponadto, utrzymujemy stabilny poziom zyskéw z inwestycji w BEST Il NSFIZ, a w roku 2015 odnotowalismy takze 3,7 min zt zysku
zinwestycji w Kredyt Inkaso S.A.

2.3.2. Struktura kosztow operacyjnych

(wtys. )

Koszty operacyjne Imiana Rok zakoriczony Rok zakoriczony

t/r 31.12.2015 31.12.2014
Amortyzaja 433 3.120 2.687
Ustugi obce 1.863 8.002 6.139
Koszty pracy 5.555 25517 19.962
Podatki i optaty 3.803 11.249 7.446
Pozostate 2.712 4.779 2.067
Razem 14.366 52.667 38.301

W roku 2015 koszty operacyjne wzrosty o 14,4 min zt (38%) w stosunku do roku ubiegtego. Istotne naktady technologiczne na Srodki
trwate i licencje, ktre w 2015 roku wyniosty ok. 8,4 min zt, podniosty koszty amortyzaji i ustug obcych w zakresie administrowania
infrastrukturg teleinformatyczng. W minionym roku zatrudnialismy Srednio o ponad 20 oséb wiecej niz w roku poprzednim oraz
wprowadziliSmy nowy program motywacyjny oparty o akcje BEST a takze, jak co roku, dostosowalismy poziom wynagrodzen
pracownikow do warunkéw rynkowych. Dziatania te wptynety znaczaco na poziom kosztéw pracy, ktére wzrosty o 5,6 min (28%) r/r.
Ponadto, w 2015 roku skierowalismy blisko 50 tys. spraw na droge postepowania sadowego, co miato wptyw na zwiekszenie kosztow
w obszarze podatkii optaty, ktére wzrosty 0 3,8 min zt (51%) r/r. PoniesliSmy rdwniez ok. 1,4 min zt kosztow zwigzanych z planowanym
pofaczeniem z Kredyt inkaso S.A., ktdre zostaty ujete w pozycji pozostatych kosztow operacyjnych.
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2.3.3. Wynik finansowy

(wtys. zb)

Wynik finansowy Zmiana Rok zakoniczony Rok zakonczony

t/r 31.12.2015 31.12.2014
Przychody operacyjne 34.680 140.908 106.228
Koszty operacyjne 14.366 52.667 38.301
Zysk na dziafalnosci operacyjnej 20314 88.241 67.927
Przychody i koszty finansowe netto, w tym: (8.429) (16.921) (8.492)
- koszty obstugi zobowiazar finansowych (7.791) (17.458) (9.667)
Zysk brutto 11.885 71.320 59.435
Podatek dochodowy (11.084) (10.856) 228
Zysk (strata) netto 22.969 82.176 59.207

W roku 2015 zysk na dziatalnosci operacyjnej wyniést 88,2 min zt i byt 0 30% wyzszy niz w roku ubiegtym, co jest nastepstwem
dokonanych inwestycji, wprowadzonych usprawnieri technologicznych i operacyjnych a takze zwiekszenia skali dziatania. Istotny wptyw
na nasz wynik ma takze fakt, ze dokonywane inwestycje finansujemy gtéwnie poprzez emisje obligacji, ktérych cigzar obstugi w
minionym roku wynidst 17,5 min zt (20% zysku operacyjnego). Mimo relatywnie nizszych stép (spadek o 1,16 pp r/r), koszty obstugi
zobowiazar finansowych byty wyzsze 0 7,8 min zt (81%) w stosunku do roku ubiegtego. W minionym okresie Grupa BEST poniosta strate
podatkow i rozpoznata aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kwocie 4,7 min zt. Jednoczesnie obnizyta 0 6,7 min zt
wartos¢ rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzonej w zwiazku z planowana realizacjg dochoddw zwiazanych ze
wzrostem wartosci jednostek zaleznych i wspdtkontrolowanych, w tym z planowanymi umorzeniami posiadanych certyfikatow
inwestycyjnych. Obecny poziom rezerwy jest dostosowany do spodziewanego w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci poziomu dochodéw
z tego tytutu.

2.3.4. Sktadniki catkowitych dochodow netto

(wtys. zt)

Sktadniki catkowitych dochodow netto Imiana Rok zakoniczony Rok zakoriczony

t/r 31.12.2015 31.12.2014
Zysk netto 22,969 82.176 59.207
Pozostate sktadniki catkowitych dochodéw netto 9.652 (10) (9.662)
- ktére moga by¢ przeniesione do wyniku 9.610 (19) (9.629)
- ktdre nie zostang przeniesione do wyniku 42 9 (33)
Catkowite dochody netto 32.621 82.166 49.545

W zwiazku z potaczeniem z BEST Il NSFIZ, nie wykazujemy juz wartosci tego funduszu jako sktadnika catkowitych dochoddw.
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2.3.5. Charakterystyka aktywow i pasywow bilansu Spotki

Suma bilansowa na dzien 31 grudnia 2015 roku wyniosta 694,1 min zt i wzrosta 0 277,2 min zt (66%) w stosunku do roku ubiegtego.

(tys.t) % (tys. zt) %
Aktywa Stan na dzien Stan na dzien
31.12.2015 31.12.2014

Aktywa, w tym:

- srodki pieniezne 43.194 6,2 37.455 9,0
- pozostate naleznosci 9.934 14 2973 0,7
- nabyte wierzytelnosci 337.102 48,6 251.013 60,2
- udziaty w jednostkach wspétkontrolowanych 97.127 14,0 98.143 23,5
- udziaty w jednostkach stowarzyszonych 174.953 25,2 -
- nieruchomosci inwestycyjne 8.220 1,2 9.747 24
- rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne 20.684 3,0 14314 3,4
- pozostate 2.89%4 0,4 3.248 0,8
Razem 694.108 100,0 416.893 100,0

Na koniec roku 2015 dominujacym sktadnikiem w strukturze naszych aktywdw byty nabyte wierzytelnosci, ktdre stanowity blisko 49%
aktywdw ogdtem. Wartos¢ tej pozycji osiagneta poziom 337,1 min zt i wzrosta o 86,1 min zt r/r, na skutek dokonanych w 2015 roku
bezposrednich inwestycji w portfele wierzytelnodci. Istotnym elementem naszych aktywow byty réwniez udziaty w podmiotach
wspdtkontrolowanych i stowarzyszonych (akcje, certyfikaty inwestycyjne), ktdre facznie stanowity 39,2% sumy aktywow osiagajac
poziom 272,1 min zti wzrosty 0 173,9 min zt r/r. Przyrost ten wynika z dokonanej na rynku wtdrnym inwestycji polegajacej na nabyciu
32,99% akji Kredyt Inkaso S.A. Kolejnymi co do wartosci pozycjami byly Srodki pienieznie, ktdrych przeptywy zostaty opisane w nocie
2.3.6 niniejszego rozdziatu oraz rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne, ktérych wzrost jest wynikiem inwestycji w technologie
i bezpieczenistwo oraz prowadzonych przez nas prac rozwojowych dotyczacych nowego oprogramowania SIGMA wspierajacego proces
zarzadzania wierzytelnosciami. Obydwie pozycje stanowity tacznie 9,2% aktywow Grupy.

(tys. zt) % (tys. zb) %

Stan na dzien Stan na dzien
Pasywa 31.12.2015 31.12.2014
Zobowigzania, w tym: 41147 59,2 217.058 521
- zobowigzania finansowe 400.150 57.6 198.299 47,6
Kapitat wiasny, w tym: 282.961 40,8 199.835 479
- kapitat zakfadowy 20.966 3,0 20.966 50
- zyski zatrzymane 255.188 36,8 173.379 41,6
Razem 694.108 100,0 416.893 100,0

Inaczacy wzrost sumy bilansowej znajduje swoje pokrycie w wypracowanych przez nas zyskach oraz wzroscie zadtuzenia. Wydatki, jakie
w 2015 roku ponieslismy na nabycie portfeli wierzytelnosci oraz akgji Kredyt Inkaso S.A. w znacznej czesci zostaty sfinansowane $rodkami
zemisji obligacji oraz pozyczkami od akcjonariuszy. Powyzsze wptyneto na wzrost zobowigzari finansowych, ktére w roku 2015 stanowity
57,6% pasywdw ogdtem osiggajac poziom 400,1 min zti wzrosty 0 201,8 min ztr/r. Mimo to, relacja dtugu netto do kapitatdw wiasnych
pozostaje na poziomie 1,26, podczas gdy warunki emisji naszych obligacji dopuszczaja poziom 2,00 (seria G) lub 2,50 (pozostate serie).
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2.3.6. Przeptywy srodkow pienieznych (metoda bezposrednia)

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej, z tego:
- sptaty wierzytelnosci (BEST | NSFIZ, BEST I NSFIZ)

- wplywy z tytutu wykupu certyfikatow inwestycyjnych

- wplywy z tytutu obstugi BEST Il NSFIZ

- inkaso

- inwestycje w wierzytelnosci

- optaty sadowo-egzekucyjne

- wydatki operacyjne

- pozostate pozycje netto

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej, z tego:

- nabycie wartosci niematerialnych i $rodkéw trwatych
- pozostate pozycje

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej, z tego:
- wplywy z tytutu wyemitowanych obligagji

- wydatki zwigzane z obstuga obligaji

- wptywy z tytutu pozyczek i kredytow

- wydatki zwigzane z obstugg pozyczek, kredytdw, leasingu

- pozostate pozycje

Razem zmiana stanu srodkow pienieznych
Srodki pieniezne na poczatek okresu
Srodki pieniezne na koniec okresu

(wtys. zb)

Rok zakoriczony
31.12.2015

(169.182)
93.096
26.500
14.806

2.675
(257.223)
(19.331)
(36.972)
7.267

(8.566)
(8.552)
(14)

183.487
153.558
(41.498)
145.000
(73.206)

(367)

5.739
37.455
43.194

Nasza dziatalnos¢ operacyjna to gtéwnie inwestycje w portfele wierzytelnosci. W minionym roku poniesliémy znaczace nakfady
inwestycyjne w tym zakresie, stad, mimo rosnacych spfat z wierzytelnosci, przeptywy z dziatalnosci operacyjnej byty ujemne.

- N - Wartosc inwestycji
Opis inwestydji w wierzytelnosci (wiys. )
nabycie portfeli wierzytelnosci bezposrednio przez fundusze 85.930
nabycie akgji Kredyt Inkaso S.A. 171.293
Razem 257.223

W roku 2015 w wyniku dziatalnosci inwestycyjnej, ponieslismy istotne wydatki, tj. 8,6 mIn zt na nabycie srodkéw trwatych oraz wartosci
niematerialnych i prawnych, ktére w znacznej czesci s zwigzane z inwestycjami w technologie i bezpieczeristwo oraz prowadzonymi
przez nas pracami rozwojowymi dotyczacymi nowego oprogramowania SIGMA wspierajacego proces zarzadzania wierzytelnosciami.

Poniesione w 2015 roku wydatki sfinansowali$my srodkami wasnymi, pozyczkami od akcjonariuszy oraz $rodkami z emisji obligacji.

W minionym okresie sptacilismy takze cze$¢ pozyczek od akcjonariuszy w kwocie 72 min zt wraz z odsetkami, a takze ponieslismy wydatki
zwigzane z obstuga obligacji w kwocie 41,5 min zt, z czego 24,2 min zt to wykup obligacji BEST, j. serii H oraz .

n
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2.3.7. Instrumenty finansowe

(wtys. zt)

Stan na dzien Stan na dzien

31.12.2015 31.12.2014

Aktywa wyceniane w wartosci godziwej przez wynik - wierzytelnosci 337102 251013

sekurytyzowane

Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy 1 -
Pozyczki i naleznosci:

Naleznosci 11.343 4.777

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 43.194 37.455

Razem aktywa finansowe 391.640 293.245

7ohowiazania finansowe handlowe 8592 5808

Zobowiazania finansowe odsetkowe 400.150 198.299

Razem zobowiazania finansowe 408.742 204.197

Szczegbtowe informacje na temat instrumentéw finansowych Grupy oraz ryzyk z nimi zwiazanych znajdujg sie w notach 5.9i 5.10
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2015 rok.

2.3.8. Informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz
informagje istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan

W roku 2015 Grupa BEST kontynuowata proces reorganizacji rozpoczety w2014 roku, dokonujac w swojej strukturze kilku zmian
majacych na celu zwiekszenie transparentnosci i efektywnosci dziatania. Szczegétowy opis wskazanych zmian znajduje sie w rozdziale |,
pkt. 2 ,Zmiany w strukturze Grupy w 2015 roku”.

W minionym okresie byliémy bardzo aktywni na pierwotnym i wtérnym rynku zakupu portfeli wierzytelnosci. Bezposrednio, poprzez
nasze fundusze sekurytyzacyjne, nabylismy 15 pakietow o tacznej wartosci nominalnej 897 min zt. Ponadto zakupilismy 32,99% akgji

Kredyt Inkaso S.A., ktdrej gtdwnym sktadnikiem aktywéw sa portfele wierzytelnosci.

Szczegbtowy wptyw powyzszych zdarzen i informacji na sytuacje kadrowa, majatkowa, finansowa i wyniku finansowego zostat
przedstawiony w pkt. ,Analiza wybranych danych finansowych”.
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= plynnoscfinansowa

(wtys. zt)
do 1 roku 1-3 lat 3-5lat powyzej nie- Razem
5lat -przypisane

AKTYWA 132.585 159.164 108.461 89.855 204.043 694.108
- srodki pieniezne 43.194 0 0 0 0 43.194
- naleznosci 11.242 144 0 0 0 11.386
- wierzytelnosci nabyte 62.787 122.936 77.644 73.735 0 337.102
- inwestycja w BEST Il NSFIZ 14.309 35.881 30.817 16.120 0 97.127
- inwestycja w Kredyt Inkaso S.A. 0 0 0 0 174.953 174.953
- pozostate 1.053 203 0 0 29.090 30.346
ZOBOWIAZANIA 178.218 124.254 107.861 0 814 411.147
- zobowiazania finansowe, tym: 168.210 124.079 107.861 0 0 400.150

- pozyczki od akcjonariuszy 73.000 0 0 0 0 73.000
- pozostate 10.008 175 0 0 814 10.997
LUKA PLYNNOSCI (46.633) 34.910 600 89.855 - -
-2 wylqczeniem pozyczek od 27.367 34.910 600 89.855 : .
akcjonariuszy

Z uwagi na pierwotnie zakfadany termin sptaty, do zobowiazan krétkoterminowych zostaty zakwalifikowane takze pozyczki od
akcjonariuszy w kwocie 73 min zt, ktére moga by¢ prolongowane w zaleznosci od biezacego zapotrzebowania Grupy na srodki pieniezne.
Stad Grupa w zadnym z okres6w nie zaktada problemdw z utrzymaniem ptynnosci finansowej.

= EBITDA gotowkowa

EBITDA gotéwkowa (tys. zt) 2015 2014

Petna EBITDA gotéwkowa 104.885 92.781
Petna EBITDA gotdwkowa = EBITDA — przychody ze spfat i wyceny wierzytelnosci+ spfaty wierzytelnosci

EBITDA gotéwkowa, uwzgledniajaca takze nasze podmioty wspétkontrolowane i stowarzyszone, za badany okres wyniosta 104,9 min
zti wobec roku ubiegtego wzrosta 0 13%.

= zadluzenie

Wskaznik zadtuzenia Grupy (zadfuzenie finansowe netto / kapitat wasny) na dzieri sporzadzenia niniejszego sprawozdania wynidst 1,26.
Warto$¢ akceptowana przez naszych obligatariuszy wynosi 2,00 (seria G) oraz 2,50 (wszystkie pozostate serie). W zwigzku z powyzszym,
nie przewidujemy probleméw z pozyskiwaniem finansowania na realizacje naszych planéw rozwojowych. Z uwagi na brak bardziej
aktualnych danych, prezentujemy poziom wskaznikow podmiotow z branzy wedtug najnowszych sprawozdan.

Pragma Kredyt GPM-

Podmiot i okres sprawozdawczy Inkaso BEST Inkaso Kruk  FastFinance ~ P.R.ES.CO Vindexus
111Q 2015 2015 2015 2015 11Q 2015 111Q 2015 111Q 2015

Skonsolidowane kapitaty wtasne 51.200 282.961 259.030 784.278 58.875 114.596 120.465
Zobowiazania odsetkowe 105.787 400.150 379.663 935.011 46.928 47.303 35.394
Srodki pieniezne 3.174 43.194 98.923 140.742 201 4.629 16.197
Zadtuzenie finansowe netto 102.13 356.956 280.740 794.269 46.727 42.674 19.197
Poziom wskaznika zadtuzenia 2,00 1,26 1,08 1,01 0,79 0,37 0,16
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= rentownosc

Nasze wskazniki rentownosci pozytywnie wyrdzniaja nas na tle konkurengji, cho¢ z uwagi na brak bardziej aktualnych danych, wskazniki
wielu firm podane s za okres trzech kwartatéw 2015.

Kredyt GPM- Pragma

Podmiot i okres sprawozdawczy BEST Inkaso  Fast Finance KRUK Vindexus  P.RES.CO Inkaso
2015 111Q 2015 111Q 2015 2015 11192015 11102015 111Q2015

Rentownosc¢ zysku operacyjnego 63% 66% 58% 41% 38% 25% 17%
Rentownosc brutto 51% 41% 40% 34% 31% 11% (M%
Rentownosc netto 59% 39% 32% 33% 30% 11% ()%

Rentownos¢ zysku operacyjnego = zysk operacyjny / przychody operacyjne
Rentownos¢ brutto = zysk przed opodatkowaniem / przychody operacyjne
Rentownos¢ netto = zysk netto / przychody operacyjne

Podsumowujac, na biezaco zachowujemy ptynnos¢ finansowa, zdolnos¢ do wywiazywania sie z zobowiazan oraz wyrézniamy sie na tle
konkurencji pod wzgledem najwazniejszych wskaznikow rentownosci. Biorac pod uwage aktualng sytuacje finansowa i perspektywy
dziatalnosci Grupy, wierzymy w dalszy wzrost wynikow z prowadzonej dziatalnoéci.

2.3.9. Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 5 stycznia 2016 roku BEST otrzymat od Kredyt Inkaso S.A. wypowiedzenie umowy z dnia 28 wrze$nia 2015 roku o rozpoczeciu
negocjacji i wspétpracy w zwiazku z pofaczeniem. W zwigzku z powyzszym, w dniu 26 stycznia 2016 roku BEST zmodyfikowat zamiar
potaczenia z jednostkami zaleznymi oraz jednostkq stowarzyszong dzielac go na dwa etapy. Pierwszy etap obejmuje potaczeniem BEST
ztrzema podmiotami wchodzacymi w sktad Grupy BEST, tj. Gamex, Gamex Inwestycje oraz Actinium Inwestycje. Zarzady spétek objetych
pierwszym etapem potaczenia uzgodnity juz i podpisaty plan potaczenia. Plan pofaczenia zostat zbadany przez biegtego i obecnie Grupa
BEST oczekuje podjecie przez Walne Zgromadzenie BEST oraz Zgromadzenia WspéInikow spétek przejmowanych uchwat w sprawie
potaczenia, a nastepnie wpisanie potaczenia do KRS. Po przeprowadzeniu potaczenia spotek pod wspding kontrolg BEST, bedac
najwiekszym akcjonariuszem Kredyt Inkaso S.A. bedzie dazyt do potaczenia z tym podmiotem. W zwiazku z brakiem porozumienia
pomiedzy zarzadami BEST i Kredyt Inkaso S.A. w sprawie potaczenia, zarzad BEST dazy obecnie do potaczenia bez wsparcia zarzadu
Kredyt Inkaso S.A.. W naszej ocenie potaczenie BEST oraz Kredyt Inkaso jest najlepszym rozwiazaniem dla wszystkich akcjonariuszy
jednostki stowarzyszonej.

W dniu 9 lutego 2016 roku BEST dokonat przydziatu obligacji serii L2 o wartosci nominalnej 40 min zt. Juz pierwszego dnia zapiséw,
przekroczona zostata liczba dostepnych obligacji. Obligacje serii L2 s3 obligacjami 4-letnimi, oprocentowanymi wg zmiennej stopy
procentowej réwnej stawce WIBOR 3M powiekszonej o marze 3,8% w skali roku. Emisja zostafa zrealizowana w ramach dwuletniego
programu emisji publicznych. W ramach tego programu wyemitowali$my juz obligacje o wartoéci nominalnej 250 min zt, z tego 40 min
zt po dniu bilansowym. Do dnia waznosci prospektu planujemy przeprowadzic kolejne emisje i tym samym zrealizowac caty program.

W dniu 16 marca 2016 roku Zarzad BEST podjat uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zakfadowego, z wykorzystaniem instytudji
kapitatu docelowego o blisko 1,4 min zt poprzez emisje nowych akgji. Emisja zostanie przeprowadzona w trybie subskrypdji prywatnej i
zostanie skierowana do Krzysztofa Borusowskiego — Prezesa Zarzadu Emitenta oraz do Marka Kucnera — Wiceprezesa Zarzadu Spotki.
Objecie akgji nastapi w drodze subskrypcji prywatnej, zgodnie z art. 431 §2 pkt 1 Kodeksu spétek handlowych. Umowy objecia Akgji Serii
D zostang zawarte w terminie 30 dni od daty Uchwaty. Cena emisyjna akgji zostata ustalona na podstawie wyceny sporzadzonej przez
PwC Polska sp. z 0.0. i wynosi 26,78 zt za akcje. W efekcie nastapi zwiekszenie kapitatow whasnych o blisko 36,5 min zt, co pozytywnie
wptynie na wskazniki finansowe Grupy.

W dniu 17 marca 2016 roku BEST dokonat sptaty czesci pozyczek w facznej kwocie 36,5 min zt, udzielonych Spétce przez akcjonariuszy w
2015 roku.

Ponadto, wychodzac naprzeciw oczekiwaniom inwestoréw instytucjonalnych, planujemy zmodyfikowa¢ warunki obowiazujacego w
BEST programu motywacyjnego m.in. w zakresie zmiany ceny nabycia akgji Spotki przez osoby uprawnione z poziomu 1,00 zt do 13,40
zt za jedng akgje. Zmiany nie beda miaty wptywu na rozliczenie zakoriczonego okresu sprawozdawczego, tj. 2015 roku.
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2.3.10.Stanowisko Zarzadu BEST S.A. odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz na 2015 rok

Nie publikowaliémy prognoz wynikéw na 2015 rok.

3.  DZIALALNOSC | KIERUNKI ROZWOJU GRUPY
3.1. Informacje o zawartych umowach

3.1.1. Zawarte umowy znaczace dla dziatalnosci Grupy, w tym znane umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami, umowy
ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperagji

W dniu 28 wrze$nia 2015 roku zawarlismy z Kredyt Inkaso S.A. umowe o rozpoczeciu negogjacji i ustaleniu zasad wspétpracy w zwiazku
z zamierzonym pofaczeniem. Jednak 5 stycznia 2016 roku otrzymalismy od Kredyt Inkaso S.A. wypowiedzenie wspomnianej umowy. W
przekazanym publicznie raporcie, Zarzad Kredyt Inkaso S.A. uzasadnit wypowiedzenie umowy brakiem porozumienia w zakresie
szczegGtowych warunkéw potaczenia, w szczegdlnosci ustalenia parytetu wymiany akgji obu spotek. Biorac pod uwage etap rozméw,
decyzje o wypowiedzeniu umowy traktujemy jako element budowania pozycji negocjacyjnej przez Zarzad Kredyt Inkaso S.A.
Pozostajemy najwiekszym akcjonariuszem Kredyt Inkaso S.A., posiadamy pakiet blisko 33% akji tej spétki i nasza intencjg niezmiennie
pozostaje potaczenie obu spétek.

Informacje dotyczace uméw zwiazanych z inwestycjami kapitatowymi zostaty opisane w rozdziale I, pkt. ,Zmiany w strukturze Grupy w
2015 roku”.

Informagje dotyczace uméw zwiazanych z zaciagnieciem pozyczek oraz emisja obligacji znajduja sie w niniejszym rozdziale, w punktach
ponizej.

3.1.2. Informacje o transakcjach z podmiotami powiazanymi na warunkach innych niz rynkowe

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem BEST ani zadna ze spétek nalezacych do Grupy BEST nie zawarta transakji z podmiotami
powiagzanymi, ktéra bytaby pojedynczo lub tacznie istotna i zawarta na warunkach innych, niz rynkowe.

3.1.3. Zaciagniete i wypowiedziane umowy dotyczace kredytow i pozyczek

. Wartos¢ . Data .
Oznaczenie . . Oprocentowanie . Termin Cel
Finansujacy umowy . Zawarda Status .
umowy nominalne splaty finansowania
(wtys.zt) umowy
P'ozycz.ka akcjonariusze BEST 72.000 3,35% kwiecier - spfacona finansowanie
pieniezna 2015 pomostowe
portfele
Pozyczka o . wrzesiei  wrzesien . wierzytelnosci
pienieina akgjonariusze BEST ~ 73.000 3,50% 2015 2016 niespfacona (akge Kredyt
Inkaso S.A.)
Razem 145.000

W 2015 roku zaciggnelismy i sptacilismy pozyczki pieniezne o wartosci 72 min zt, natomiast do spfaty pozostaty jeszcze pozyczki od
akgjonariuszy w tacznej kwocie 73 min zt. Zaden z podmiotow finansujacych nasza dziatalnos¢ nie wypowiedziat nam umowy pozyczki
lub kredytu.
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3.1.4. Emisje obligagji

W marcu 2014 roku uruchomilismy dwuletni program publicznej emisji obligacji (,Program”) o facznej wartosci nominalnej
300 miInzti do 31 grudnia 2015 roku zrealizowalismy emisje o facznej wartosci nominalnej 210 min zt.

W 2015 roku BEST wyemitowat nastepujace serie obligacji:

Nowe emisje Warto$¢ nominalna Data emisji Cel finansowania

(wtys. zt)
seria K3 35.000 marzec 2015 portfele wierzytelnosci/ refinansowanie obligacji (seria /)
seria K4 20.000 marzec 2015 portfele wierzytelnosci
seria L1 60.000 sierpien 2015 portfele wierzytelnosci (akje Kredyt Inkaso S.A.)
seria M 15.000 wrzesien 2015 portfele wierzytelnosci (akje Kredyt Inkaso S.A.)
seriaN 17.000 wrzesien 2015 portfele wierzytelnosci (akgje Kredyt Inkaso S.A.)
seria 0 6.770 grudzien 2015 portfele wierzytelnosci
Razem 153.770

Srodki ze wskazanych emisji zostaty wykorzystane zgodnie z deklarowanym przeznaczeniem, finansujac czesciowo nasze gtéwne
inwestycje w portfele wierzytelnosd tj. bezposrednie (nabywane przez fundusze sekurytyzacyjne), jak i posrednie (zakup akcji Kredyt
Inkaso S.A.).

W marcu 2015 roku wykupiliémy obligacje wyemitowane przez BEST - serii H oraz serii | o tacznej wartoéci 24,2 min zt.

Stan obligacji wyemitowanych i niewykupionych przez Grupe na dzieri 31 grudnia 2015 przedstawia tabela ponizej.

Wartos¢
Seria nominalna Oprocentowanie Data Termin Rodzaj Notowane na
obligagji nominalne emisji wykupu emisji (atalyst
(wtys. z4)
G 39.000 WIBOR 3M + 4,70 % 28.11.2012 28.05.2016 publiczna* tak
K1 45.000 WIBOR 3M + 3,80 % 30.04.2014 30.04.2018 publiczna tak
K2 50.000 6,00 % 30.10.2014 30.10.2018 publiczna tak
K3 35.000 WIBOR 3M + 3,30 % 10.03.2015 10.03.2019 publiczna tak
K4 20.000 WIBOR 3M + 3,50 % 10.03.2015 10.03.2020 publiczna tak
L1 60.000 WIBOR 3M + 3,60 % 28.08.2015 28.08.2020 publiczna tak
M 15.000 4,20% 07.09.2015 07.03.2016 prywatna nie
N 17.000 WIBOR3M +2,75% 09.09.2015 09.09.2016 prywatna nie
0 6.770 WIBOR 3M +3,10 % 30.12.2015 18.12.2018 prywatna nie
** 40.000 WIBOR 6M + 4,30 % 17.01.2014 17.01.2018 prywatna tak

Razem 327.770

* skierowana wytqeznie do inwestordw, z ktrych kazdy nabyt papiery wartosciowe za co najmniej 2101tys. 2}, co nie wymagato sporzqdzania prospektu emisyjnego.
** Seria wyemitowana przez BEST II NSFIZ
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3.1.5. Informacje o udzielonych pozyczkach

W 2015 roku BEST ani zaden z podmiotéw naszej Grupy nie udzielit ani nie wypowiedziat umowy pozyczki, ktorej réwnowartosc
stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Grupy.

3.1.6. Informacje o udzielonych poreczeniach i gwarancjach

W 2015 roku BEST ani zaden z podmiotéw naszej Grupy nie udzielit zadnych poreczen kredytu lub pozyczki oraz gwaranji, ktdrych
réwnowartos¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Grupy.

3.1.7. Informacje o istotnych pozycjach pozabilansowych
Pozycje pozabilansowe zostaty opisane w nocie 5.5.19 skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2015 rok.
3.1.8. Umowa z biegtym rewidentem

W dniu 6 czerwca 2014 roku zawarliSmy z KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. (,Audytor”) z siedziba w
Warszawie umowe na badanie sprawozdan finansowych. Umowa ta obejmuje swoim zakresem badanie i przeglad jednostkowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy za okresy sprawozdawcze koriczace si¢ odpowiednio 31 grudnia 2014, 2015 2016
roku. Ponadto, w zwigzku z planowanym zamiarem potaczenia z Kredyt Inkaso S.A., w dniu 9 listopada 2015 roku zawarlismy z
Audytorem umowe badania informagji finansowych proforma. Wynagrodzenie Audytora zostato ujawnione w nocie 5.14 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy koficzacy sie 31 grudnia 2015 roku.

3.1.9. Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

0d 2014 roku prowadzimy intensywne prace zwigzane z budowa systemu stuzacego do zarzadzania wierzytelnosciami. Planowanym
terminem wdrozenia nowego oprogramowania jest lipiec 2016 roku. Do korica 2015 roku na projekt ten wydalismy tacznie 6,8 min zt.
Oczekujemy, ze wdrozenie tak nowoczesnego systemu informatycznego zapewni wzrost efektywnosci dziatar operacyjnych orazistotnie
zwigkszy potencjat rozwojowy naszej Grupy.

3.1.10. Dziatalnos¢ sponsoringowa

Posiadamy niesformalizowana polityke sponsoringowa. Jako organizacja spotecznie odpowiedzialna staramy sie dbac o wszystkie
obszary odpowiedzialnego biznesu, w tym takze i o dziatalno$¢ charytatywna oraz sponsoringowa.

Do naszych celéw w zakresie polityki sponsoringowej nalezy wsparcie edukacyjne dzieci i mtodziezy, wsparcie w zakresie edukacji
finansowo-ekonomicznej rynku oraz naszych klientéw, promocja sportu, szczegéInie wérdd najmtodszych i naszych pracownikéw oraz
pomoc najbardziej potrzebujacym. Realizujemy je poprzez darowizny pienigzne, bezposredni wolontariat pracowniczy, organizacje
wyjazdéw wakacyjnych i imprez miejskich.

W zwiazku z powyzszym w ubiegtym roku wsparlismy m.in.:

= Stowarzyszenie Rados¢ Serca w Elblagu — przekazalismy darowizne pieniezna, darowizne w postaci sprzetu komputerowego,
zorganizowali$my zbidrke materiatdw szkolnych i zabawek, zorganizowalismy seanse kinowe w Domu Dziecka;

= QOrganizacje TRiMun dziatajaca na rzecz edukacji gdyniskiej mtodziezy — przekazalismy $rodki w zamian za promocje logo BEST na
materiatach informacyjnych i reklamowych;

= Stowarzyszenie Familia, ktére sprawuje opieke nad dzie¢mi z rodzin dysfunkcyjnych z Gdyni — przekazalismy darowizne;

= Towarzystwo Ekonomistéw Polskich, ktérego celem jest popularyzowanie wiedzy ekonomicznej, wyjasnianie zjawisk
gospodarczych i spotecznych wspétczesnego Swiata, dyskusja nad ksztattowaniem sie fadu gospodarczego w Polsce oraz
wspieranie rozwoju ekonomistow mtodego pokolenia — przekazalismy darowizne.

Zuwagi na siedzibe Call Center BEST S.A. w Elblagu, wspieramy takze dziatania prospoteczne w tym miescie:
= dofinansowali$my lokalne Swieto Chleba i Pétmaraton Bazant;
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= zorganizowalismy impreze miejska dla dzieci i mtodziezy z Elblaga i okolic pod nazwg "Tréjaktywni" - wydarzenie miato na celu
promocje sportu oraz zdrowego trybu zycia wsréd dzieci, mtodziezy i ich rodzin oraz promocje triathlonu jako dyscypliny sportowej,
ktéra wszechstronnie wptywa na rozwéj organizmu.

W kolejnych latach planujemy kontynuowac¢ dziatania w mysl idei Spotecznej Odpowiedzialnodci Biznesu oraz dziata¢ na rzecz
spotecznosci lokalnych i pomagac potrzebujacym zgodnie z wezesniej obrang strategia. Z pewnoscia nieprzerwanie wspiera¢ bedziemy
Stowarzyszenie Rados¢ Serca w Elblagu oraz Stowarzyszenie Familia w Gdyni, gdyz stata opieka objeliSmy podopiecznych obu placéwek.
Dodatkowo w kolejnych latach planujemy angazowac sie w inicjatywy podejmowane przez miasto Elblag i jego mieszkanicow, takie jak
Swieto Chleba, Dni Elblaga, inicjatywy sportowe. Pracujemy takze nad kolejng edycja "Trojaktywnych" z zamiarem powtarzania imprezy
miejskiej réwniez w kolejnych latach. W ramach wolontariatu pracowniczego nasi pracownicy moga sami wytypowac instytucje
pomocowe lub cele, na rzecz ktdrych solidarnie podejmowane beda przez nich dziatania, w ktérych Zarzad z petnym zaangazowaniem
chce uczestniczyc.

3.2, Perspektywy rozwoju

Prowadzimy dziatalno$¢ gtéwnie na rynku zakupu bankowych wierzytelnosci nieregularnych, rynku zarzadzania wierzytelnosciami oraz
rynku zarzadzania funduszami inwestycyjnymi w Polsce.

Rozwdj dziatalnosci Grupy zdeterminowany jest takimi czynnikami jak:
= wielko$¢ podazy na rynku bankowym wierzytelnosci niereqularnych;

= finansowanie transakcji zakupu portfeli wierzytelnosci;

= sprawne i wydajne operagje.
3.2.1. Rynek bankowych wierzytelnosci nieregularnych

Inwestujemy przede wszystkim w portfele niereqularnych wierzytelnosci bankowych, ktérych podaz uzalezniona jest od dynamiki akgji
kredytowej w latach wczesniejszych. Ponizszy wykres przedstawia charakterystyke tego zjawiska wobec podmiotéw sektora
niefinansowego. W okresie od stycznia 2008 roku do wrzesnia 2010 roku miato miejsce istotne spowolnienie tempa akgji kredytowej,
spowodowane kryzysem na rynkach finansowych oraz zaostrzeniem rekomendacji wydawanych przez KNF. Cho¢ w segmencie
gospodarstw domowych dynamika akgji kredytowej byta stafa, to przez caty 2011 rok banki stopniowo zwigkszaty akcje kredytowa
dedykowang przedsigbiorstwom. Poczawszy od drugiego kwartatu 2012 roku, intensywnosc tej akcji spadta. Od poczatku 2013 roku do
dzi$ dynamika akgji kredytowej bankow wobec catego sektora niefinansowego ustabilizowata sie na poziomie ok. 5-7%.

Wykres nr 1. Dynamika akgji kredytowej w ujeciu rocznym wobec podmiotéw sektora niefinansowego w okresie od stycznia 2008 . do 2015 .
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Zrddto: oprac. whasne na podst. danych NBP
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Pomimo relatywnie matej dynamiki wzrostu akji kredytowej mozna zaohserwowac stafy nominalny wzrost sektora bankowego, w tym
kredytéw hipotecznych. Przektada sie to naturalnie na nominalny wzrost wartosci kredytéw nieregularnych, co prezentuje ponizszy
wykres.

Wykres nr 2. Rynek zagrozonych kredytéw bankowych w Polsce w okresie od stycznia 1993 do grudnia 2015 .
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Na koniec grudnia 2015 roku wierzytelnosci nieregularne stanowity niecate 8% wszystkich kredytow w sektorze bankowym (skala lewa),
a ich taczna warto$¢ wynosita 71 mld zt (skala prawa). Okoto 39 mld zt z tej kwoty stanowity kredyty detaliczne, ktdre sq naszym
ulubionym celem inwestycyjnym.

Wraz ze wzrostem wolumenu nieregularnych wierzytelnosci bankowych rosnie tez wartos¢ transakji sprzedazy tych wierzytelnosci. W
2015 roku wyniosta ona 16 mld zt wobec 13,2 mld zt w catym 2014 roku. Grupa spodziewa sie dalszego wzrostu podazy portfeli, w
szczeg6Inosci wierzytelnosci hipotecznych.

Wedtug szacunkéw Grupy w 2015 roku miata miejsce kontynuacja wzrostu Srednich cen transakcyjnych na rynku bankowych,
detalicznych, niezabezpieczonych portfeli niereqularnych. W 2015 roku za tego typu portfele wierzytelnosci ptacono przecigtnie ponad
17% wartosci nominalnej (najwyzsza srednia cena w historii). Rok 2015 byt rekordowy réwniez pod wzgledem wartosci catkowitego
zadtuzenia sprzedawanych przez banki portfeli detalicznych, niezabezpieczonych wierzytelnosci (ponad 12,6 mid zt).

Wykres nr 3. Srednie ceny transakcyjne oraz wartos¢ nominalna portfeli bankowych, niezabezpieczonych, detalicznych wierzytelnosci nieregularnych
w latach 2010-2015
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W 2016 roku nalezy spodziewac sie zwiekszonej podazy portfeli wierzytelnosci sprzedawanych przez banki na co wptywa kilka
czynnikéw. Jednym z nich jest wprowadzenie podatku od wartoéci aktywow posiadanych przez banki, tzw. ,podatek bankowy”. Banki
chcac obnizy¢ podstawe opodatkowania, bedy dazyty do zmniejszenia wartosci sumy aktywdw np. poprzez sprzedaz portfeli
wierzytelnosci nieregularnych, w tym zabezpieczonych hipotecznie, zwtaszcza powstatych z tytutu kredytéw hipotecznych wyrazonych
w walutach obcych. Zwiekszong podaz moze wywotywac réwniez niezakoriczony proces konsolidacji polskiego sektora bankowego. W
ramach przygotowania sie do transakji fuzji lub przejecia nastapi zwigkszona aktywnos¢ zbywania portfeli wierzytelnosci ze strony
sprzedawanych bankow.

3.2.2. Finansowanie transakcji zakupu portfeli

Nasze inwestycje w wiekszosci finansujemy poprzez emisje obligacji. Do korica 2015 roku facznie pozyskalismy 600 min zt w formie
emisji obligacji, z tego 489 mln zt zostato wyemitowane przez podmioty nalezace obecnie do Grupy, a 111 min zt przez zarzadzany przez
nasze TFI - BEST Il NSFIZ.

tacznie do 31.12.2015

(wminz)
- Stan
Emisja Spaty zobowiazan
GK BEST 489 161 328
Podmioty spoza GK BEST m 90 21
Razem 600 251 349

3.2.3. Sprawne i wydajne operacje

Dziatalno$¢ polegajaca na inwestowaniu w portfele wierzytelnosci nieregularnych korzysta ze specyficznej struktury prawno-
organizacyjnej, tj. funduszy sekurytyzacyjnych. Chociaz spotka¢ mozna transakcje wykorzystujace inne struktury, to jednak nie ma
liczacej sie firmy, ktdra nie posiadataby przynajmniej kilku takich funduszy. Z kolei proces zarzadzania samym portfelem wierzytelnosci,
ze wzgledu na ogromnag skale, koszty oraz delikatnos¢ materii, wymaga absolutnie doskonale zorganizowanych operagji stosujacych
zZaawanasowane rozwiazania teleinformatyczne i wysokie standardy bezpieczenstwa.

3.2.3.1. Fundusze sekurytyzacyjne

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

Na dziei 31 grudnia 2015 roku Grupa zarzadzata trzema funduszami sekurytyzacyjnymi: BEST | NSFIZ, BEST Il NSFIZ, BEST Il NSFIZ,
ktdrych taczna wartos¢ aktywéw wynosita 588,8 min zt oraz BEST Capital FIZAN, ktérego gtéwnymi aktywami s certyfikaty BEST INSFIZ,
BEST II NSFIZ i BEST Il NSFIZ.

Stan na dzieri 31.12.2015

Rok Wartosc aktywow WAN WANCI
Nazwa .
utworzenia (minzt) (mln zt) ()
BEST I NSFIZ 2005 200,8 186,9 15,41
BEST Il NSFIZ 2008 164,8 122,8 4,07
BEST Il NSFIZ 2011 223,2 1943 4,39
Razem 588,8 504,0
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3.2.3.2. Rozwdj operagji

W celu zapewnienia najwyzszych zwrotow z inwestycji w wierzytelnosci nieregularne, obszar operacji wdraza zaawansowane strategie
windykacyjne oparte o segmentacje klientéw i modele behawioralne, umozliwiajace jak najtrafniejsze dostosowanie oferty produktowe;
do mozliwosci finansowych zobowigzanego do sptaty. Wdrozylismy zaawansowany proces pozyskiwania informacji o kliencie
z wykorzystaniem baz zewnetrznych i wykorzystujemy zréznicowane kanaty kontaktu. W ostatnim roku wdrozylismy platforme BEST
Online - dedykowany kanat do elektronicznej samoobstugi ze spersonalizowang ofertg produktowq i mozliwoscig dokonywania
przelewdw internetowych.

Pracujemy nad wieloma innowacyjnymi projektami, m.in. wdrozylismy platforme importu danych i generowania masowej
korespondencji, a w potowie biezacego roku zamierzamy uruchomi¢ nowy autorski system operacyjny nastawiony na istotny wzrost
skali dziatalnosci Grupy. Dzigki zastosowaniu nowoczesnych technologii system ten, w istotny sposéb wptynie na efektywnos¢ proceséw
biznesowych, ich wydajnos¢ oraz bezpieczenistwo. Petna skalowalnos¢ potaczona z mozliwoscia bardzo szybkiego wdrazania nowych
produktow czy strategii biznesowych pozwoli na budowanie przewagi konkurencyjnej nie tylko na rynku polskim ale réwniez na rynkach
zagranicznych. Wykorzystujemy metodologie ABC (Activity Based Costing), dzieki czemu $wiadomie i bezpieczne zarzadzamy kosztami
operacyjnymi. Bezpieczerstwo zapewnia rowniez procedura BCMS (Business Continuity Management System), reqularne audyty
wewnetrzne i zewnetrzne, zesp6t monitoringu proceséw operacyjnych pracujacy na jednym z najnowoczesniejszych systeméw do
nagrywania rozméw i czynnosci na ekranie. W roku 2015 przeznaczylismy ok. 8,4 min zt na wydatki zwiazane z rozwojem
technologicznym.

Nasza kadre stanowi doswiadczony i kompetentny zespét, w zakresie zarzadzania i obstugi rdznych kategorii wierzytelnosci tj. kredyty i
pozyczki detaliczne, wierzytelnosci SME i korporacyjne, zabezpieczone ruchomosciami lub nieruchomosciami (w tym hipoteki i leasing),
ubezpieczenia, pozyczki, telekomy, dostawcy energii. Stosujemy systemowe podejscie do zarzadzania procesami i projektami w oparciu
o standardy Lean, Kaizen, Lean Startup, Agile PM, SixSigma.

3.3. Postepowania sagdowe, administracyjne i arbitrazowe

Zaden z podmiotéw z Grupy nie jest strong postepowari toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych zobowiazan albo wierzytelnosci Grupy, ktdrych wartos¢ jednostkowa
stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Grupy.

Model biznesowy Grupy oparty jest na zakupie pakietow wierzytelnosci nieregularnych przez fundusze sekurytyzacyjne
a nastepnie dochodzeniu ich zapfaty z wykorzystaniem zardwno drogi polubownej jak i sadowej. Z racji prowadzonej dziatalnosci
jestesmy strong licznych postepowar prawnych. W swojej dziatalnosci wykorzystujemy instytucje e-sadu. Pozwala to na zwigkszenie
efektywnosci i przyspieszenie procedury odzyskiwania wierzytelnosci. Ogétem na dzien 31 grudnia 2015 byliSmy strong 40 tysiecy
postepowan na drodze sadowej, w ktorych dochodzilismy wierzytelnosci o facznej wartosci 316 min zt. Aktywa objete postepowaniem
sadowym zostaty przez nas nabyte za znaczaco nizsza wartos¢ niz wartos¢ przedmiotu sporu, a ryzyko zwigzane z nieodzyskaniem
naleznosci zostato uwzglednione w wycenie pakietow wierzytelnosci.

4, Istotne czynniki ryzyka i zagrozen
Do najistotniejszych ryzyk identyfikowanych w dziatalnosci naszej Grupy naleza:
= Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe zwigzane jest z sytuacja gospodarcza kraju poprzez powiazanie koniunktury ze zdolnoscia spfaty zobowiazan przez
dtuznikow. Pogorszenie sytuacji gospodarczej moze skutkowac zahamowaniem wzrostu gospodarczego, wzrostem stopy bezrobocia,
spadkiem popytu, spadkiem realnych dochoddw i tym samym pogorszeniem sytuacji finansowej dtuznikéw. Takie zdarzenia moga mie¢
réwniez negatywny wptyw na mozliwos$¢ requlowania zobowigzan finansowych przez osoby fizyczne oraz przedsiebiorstwa. Szczegdlne
Znaczenie ma sytuacja na rynku pracy, ktéra moze mie¢ bezposredni wptyw na skuteczno$¢ dziatan windykacyjnych, przychody i
rentownos¢ dokonanych inwestyji. Z drugiej strony czas gorszej koniunktury gospodarczej jest dobrym momentem do inwestycji w
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portfele wierzytelnosci, ktérych w tym czasie pojawia sie na rynku wiecej.

Oprocentowanie wyemitowanych obligadji jest najczesciej uzaleznione od zmiennych stawek WIBOR, ustalanych odrebnie dla kazdego
okresu odsetkowego. Niepewnos¢ na rynku oraz wzrost inflacji moze prowadzi¢ do wzrostu tych stawek, a w nastepstwie do wzrostu
kosztéw finansowania. Zmiany stép procentowych moga takze powodowac znaczace zmiany wartosci instrumentéw finansowych
wchodzacych w sktad portfeli inwestycyjnych funduszy, a tym samym wptyna¢ na warto$¢ posiadanych przez Grupe certyfikatéw
inwestycyjnych.

= Ryzyko pogorszenia sie sytuacji finansowe;j dtuznikow

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

Kolejnym elementem determinujacym zdolnos¢ dtuznikéw do regulowania zobowiazan finansowych jest ksztattowanie sie systemu
finansowego i wtasciwa ocena zdolnosci kredytowej. Zbyt otwarta polityka instytugji finansowych w tym zakresie moze doprowadzi¢ do
pogtebienia probleméw finansowych dtuznikdw poprzez zacigganie kolejnych zobowiazan, i w efekcie wplynac na dtugotrwata utrate
przez nich ptynnosci finansowej. Z kolei zaostrzenie polityki kredytowej instytugji finansowych ogranicza osobom zobowiazanym do
spfaty dostep do dodatkowych Zrédet finansowania, co moze utrudni¢ spfate aktualnych zobowiazan.

Prawdopodobieristwo odzyskania wierzytelnosci jest rowniez uwarunkowane przez strukture zadtuzenia, rodzaj i charakterystyke
zobowiazan. Mozliwos¢ wystapienia wsréd grona wierzycieli instytucji uprzywilejowanych (np. ZUS, US) lub zobowiazan
uprzywilejowanych (np. zobowiazania alimentacyjne) zwieksza potencjalne ryzyko niewywigzania sie dtuznika z obowiazku sptaty
wierzytelnosci wobec pozostatych wierzycieli i jednoczesnie ogranicza skuteczno$¢ prowadzonych przez nich dziatar egzekucyjnych.

= Ryzyko zwigzane z upadtoscig konsumencka

W dniu 31 grudnia 2014 r. w zwiazku z nowelizacja ustawy prawo upadtosciowe i naprawcze, ustawy o Krajowym Rejestrze Sadowym
oraz ustawy o kosztach sadowych w sprawach cywilnych weszty w zycie nowe regulacje dotyczace tzw. ,upadiosci konsumenckiej”.
Utatwiaja one dostep do upadtosci konsumenckiej m.in. ograniczajac podstawy do oddalenie wniosku dfuznika o ogtoszenie upadtosdi,
obnizajac koszty postepowania, umozliwiajac oddtuzenie w przypadku gdy dfuznik nie ma zdolnosci do sptaty dtugu. Po ww. nowelizagji
Grupa odnotowata wzrost ilosci ,upadfosci konsumenckich”, jednak bez znaczacego wptywu na realizacje planowanego przez Grupe
poziomu odzysku wierzytelnosci. Nie mozna wykluczy¢, ze dalszy wzrost ilosci ,upadtosci konsumenckich”, szczegdlnie jezeli bedzie
Znaczacy, moze negatywnie wptynac na poziom odzysku wierzytelnosci osigganych przez Grupe.

= Ryzyko zwigzane z konkurencja na rynku obstugi portfeli wierzytelnosci

Na polskim rynku zarzadzania wierzytelnosciami funduszy i na rynku obstugi wierzytelnosci (tzw. inkaso) funkcjonuje znaczna liczba
podmiotéw, ktdre konkuruja ze soba o klienta. Wzrost liczby podmiotéw oferujacych takie ustugi moze wptynac na obnizenie stawek
wynagrodzenia i ilosci dostepnych dla BEST kontraktéw, przektadajac sie bezposrednio na wysokos¢ otrzymywanych przychoddw. Na
tym rynku gtéwnym elementem Swiadczacym o przewadze jest efektywno$¢ prowadzonego procesu windykacji. Wptywa ona nie tylko
na wysokos$¢ otrzymywanego wynagrodzenia, lecz takze na utrzymanie pozyskanego zlecenia. Nizsza od wymaganej skutecznoé¢
prowadzonych dziatar windykacyjnych moze spowodowac zmiane zarzadzajacego wierzytelnosciami funduszy lub utrate kontraktu na
obstuge portfela.

=  Ryzyko zwigzane ze zmianami przepiséw prawa oraz ich interpretagji

Istotny wptyw na proces windykacji wierzytelnosci maja przepisy prawa regulujace ich dochodzenie na drodze sadowo-egzekucyjne;.
Niekorzystne zmiany przepiséw prawa oraz zmiana ich interpretacji moga negatywnie wptyna¢ na efektywnos¢ prowadzonej
windykacji, badZ w znaczny sposéb ograniczy¢ mozliwos¢ jej prowadzenia. Niebezpieczne dla skutecznosci i szybkosci dochodzenia
roszczer moze by¢ réwniez niedostosowanie techniczne systemu Elektronicznego Postepowania Upominawczego do nowych wymagan
zwigzanych ze zmiang tresci przepisow prawnych. Z poczatkiem roku zaobserwowano lawinowy wzrost postanowieri sadu o braku
podstaw do wydania nakazu zapfaty w upominawczym postepowaniu elektronicznym i przekazaniu spraw do wiasciwosci ogéinej,
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bedacy skutkiem technologicznego niedostosowania platformy EPU do mozliwosci wnoszenia przez wierzycieli zadan zasadzenia
odsetek za opéZnienie w nowej wysokosci.

Przyktadem negatywnej zmiany przepisow prawa jest nowelizacja ustawy o komornikach sadowych i egzekugji, ktdra ustanawiajac limit
ilosciowy spraw kierowanych przez wierzyciela do wybranego komornika, istotnie ograniczyta procesowanie spraw egzekucyjnych w
trybie masowym. Po ww. nowelizagji, Grupa wyceniajac posiadane aktywa uwzglednita mozliwy do oszacowania wptyw zmian, ktdrych
negatywnych skutkéw nie bedzie mozna wyeliminowac w krotkim okresie. Grupa dazy do zniwelowania negatywnego wptywu zmian
prowadzac znaczng czes¢ postepowan egzekucyjnych w tzw. kancelariach jednostkowych” oraz na biezaco optymalizujac strategie
obstugi wierzytelnosci rdwniez na etapie windykacji polubownej, m.in. poprzez procesy skuteczniejszego dotarcia do dtuznika, oferte
produktowa i kryteria scoringowe.

= Ryzyko zwiazane z przetwarzaniem danych — w szczegdlnosci danych osobowych

Dziatalno$¢ Grupy zwiazana jest z koniecznoscig statego przetwarzania danych, w szczegéinosci danych osobowych. Utrzymujac
odpowiednie rozwigzania techniczne oraz organizacyjne, Grupa doktada wszelkich staran, aby dane objete tajemnica — w szczegdlnosci
dane osobowe — byty nalezycie chronione. Przetwarzanie danych osobowych musi by¢ kazdorazowo dokonywane w sposéb zgodny z
przepisami prawa. Wykorzystywany w tym celu system informatyczny wyposazony jest w zabezpieczenia, ktdre chronia przed proba
nielegalnego dostepu oraz przed utrata tych danych. Ryzyko wydania osobom postronnym dokumentow lub informacji jest ograniczone
przez rozwigzania techniczne i organizacyjne, w tym obowiazujace przepisy wewnetrzne. Pomimo tego, istnieje ryzyko zwigzane z
potencjalng mozliwoscia nielegalnego udostepnienia lub wyniesienia danych osobowych na skutek swiadomego dziatania lub
zaniedbania oséb lub podmiotdw, z ktérymi Grupa wspdtpracuje. W przypadku naruszenia przepisow zwigzanych z ochrong danych
osobowych, w szczegéInosci ujawnienia danych osobowych w sposéb niezgodny z prawem, Grupa moze by¢ narazona na sankcje karne
lub sankgje administracyjne. Bezprawne ujawnienie danych osobowych moze rdwniez skutkowac skierowaniem wobec Grupy roszczen
0 naruszenie débr osobistych oraz wptyna¢ negatywnie na wizerunek Grupy.

= Ryzyko zwiazane z prowadzeniem dziatalnosci wymagajacej posiadania zezwolenia

Zarzadzanie wierzytelno$ciami funduszy sekurytyzacyjnych obwarowane jest wieloma wymogami i requlacjami prawnymi i moze by¢
prowadzone wyfacznie po uzyskaniu zezwolenia KNF.

W zwiazku z otrzymanym zezwoleniem na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych BEST musi
spetniac szereg wymogdw organizacyjno —prawnych. W przypadku uchybienia tym wymogom, KNF moze cofna¢ wydane zezwolenie.

L kolei w przypadku, gdyby wyniki, sposéb obstugi czy zarzadzania funduszem zostaty negatywnie ocenione przez inwestordw funduszu,
mogliby oni dazy¢ do zmiany podmiotu zarzadzajacego wierzytelnosciami.

= Ryzyko zwiazane z naruszeniem zbiorowych intereséw konsumentow

Dziatalnos¢ Grupy nadzorowana jest m.in. przez UOKiK. Grupa stosuje sie do obowiazujacych przepiséw dotyczacych ochrony konkurengji
i konsumentdw. Istnieje jednak ryzyko interpretacji, ze dziatalnos¢ Grupy w pewnych obszarach narusza zbiorowy interes konsumentow.
Stwierdzenie przez Prezesa UOKiK naruszenia zbiorowego interesu konsumentow m. in. przez stosowanie niedozwolonych klauzul, moze
skutkowac wezwaniem do zaprzestania takich praktyk, jak rowniez natozeniem na Grupe kar pienieznych. Niezaleznie od powyzszego
istnieje potencjalne ryzyko pozwéw zhiorowych kierowanych przez grupy konsumentéw. Powyzsze zagrozenia moga negatywnie
wptynac na wyniki osiggane przez Grupe.

=  Ryzyko zwigzane z utrata doswiadczonej kadry menedzerskiej lub kluczowych pracownikéw

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

Dlatego nieustannie pracujemy nad tym, by kluzowi i najbardziej wartosciowi pracownicy chcieli pracowac
w naszej organizagji. Dbamy o ich wysoka satysfakgje i zaangazowanie zapewniajac prawidtowa komunikacje wewnetrzng i prowadzac
transparentny system ocen okresowych. Oferujemy takze réznorodne narzedzia rozwojowe, do ktérych naleza programy szkolen, Sciezki
karier oraz program Job Rotation umozliwiajacy zwiekszenie umiejetnosci i wzbogacenie doswiadczenia.
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Prowadzimy takze stata ewaluacje systemdw premiowych, pracujemy nad optymalizacja catego systemu wynagrodzen ze szczegdlnym
uwzglednieniem Top Talentdw oraz pracownikow na stanowiskach kluczowych.

= Ryzyko zwiazane z awarig wykorzystywanej infrastruktury teleinformatycznej

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

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

W ramach dywersyfikacji ryzyk zwiazanych z utrata ciagfosci dziatania spowodowang awarig faczy telekomunikacyjnych
i wystapieniem awarii w biurach, wprowadziliSmy zmiany w infrastrukturze teleinformatycznej. Efektem dokonanych zmian jest
stworzenie dwdch niezaleznych od siebie serwerowni w Gdyni i w Elblagu.

= Ryzyko powiazan osobistych i kapitatowych

Niektdrzy cztonkowie zarzadu BEST wchodza w sktad organdw innych podmiotéw z Grupy oraz podmiotéw spoza Grupy. Taka dziatalnos¢
nie jest dziatalnoscig konkurencyjng w stosunku do dziatalnosci prowadzonej przez BEST. Z uwagi na dokonywanie transakcji miedzy
tymi podmiotami, potencjalnie moze wystapi¢ konflikt pomiedzy obowiazkiem dziatania w interesie BEST, a obowiazkiem dziatania w
interesie innego podmiotu. Istnieje ryzyko, ze w przypadku zaistnienia takiego konfliktu interesow moze on zostac rozstrzygniety na
niekorzys¢ Grupy.

= Ryzyko cen transferowych

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

= Ryzyko negatywnego PR

Nasza dziatalno$¢ niejednokrotnie zwiazana jest z windykacja naleznosci od 0séb fizycznych lub prawnych, ktdre czesto znajduja sie w
trudnej sytuacji materialnej i zyciowej. (ze$¢ z tych os6b — wobec braku mozliwosci polubownego uregulowania zobowigzania — moze
sie zdecydowac na kreowanie negatywnego PR wobec nas. Ryzyko publikacji niekorzystnych lub fatszywych informacji moze dotyczy¢
réwniez dziatalnosci firm konkurencyjnych. Zdarzenia takie — poprzez nagtosnienie sprawy przez media — mogq mie¢ bezposredni
wptyw na nasza wiarygodnos¢ w oczach inwestoréw, klientéw i kontrahentéw. Moze sie to przetozy¢ na mniejszg liczbe zleceni obstugi
wierzytelnosci, mniejszy popyt na produkty ze strony klientéw, a w konsekwencji gorsze wyniki finansowe.

= Ryzyko nie pozyskania do obstugi nowych portfeli wierzytelnosci

Pakiety sekurytyzowanych wierzytelnosci powierzane sa do obstugi zwykle na dtugi okres czasu, jednak duzych transakdji jest zbyt mato
by zaspokoi¢ popyt ze strony firm windykacyjnych. Poza zarzadzaniem wierzytelnosciami nieregularnymi, w tym gtéwnie nabywanymi
przez fundusze sekurytyzacyjne, inwestujemy w pakiety wierzytelnosci. Wiaze sie to z wydatkowaniem znacznych srodkéw
finansowych, a co za tym idzie z ryzykiem. Staramy sie uczestniczy¢ kapitatowo w zakupie portfeli, ktére pézniej obstugujemy, jednakze
nasze mozliwosci finansowe sq zalezne od sytuacji na rynkach. W zwiazku z tym nawiazujemy takze wspdtprace z inwestorami, ktdrzy
nie posiadaja platformy windykacyjnej, a s3 zainteresowani inwestowaniem w portfele, a takze pozyskujemy srodki w formie emisji
obligacji skierowanych do roznych odbiorcow. BEST ma takze mozliwos¢ pozyskania finansowania poprzez publiczng emisje akgji.

Poza zarzadzaniem sekurytyzowanymi wierzytelnosciami obstugujemy takze wierzytelnosci masowe na zlecenie bankdw, instytugji
parabankowych, dostawcéw medidw a takze sektora B2B. Takie wierzytelnosci najczesciej zlecane sq do windykacji na okres zaledwie
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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. Pomimo trudnych warunkdw nasza obecnos¢ w tym segmencie uwazamy za konieczna.

= Ryzyko jakosci pozyskanych do obstugi portfeli wierzytelnosci

Prowadzimy dziatalnos¢ polegajaca gtéwnie na zarzadzaniu wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych, ktére nabywaja
wierzytelnosci nieregularne, ale réwniez w takie fundusze angazujemy sie kapitatowo. Obecnie posiadamy udziaty w trzech funduszach
sekurytyzacyjnych nabywajacych wierzytelnodci nieregularne, co powoduje, Ze nizsza od zatozonej sptacalnos¢ wierzytelnosci moze
skutkowac nizszymi od zaktadanych przychodami oraz gorszym od zaktadanego wynikiem inwestycyjnym. Na biezaco monitorujemy
jednak sytuacje na wszystkich obstugiwanych portfelach, aby méc w pore zareagowac na niepokojace sygnaty. Regularne wyceny
aktywéw w zarzadzanych przez nas funduszach przeprowadzane przez doswiadczonych i niezaleznych specjalistdw na biezaco
odzwierciedlaja zmiany w wartosci godziwej poszczegdlnych portfeli.

= Ryzyko zwigzane z nabyciem certyfikatow inwestycyjnych funduszy sekurytyzacyjnych

Nabycie certyfikatéw inwestycyjnych funduszy sekurytyzacyjnych zwiazane jest z koniecznoécia akceptacji ryzyka dziatania funduszy.
Fundusze sekurytyzacyjne poprzez proces inwestycyjny i lokowanie aktywéw w okreslone rodzaje lokat daza do zrealizowania celu
inwestycyjnego. Fundusze nie gwarantuja osiaggniecia tego celu i pomimo dochowania nalezytej starannoéci moga nie osiggnac
zakfadanego zwrotu z inwestyji, co posrednio moze przetozyc sie na zmniejszenie osiaganych przez nas przychodéw.

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 do$wiadczen
i opartych na nich modelach empirycznych, ktére na biezaco dostosowujemy do zmieniajacego sie rynku, z uwzglednieniem uznanych
metod estymagji.

= Ryzyko koniecznosci wezesniejszego wykupu obligacji

Warunki emisji wyemitowanych obligacji zawieraja wykaz okolicznosci, ktdrych wystapienie moze spowodowac, ze na zadanie
obligatariusza, konieczny bedzie przedterminowy wykup posiadanych obligacji. Okolicznosciami tymi sa w szczegdlnosci: ogtoszenie
upadtosci lub wszczecie postepowania upadtosciowego, zajecie istotnych sktadnikow majatku, zwtoka w ptatnosci zobowiazan z tytutu
obligacji, wyptata dywidendy, nabycie akcji wtasnych w celu umorzenia, utrata skutecznosci lub wartosci zabezpieczenia, udzielenie
znaczacej pozyczki, gwarangji lub poreczenia. Ponadto powinnismy utrzymywac wskaznik zobowiazan finansowych stanowiacy iloraz
dtugu netto do kapitatu wtasnego na poziomie nie wyzszym niz 2,0 — do czasu wykupu obligaji serii G oraz nie wyzszym niz 2,5 — do
zasu wykupu pozostatych obligacji a takze okreslony poziom EBITDA gotdwkowej. WskazZniki te s liczone na bazie danych finansowych
zaczerpnietych ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, zadne z powyzszych
zdarzen nie wystapito.

= Ryzyko natozenia kar administracyjnych przez KNF

Zgodnie z ustawg z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (tekst jednolity Dz. U. z 2013 r., poz. 1382) w wypadku, gdy spotka
publiczna nie wykonuje obowiazkéw wymaganych przez przepisy prawa lub wykonuje je nienalezycie, w szczegdlnosci obowiazki
informacyjne, KNF moze wydac decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu na rynku
requlowanym albo natozy¢ kare pieniezng w wysokosci do 1 min PLN, albo zastosowac obie sankcje tacznie. Pomimo doktadania przez
BEST szczegdlnej starannosci i rzetelno$ci w wykonywaniu cigzacych na Spétce obowigzkéw nie mozna wykluczy¢, ze w przysztosci moze
wystapi¢ ktorakolwiek z przestanek stanowiacych podstawe dla KNF do natozenia na BEST wskazanych powyzej sankgji
administracyjnych. Natozenie przez KNF kary moze wptyna¢ negatywnie na reputacje Spétki oraz jej postrzeganie przez otoczenie
zewnetrzne.

= Ryzyko zwiazane z Kredyt Inkaso S.A.

W ramach zwiekszania skali dziatalnosci Grupa BEST angazuje sie w proces pofaczenia z innymi podmiotami dziatajacymi w branzy
zarzadzania wierzytelnosciami lub prowadzacymi dziatalnos¢ komplementarng do dziatalnosci Grupy. Kazda préba pofaczenia z innym
podmiotem byta i bedzie poprzedzona analizami ekonomicznymi, ksiegowymi i prawnymi podmiotu bedacego celem potaczenia oraz
oceng potengjalnych efektow takiego pofaczenia. Transakcje potaczenia sa skomplikowanymi i dtugotrwatymi procesami, na ktdrych
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ostateczny rezultat moze mie¢ wptyw szereg czynnikéw, w tym czynniki ekonomiczne, prawne, ale tez zagadnienia zwigzane z
zarzadzaniem personelem lub réznice w kulturze pracy i przyjetych praktykach prowadzenia dziatalnosci pomiedzy Grupa i podmiotem
przejmowanym. W zwiagzku z tym, pomimo przeprowadzenia wskazanych powyzej analiz, nie mozna wykluczy¢, ze proces potaczenia z
innym podmiotem zostanie opdZzniony lub nie zostanie zakoficzony. Istnieje réwniez ryzyko, ze pomimo sfinalizowania potaczenia, nie
osiggniemy zaktadanych rezultatow w tym spodziewanych pierwotnie korzysci. W 2013 roku Grupa BEST pofaczyta sie z BEST I NSFIZ, w
2014 roku — z BEST Il NSFIZ a w 2015 roku w zwigzku z zamiarem potaczenia nabylismy blisko 33% pakiet akcji Kredyt Inkaso S.A. i
obecnie jeste$my najwiekszym akcjonariuszem tej spétki. Biorac pod uwage konsolidacje branzy oraz spodziewane efekty synergii
wynikajace z komplementarnego charakteru posiadanych zasobéw w dniu 28 wrze$nia 2015 roku zawarta zostata umowa o rozpoczeciu
negocjacji i wspotpracy w zwiazku z potaczeniem, na podstawie ktérej obydwa podmioty przystapity do dziatari zmierzajacych do
przygotowania i przeprowadzenia potaczenia. W ramach prac uzyskaliémy zgode UOKIK na potaczenie, dokonana zostafa niezalezna
wycena obydwu podmiotéw a takze przygotowane zostato memorandum informacyjne w zwigzku z oferta publiczng akgji
potaczeniowych uwzgledniajace informacje finansowe pro forma na dzied 30 wrzesnia 2015 roku. Umowa ta zostata jednak
wypowiedziana w dniu 5 stycznia 2016 roku przez Kredyt Inkaso S.A. powotujace sie na niemozno$¢ ustalenia parytetu wymiany.
Pomimo wypowiedzenia umowy, Zarzad BEST kontynuuje dziatania zmierzajace do realizacji celu jakim jest potaczenie. Jednoczesnie,
Z uwagi na stwierdzone nieprawidtowosci w sprawozdaniach finansowych Kredyt Inkaso S.A. za rok obrotowy 2013/2014, mogace mie¢
istotny wptyw na wynik finansowy tej spétki, Grupa BEST zdecydowata sie na podjecie petnoprawnych dziatar w celu ochrony wartosci
inwestycji w Kredyt Inkaso S.A. W zwiazku z czym stata sie inicjatorem i uczestnikiem toczacych sie postepowan przed wasciwymi
organami administracji paristwowej oraz wymiaru sprawiedliwosci. Trwajacy spér korporacyjny moze negatywnie wptyna¢ na reputacje
obu spétek. Negatywne postrzeganie Kredyt Inkaso S.A. przez klientéw i inwestordw moze spowodowac, ze wycena akji tej spétki
ulegnie obnizeniu, co moze mie¢ wptyw na warto$¢ inwestycji dokonanej przez BEST. Ewentualne negatywne dla BEST rozstrzygniecie
toczacych sie postepowan sadowych moze skutkowac poniesieniem przez Spétke dodatkowych kosztéw z tym zwiazanych.

5. tad korporacyjny
5.1. Zhior zasad fadu korporacyjnego, ktéremu podlega Spétka

W 2015 roku BEST podlegat zbiorowi zasad tadu korporacyjnego ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW”, ktérych najbardziej
aktualna wersja obowiazujaca od dnia 1 stycznia 2013 roku przyjeta zostata 21 listopada 2012 roku uchwata nr 19/1307/2012 Rady
Gietdy. Zbidr ten jest dostepny na stronie internetowej poswieconej zasadom tadu korporacyjnego spétek publicznych pod adresem:
http://static.gpw.pl/pub/files/PDF/dobre_praktyki/dobre_praktyki_16_11_2012.pdf

0d 1 stycznia 2016 roku BEST podlega zbiorowi zasad tadu korporacyjnego ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”, ktdrych
najbardziej aktualna wersja przyjeta zostata 13 pazdziernika 2015 roku uchwata nr 25/1412/2015 Rady Gietdy. Zbidr ten jest dostepny
na stronie internetowej poswieconej zasadom tadu korporacyjnego spétek publicznych pod adresem:
http://static.gpw.pl/pub/files/PDF/RG/DPSN2016__ GPW.pdf.

Zgodnie z odpowiedzia na pytanie nr 6 FAQ - PYTANIA DOTYCZACE PUBLIKAC)I RAPORTOW W ZAKRESIE DOBRYCH PRAKTYK, dostepna na
stronie http://www.gpw.pl/faq_dps2 informacja o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego, bedaca czescia raportu rocznego, ma walor
informacji historycznej, stad w oswiadczeniu o stosowaniu zasad fadu korporacyjnego publikowanym w raporcie rocznym za 2015 roku,
Spétka odnosi sie do zasad obowiazujacych w 2015 roku. Dopiero w o$wiadczeniu o stosowaniu zasad fadu korporacyjnego
publikowanym w raporcie rocznym za 2016 rok nalezy odniesc sie do Dobrych Praktyk 2016. Jednocze$nie wskazano, ze dopuszczalna
jest aktualizacja stanu stosowania przez spétke zasad tadu korporacyjnego zgodnie z nowym zbiorem obowigzujacym na GPW.
Korzystajac z tej mozliwosci BEST w pkt 2 ponizej zamiescit informacje na temat postanowier Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na
GPW w 2016, ktdrych aktualnie nie zamierza stosowac, o czym poinformowat zgodnie z wtasciwymi regulacjami.

5.2. Wskazanie postanowien, od ktorych Emitent odstapit

5.2.1. ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” obowiazujace do 31 grudnia 2015 roku
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W raporcie biezacym nr 9/2009 informowaliémy o niestosowaniu w catosci zapisu pkt 1 czesci Il Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na
GPW, dotyczacego zapewnienia funkcjonowania swojej strony internetowej w jezyku angielskim, z uwagi na znaczne koszty zwigzane z
jego realizacja w zakresie odnoszacym sie do tumaczen wszystkich dokumentdw korporacyjnych.

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

5.2.2. ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016” obowiazujace od 1 stycznia 2016 roku

W raporcie biezacym nr 1/2016 z dnia 5 stycznia 2016 roku przekazaliémy do publicznej wiadomosci raport dotyczacy niestosowania
trzech zasad szczegdtowych, zawartych w zbiorze , Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016”:

1.2.1.15. Spétka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprécz
informacji wymaganych przepisami prawa: informacje zawierajaca opis stosowanej przez spétke polityki réznorodnosci w odniesieniu
do wiadz spétki oraz jej kluczowych menedzeréw; opis powinien uwzgledniac takie elementy polityki roznorodnosci, jak pte¢, kierunek
wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywac cele stosowanej polityki réznorodnosci i sposob jej realizacji w
danym okresie sprawozdawczym; jezeli spétka nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie
internetowej wyjaénienie takiej decyzji.

UZASADNIENIE NIESTOSOWANIA: Spétka nie opracowata i nie realizuje formalnej polityki roznorodnosci w odniesieniu do wtadz Spétki
oraz jej kluczowych menedzeréw z uwagi na bardzo stabilny sktad Zarzadu i niewielkg liczbe kluczowych stanowisk menedzerskich, na
ktdrych zmiany zachodzg bardzo rzadko. O sktadzie Rady Nadzorczej decyduje Walne Zgromadzenie, ktdre przy wyborze cztonka Rady
bierze pod uwage zwlaszcza wyksztatcenie oraz doSwiadczenie zawodowe danej osoby. Jesli istnieje mozliwo$¢ stosowania zasad
réznorodnosci — Spétka je wypetnia, mimo braku formalnej polityki w tym zakresie. Przyktadem réznorodnosci w organach Spétki jest
sktad Zarzadu oraz Rady Nadzorczej obejmujacy osoby o réznorodnym wyksztatceniu, doswiadczeniu zawodowym, wieku oraz pfci.

1.2.1.20. Spétka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprocz
informacji wymaganych przepisami prawa: zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo.

UZASADNIENIE NIESTOSOWANIA: Z uwagi na aktualng strukture akcjonariatu i niezgfaszanie przez akcjonariuszy potrzeby w tym
przedmiocie Spotka podjefa decyzje o nie dokonywaniu zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo, stad
zasada ta nie jest stosowana.

Wynagrodzenia

VI.Z.2. Aby powigza¢ wynagrodzenie cztonkéw zarzadu i kluczowych menedzeréw z dtugookresowymi celami biznesowymi i
finansowymi spétki, okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu motywacyjnego opgji lub innych instrumentéw powigzanych z
akcjami spotki, a mozliwoscig ich realizacji powinien wynosi¢ minimum 2 lata.

UZASADNIENIE NIESTOSOWANIA: W Spétce funkcjonuje program motywacyjny dla cztonkéw Zarzadu Spétki na lata 2015-2018. W
kazdym roku trwania programu uprawnionej osobie moggq zostac przyznane warranty subskrypcyjne zamienne na akgje. Ostatnia transza
warrantéw przyznawana bedzie do potowy 2019 roku. Po uptywie roku od tej daty uprawnieni moga zazada¢ zamiany warrantéw na
akgje. Zatem okres pomiedzy przyznaniem warrantéw w ramach ostatniej transzy, a ich realizacja moze by¢ krétszy niz 2 lata. Spéotka
zwraca jednak uwage, ze okres pomiedzy przyznaniem warrantéw w ramach pierwszej transzy a ich realizacja wynosi ponad 3 lata.

Ponadto,  realizujgc  zasade  1.Z.1.13  zamiescliémy  na  stronie  internetowej  BEST  pod  adresem
http://www.best.com.pl/files/36/GPW_DP_PL.pdf dokument ,Informacja na temat stanu stosowania przez spotke rekomendagji i
zasad zawartych w Zbiorze Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016, w ktdrym BEST wskazat takze zasady i rekomendacje,
ktdre nie maja zastosowania do spétki, wraz ze stosownym komentarzem.

1.2.1.10. Spétka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprécz

informacji wymaganych przepisami prawa: prognozy finansowe — jezeli spétka podjeta decyzje o ich publikacji - opublikowane w okresie
co najmniej ostatnich 5 lat, wraz z informacja o stopniu ich realizacji.
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Komentarz spotki : Aktualnie z uwagi na strukture akcjonariatu Spétka nie podjeta decyzji o publikacji prognoz finansowych. 0 zmianie
decyzji w tym przedmiocie Zarzad poinformuje niezwfocznie raportem biezacym, zgodnie z odrebnymi przepisami.

IV.R.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spétce oczekiwania akcjonariuszy, o ile spétka jest w
stanie zapewni( infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu
Srodkow komunikagji elektronicznej, powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich
Srodkéw, w szczeg6lnosci poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2)  dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogq wypowiadac sie w toku obrad walnego

zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad walnego zgromadzenia,

3)  wykonywanie, osobiscie lub przez peinomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.
Komentarz spétki: Spétka nie stosuje tej zasady, gdyz nie jest to uzasadnione strukturg akcjonariatu (aktualnie ponad 97% akcji Spétki
nalezy do Prezesa i Wiceprezesa Zarzadu Spétki), a ponadto pozostali akcjonariusze nie zgtaszaja Spétce oczekiwan w tym zakresie. W
razie zmiany ktéregokolwiek z czynnikéw Spétka rozwazy stosowanie tej zasady.

IV.R.3. Spétka dazy do tego, aby w sytuacji gdy papiery wartoéciowe wyemitowane przez spétke s3 przedmiotem obrotu w réznych
krajach (lub na réznych rynkach) i w ramach réznych systeméw prawnych, realizacja zdarzen korporacyjnych zwiazanych z nabyciem
praw po stronie ak¢jonariusza nastepowata w tych samych terminach we wszystkich krajach, w ktdrych s3 one notowane.

Komentarz spétki : Papiery wartosciowe wyemitowane przez Spétke nie s3 przedmiotem obrotu w réznych krajach (lub na roznych
rynkach) i w ramach réznych systeméw prawnych.

Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spétki, spétka zapewnia powszechnie dostepna transmisje obrad
walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Komentarz spétki: Spétka nie stosuje tej zasady, gdyz nie jest to uzasadnione strukturg akcjonariatu (aktualnie ponad 97% akcji Spétki
nalezy do Prezesa i Wiceprezesa Zarzadu Spétki), a ponadto pozostali akcjonariusze nie zgtaszaja Spotce oczekiwan w tym zakresie. W
razie zmiany ktéregokolwiek z czynnikéw Spétka rozwazy stosowanie tej zasady.

Ponadto BEST przy rekomendacji Ill.R.1. dodat komentarz objasniajacy sposob jej realizacji w spotce:

I1.R.1. Spétka wyodrebnia w swojej strukturze jednostki odpowiedzialne za realizacje zadan w poszczegdlnych systemach lub funkgjach,
chyba ze wyodrebnienie jednostek organizacyjnych nie jest uzasadnione z uwagi na rozmiar lub rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez
spétke.

Komentarz spétki: Spétka wyodrebnita w swojej strukturze jednostke audytu wewnetrznego. Za realizacje funkgji z zakresu compliance
azesciowo odpowiedzialne s3 jednostki zewngtrzne wobec spétki, w tym kancelaria prawna zajmujaca sie obstuga prawna spétki. Spétka
nie wyodrebnita jednostki odpowiedzialnej za system zarzadzania ryzykiem, gdyz w ocenie Zarzadu nie jest to uzasadnione — funkje te
petni Zarzad Spotki.

5.3. Informacje o akcjonariacie

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

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

Liczba gtosow Udziat w ogolnej liczbie

Wyszczegdlnienie llos¢ posmdanych Udziat w ka.pltale przystugujacych z gtosow na WZA
akqji zaktadowym Emitenta . " .

posiadanych akji Emitenta

Krzysztof Borusowski 17.160.236 82,29% 23.880.236 86,61%

Marek Kucner 3.120.000 14,96% 3.120.000 11,32%
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5.3.2. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktore daja specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z
opisem tych uprawnien

BEST nie wyemitowat papierdw wartosciowych, ktdre daja specjalne uprawnienia kontrolne.

5.3.3. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie wykonywania
prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosow, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania
prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy spotki, prawa kapitatowe zwiazane z papierami
wartosciowymi sa oddzielone od posiadania papieréw warto$ciowych

Wedtug wiedzy Zarzadu BEST papiery wartoéciowe wyemitowane przez BEST nie s ograniczone co do wykonywania z nich prawa gtosu.
Zarzad BEST nie posiada réwniez wiedzy, aby istniaty zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspétpracy spétki, prawa kapitatowe zwiazane z
papierami wartosciowymi sq oddzielone od posiadania papierdw wartoéciowych.

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

Wedtug wiedzy Zarzadu BEST papiery wartosciowe wyemitowane przez BEST nie sq ograniczone, co do prawa przenoszenia ich
whasnosci, za wyjatkiem warrantéw subskrypcyjnych wyemitowanych na podstawie uchwaty nr 2 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia BEST z dnia 16 listopada 2015 roku w przedmiocie (i) emisji warrantow subskrypcyjnych serii A z prawem objecia akgji
serii C, (i) warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, (iii) wytaczenia prawa poboru warrantéw subskrypcyjnych serii A i prawa
poboru akgji serii C, (iv) upowaznienia dla organéw Spétki, ktdre to warranty nie s zbywalne na rzecz 0s6b trzecich, tj. innych niz Spétka,
przy czym podlegaja dziedziczeniu. Ograniczenie w obrocie warrantami wynika z celu, dla ktérego zostaty one wyemitowane, tj.
realizaji uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 16 listopada 2015 roku w przedmiocie przyjecia Programu
Motywacyjnego dla cztonkdw Zarzadu Spétki na lata 2015-2018.

5.4, Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich
wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajace z regulaminu Walnego Zgromadzenia

5.4.1. Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia

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

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad:

a) zinigjatywy wiasnej;

b) na wniosek Rady Nadzorczej;

d] 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 wyfacznej 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;
q] udzielanie cztonkom organdw Spétki absolutorium z wykonywania przez nich obowiazkdw;
d) zmiana statutu Spotki oraz ustalenie jego tekstu jednolitego;
e) postanowienie dotyczace roszczer o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spétki lub sprawowaniu zarzadu albo

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

podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego Spétki;

emitowanie obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszenstwa objecia akji;

umorzenie akdji i okreslenie szczegétowych warunkdw tego umorzenia;

potaczenie, podziat lub likwidacja Spétki, wybdr likwidatorow oraz sposéb prowadzenia likwidagji;

powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej;

ustalanie zasad wynagradzania i wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorczej.

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

5.4.2. Opis praw ak¢jonariuszy i sposobu ich wykonywania

Prawa majatkowe ak¢jonariuszy zwiazane z akjami 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 akgji przypada
dywidenda w takiej samej wysokosci;

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

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

Uprawnienia korporacyjne akcjonariuszy zwigzane 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§ 1KSH);

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 dwudziesty kapitatu
zaktadowego Spotki (art. 400 § 1 KSH);

prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia;

prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami;

prawo do uzyskania informacji o Spotce w zakresie i w sposob okreslony przepisami prawa;

prawo do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych
zqodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi oraz do imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu spétki publicznej;

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

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

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

prawo do zlozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez wybrang
w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech osb. Wniosek moga ztozy¢ akcjonariusze, posiadajacy jedna dziesiata kapitatu
zaktadowego reprezentowanego na tym Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy maja prawo wyboru jednego cztonka komisji
(art. 410§ 2 KSH);

prawo do przegladania ksiegi protokotow oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad odpisw uchwat (art. 421 § 2
KSH);
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1)

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

prawo do przegladania dokumentéw oraz zadania udostepnienia w lokalu Spétki bezpfatnie odpisow dokumentéw, o ktdrych
mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potaczenia spétek), w art. 540 § 1KSH (w przypadku podziatu emitenta) oraz w art. 561
§1KSH (w przypadku przeksztatcenia emitenta);

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

5.5. Wiadze Spotki

5.5.1. Sktad osobowy organow zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych Emitenta i zmiany, ktére w nim

zaszly w ciagu ostatniego roku obrotowego

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

1.
2.
3.

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

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

Do dnia 5 stycznia 2016 roku sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

Stawomir Lachowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej

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

Dr hab. Pasquale Policastro, prof. US (ztonek Rady Nadzorczej

Katarzyna Borusowska (ztonek Rady Nadzorczej

Patrycja Kucner (ztonek Rady Nadzorczej

W dniu 5 stycznia 2016 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie BEST S.A. powotato w sktad Rady Nadzorczej p. Krzysztofa
Kaczmarczyka, zwiekszajac tym samym liczbe cztonkéw Rady do 7 oséb.

5.5.2. Udziat w akcjonariacie

Na dzien 31 grudnia 2015 roku w posiadaniu 0s6b zarzadzajacych BEST byty nastepujace pakiety akji BEST:

Liczba gtosow

llo$¢ posiadanych Udziat w kapitale . Udziat w ogdlnej
A . przystugujacych z - A
Wyszczegélnienie akgji zaktadowym osiadanvch akdii liczbie glosow na
(sztuki) Emitenta " y j WZA Emitenta*
(sztuki)

Krzysztof Borusowski 17.160.236 82,29 23.880.236 86,61
Marek Kucner 3.120.000 14,96 3.120.000 11,32
Barbara Rudziks 53.216 0,26 53.216 0,19

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

Z informacji posiadanych przez Spétke wynika, Ze zadna z oséb nadzorujacych BEST nie posiada akji BEST, a takze akgji i udziatéw
w jednostkach powiazanych z BEST.
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Na dzien 31 grudnia 2015 r. Krzysztof Borusowski posiadat udziaty w nastepujacych podmiotach niepowiazanych kapitatowo z BEST:

= Ravioni k.s. z siedziba na Stowagji — 99,99999% udziatéw,
= Ravioni k.s. posiadato 100% udziatdw w Ravioni Holdings Limited z siedziba na Cyprze.

Na dzief 31 grudnia 2015 r. Marek Kucner posiadat udziaty w nastepujacych podmiotach niepowiazanych kapitatowo z BEST:

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

Powyzsze Spétki na dzier sporzadzenia niniejszego raportu s w likwidagji.

5.6. Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania osob zarzadzajacych oraz ich uprawnien,
w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgji

Zarzad BEST skiada sie z od jednej do trzech osob powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorcza w gtosowaniu tajnym
bezwzgledna wiekszoscia 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 niezastrzezonych do
kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

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

Zarzad posiada uprawnienie do podjecia decyzji o emisji akcji, gdyz w BEST przewidziano instytucje kapitatu docelowego. Zgodnie z §7b
ust. 1 statutu BEST Zarzad Spétki jest upowazniony, w okresie do dnia 16 listopada 2018 roku, do podwyzszenia kapitatu zaktadowego o
kwote nie wieksza niz 5.000.000,00 zt (pie¢ milionéw ztotych zero groszy) (kapitat docelowy). Zarzad moze wykonywac przyznane mu
upowaznienie poprzez dokonanie jednego lub kilku kolejnych podwyzszen kapitatu zaktadowego przy czym akce moga by¢
obejmowane tak za wkfady pieniezne, jak i niepieniezne (aporty). Zgodnie z §7b ust. 2 statutu BEST Zarzad decydowac bedzie w formie
uchwaty o wszystkich sprawach zwiazanych z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spétki w granicach kapitatu docelowego. Uchwaty
Zarzadu w sprawach ustalenia ceny emisyjnej oraz wydania akgji w zamian za wktady niepienigzne wymagaja zgody Rady Nadzorczej.
Zgodnie z §7b ust. 2 statutu BEST w razie dokonania podwyzszenia kapitatu zaktadowego zgodnie z ust. 1 Zarzad upowazniony jest do
pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w catosci lub w czesci za zgoda Rady Nadzorczej.

Zarzad nie posiada prawa podjecia decyzji o wykupie akji, gdyz kompetencja ta przystuguje Walnemu Zgromadzeniu.

5.7. Opis dziatania organdw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych Emitenta oraz ich komitetow
5.7.1. Opis dziatania Zarzadu

Zarzad kieruje dziatalnoscig Spétki, podejmuje uchwaty i decyzje we wszelkich sprawach niezastrzezonych dla Walnego Zgromadzenia
lub Rady Nadzorczej. Szczegétowy podziat kompetencji i obowigzkéw Cztonkéw Zarzadu oraz przedmiot i tryb podejmowania przez
Zarzad uchwat i tryb jego pracy okresla Regulamin Zarzadu. W stosunkach pracowniczych Zarzad reprezentuje pracodawce, w
rozumieniu kodeksu pracy, na zasadach ogélnych.

Nastepujace sprawy wymagaja rozstrzygniecia przez Zarzad w formie uchwaly:

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 i sporzadzanie pisemnych wnioskéw do Rady
Nadzorczej;

d)  ustanowienie prokury;

e)  uchwalanie wewnetrznych aktéw normatywnych nie zastrzezonych do kompetencji innych organéw Spétki;
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f)  przyjecie sprawozdania finansowego Spétki oraz grupy kapitatowej, jak i sprawozdania z dziatalnosci Spétki 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 terminéw ustalonych przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy;

i) przyjecie budzetu Spotki na dany rok;

j)  wyrazenie zgody na dokonanie zaméwienia towaréw lub ustug nieujetych w budzecie o wartoéci przekraczajacej 1.000 zt (tysiac
Zotych).

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

Zarzad, przed zawarciem przez Spétke umowy znaczacej z podmiotem powigzanym kazdorazowo zwraca si¢ do Rady Nadzorczej z
whioskiem o aprobate takiej transakgji.

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 Cztonkdw Zarzadu
z tym, ze kazdy Cztonek Zarzadu winien otrzymac powiadomienie, co najmniej na jeden dzier przed planowanym terminem posiedzenia.
Ponadto kazdemu (ztonkowi Zarzadu przystuguje prawo zwotania posiedzenia Zarzadu ,ad hoc” w kazdym zasie, z tym, ze na zwotanie
posiedzenia w tym trybie wymagana jest zgoda pozostatych Cztonkéw Zarzadu.

5.7.2. Opis dziatania Rady Nadzorczej

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

Uchwaty Rady moga by¢ powziete, jezeli na posiedzeniu jest obecna co najmniej potowa jej Cztonkdw, a wszyscy Cztonkowie Rady zostali
zawiadomieni o posiedzeniu. Za skuteczne zawiadomienie o terminie posiedzenia uznaje si¢ 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 skréci¢ ten termin do 3 dni.
Uchwaty Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledng wiekszoscia gtoséw, chyba ze Statut stanowi inaczej. W razie rownosci gtosow decyduje
gtos Przewodniczacego Rady. Posiedzenia Rady odbywaja sie w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz trzy razy w roku obrotowym i s3
zwotywane przez jej Przewodniczacego, z inicjatywy wiasnej, na wniosek Zarzadu lub przynajmniej jednego Cztonka Rady. Cztonkowie
Rady Nadzorczej moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady, oddajac swéj gtos na pismie za posrednictwem innego Cztonka 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 Srodkéw 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 Srodkéw bezposredniego porozumiewania sig na odlegtos¢, nie moze dotyczyc:

a) wybordw Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej;

b) odwotywania i zawieszania w czynnosciach Cztonkéw Zarzadu.

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

W Radzie Nadzorczej dziataja dwa komitety: Komitet Audytu oraz Komitet Wynagrodzen, ktore s organami o charakterze
opiniodawczo-doradczym. W sktad Komitetu Wynagrodzer wchodza: dr hab. Pasquale Policastro, prof. US — Przewodniczacy Komitetu,
dr hab. Leszek Pawtowicz, prof. UG — Cztonek Komitetu oraz Partycja Kucner — Cztonek Komitetu, a w sktad Komitetu Audytu: Dr hab.
Dariusz Filar, prof. US — Przewodniczacy Komitetu, Stawomir Lachowski — Cztonek Komitetu, Katarzyna Borusowska — Cztonek Komitetu.
0d 15 stycznia 2016 roku w skfad Komitetu Audytu wchodzi takze Krzysztof Kaczmarczyk.
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Komitet Audytu jest organem opiniodawczo-doradczym Rady Nadzorczej sprawach sprawujacym nadzor nad nastepujacymi obszarami
aktywnosci BEST :
1) procesem sprawozdawczosci finansowej, w szczegdlnosci poprzez:
a)  wyrazanie opinii na temat funkcjonujacej w Spétce polityki rachunkowosci i stosowanych zasad sporzadzenia sprawozdan
finansowych;
weryfikacje sprawozdan finansowych, w tym w zakresie poprawnosci i kompletnosci zawartych w nich informacji;
analize raportu biegtego rewidenta z badania sprawozdan finansowych;
ocene procesu komunikacji informadji finansowych;
unkcjonowaniem systemu kontroli wewnetrznej poprzez:
oceng efektywnosci poszczegélnych 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
Spotki;
b)  zrozumienia wptywu ryzyka biznesowego na sprawozdania finansowe;
¢ oceny polityki ubezpieczert majatkowych Spétki oraz ubezpieczen odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdw jej organéw;
4)  dziatalnoscig audytu wewnetrznego, w szczegélnosci poprzez:
a) opiniowanie kandydatow na stanowisko kierownika dziatu odpowiedzialnego za audyt wewnetrzny,
whnioskowanie/opiniowanie jego odwotania;
b) przeglad i opiniowanie regulaminu, planu pracy, analizy budzetu i struktury audytu wewnetrznego;
¢)  okresowq ocene realizacji planu audytow i dziatari podjetych przez Zarzad w odpowiedzi na kwestie zidentyfikowane przez
audyt wewnetrzny;
5)  procesem badania sprawozdan finansowych, w szczegéInosci poprzez:

o=

d

N
—
- =

-

a

a) rekomendowanie podmiotu do badania sprawozdania finansowego;
b)  opiniowanie wysokosci wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdar finansowych;
¢)  ocene niezaleznosci biegtego rewidenta;

d) komunikowanie sie w zakresie planu metod i wynikow pracy biegtego rewidenta;
e) opiniowanie swiadczonych ustug dodatkowych na rzecz spotki przez podmiot uprawniony do badania;
f)  badanie kwestii bedacych powodem rezygnacji z ustug rewidenta zewnetrznego i wydawanie zalecei w sprawie

wymaganych czynnosi.

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

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

2) przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji dotyczacych wynagrodzen poszczegdinych Cztonkéw Zarzadu;

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

motywacyjnych opartych na akcjach.

Oba Komitety sktadaja Radzie Nadzorczej roczne sprawozdanie ze swojej dziatalnosci.

5.8. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spotki Emitenta
Imiana statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia i wpisu do rejestru. Uchwata o zmianie statutu wymaga wiekszo$ci 3% gtoséw

Walnego Zgromadzenia. Uchwata dotyczaca zmiany statutu, zwiekszajaca $wiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajaca prawa przyznane
osobiscie poszczegdlnym akcjonariuszom, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy, ktérych dotyczy.
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5.9. Opis gtownych cech stosowanych w przedsiebiorstwie Emitenta systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych

Podmioty z Grupy sporzadzaja swoje sprawozdania finansowe wg réznych requlacji prawnych, ktdre dla potrzeb konsolidagji s
przeksztatcane zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF).

Podmiot Regulacje, wg ktérych sporzadzane sa sprawozdania jednostkowe

MSSF
BESTS.A. Rozporzadzenia Komisji Europejskiej
BESTTFI S.A. M5SF

Rozporzadzenia Komisji Europejskiej

Ustawa o rachunkowosci

BEST Capital FIZAN Rozporzadzenie Ministra Finanséw w sprawie zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych

BEST | NSFIZ Ustawa o rachunkowosci
Rozporzadzenie Ministra Finanséw w sprawie zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych

BEST I NSFIZ Ustawa o rachunkowosci
Rozporzadzenie Ministra Finanséw w sprawie zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych

MSSF

BEST Capital (CY) Ltd. Rozporzadzenia Komisji Europejskiej

Kancelaria Radcy Prawnego Rybszleger sp. k. Ustawa o rachunkowosci
BEST Nieruchomosci sp. z 0.0. Ustawa o rachunkowosci
Actinium Inwestycje sp. z 0.0. Ustawa o rachunkowosci
Actiniumsp.z 0.0. Ustawa o rachunkowosci
Gamex sp. z 0.0. Ustawa o rachunkowosci

Sporzadzanie sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych jest procesem wieloetapowym. Kazdy etap jest
zakoniczony weryfikacja i potwierdzeniem zgodnosci danych. Stale monitorujemy istotne czynniki ryzyka prawnego, podatkowego,
gospodarczego oraz operacyjnego. Osoby odpowiedzialne za administrowanie sktadnikami majatkowymi dokonuja ich weryfikacji pod
katem ich kompletnosci, przydatnosci i utraty wartosci. Osoby odpowiedzialne za realizacje kontraktéw oraz osoby prowadzace sprawy
sadowe identyfikuja potencjalne ryzyka zwiazane z ich przebiegiem i realizacja.

Wiele proceséw przetwarzania danych ksiegowych jest zautomatyzowanych, co minimalizuje ryzyko wystapienia btedéw.
Dane finansowe oraz dane opisowe na potrzeby sprawozdan finansowych BEST, BEST TFI, BEST Nieruchomosci, Kancelarii, Actinium
Inwestycje, Actinium sp. z 0.0., Gamex sp. z 0.0. i Gamex Inwestycje sp. z 0.0. przygotowane sg przez pracownikow Pionu Finansowo-
Ksiegowego BEST na podstawie zapiséw w ksiedze gtdwnej oraz informacji otrzymywanych od osob odpowiedzialnych za
administrowanie skfadnikami majatkowymi, realizacje kontraktéw, prowadzenie spraw sadowych, a takze od cztonkéw zarzadu tych
spétek. Dane finansowe oraz dane opisowe na potrzeby sprawozdan finansowych pozostatych podmiotéw nalezacych do Grupy
przygotowane s3 przez podmioty, ktérym zostato powierzone prowadzenia ksiag rachunkowych, pod nadzorem pracownikéw Pionu
Finansowo-Ksiegowego BEST. Pracownicy odpowiedzialni za przygotowanie poszczegdlnych elementéw sprawozdania finansowego
przed ich przygotowaniem potwierdzaja zgodnos¢ danych ksiegowych ze stanem faktycznym oraz fakt kompletnego ujecia operacji o
charakterze majatkowym w ksiegach rachunkowych.

Nadzér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych sprawuje Gtéwny Ksiegowy.

Przygotowane sprawozdania podlegaja weryfikacji i zatwierdzeniu przez zarzady poszczegéinych podmiotéw, a w przypadku
BEST | NSFIZ, BEST II NSFIZ i BEST Capital FIZAN przez zarzad BEST TFI. Przed zatwierdzeniem sprawozdania finansowe s poddawane
ocenie, dane finansowe sq analizowane w poréwnaniu do zatozen, a wszelkie odchylenia wyjasniane.
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6. Polityka wynagrodzen
6.1. System wynagrodzen

Obowiazujacy w BEST system wynagrodzen w odniesieniu do cztonkéw Zarzadu Spétki opiera sie na wynagrodzeniu statym wynikajacym
ze stosunku stuzbowego (umowa o prace lub powotanie) oraz wynagrodzeniu zmiennym realizowanym w formie Programu
Motywacyjnego opartego o akcje Spétki lub decyzji uznaniowej Rady Nadzorczej o przyznaniu premii. Z kolei czionkowie Rady Nadzorczej
otrzymuja wynagrodzenie, ktérego wysokos¢ okresla uchwaty Walne Zgromadzenie BEST i ktdre nalezne jest za udziat w kazdym
posiedzeniu Rady lub jej Komitetu lub Walnym Zgromadzeniu, przy czym jezeli posiedzenia Rady i Komitetu odbywaja sie jednego dnia

— przystuguje jedno wynagrodzenie.

6.1.1. Wynagrodzenia

(wtys. zt)
Rok zakonczony Rok zakonczony
Wynagrodzenia Zarzadu BEST 31.12.2015 31.12.2014
Krzysztof Borusowski 528 476
Marek Kucner 483 416
Barbara Rudziks 577 360
Razem 1.588 1.252
(wtys. )

. . Rok zakoriczony Rok zakoriczony
Wynagrodzenia Rady Nadzorczej BEST 31.12.2015 31.12.2014
Stawomir Lachowski 35 24
Bernd Holzapfel - 4
Leszek Pawtowicz 20 12
Bartosz Kruzewski - 8
Katarzyna Borusowska 20 16
Patrycja Kucner 20 20
Pasquale Policastro 20 4
Dariusz Filar 30 8
Razem 145 96

Dwaj cztonkowie Zarzadu BEST petnig réwniez funkcje cztonkéw Zarzadu TFI. Cztonkowie Zarzadu BEST nie petnia funkdji w zarzadach

innych spétek z Grupy.
(wtys. zb)
Rok zakoriczony Rok zakonczony
Wynagrodzenia Zarzadu TFI 31.12.2015 31.12.2014
Krzysztof Borusowski 414 325
Marek Kucner 414 315
Razem 828 635
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6.1.2. Program Motywacyjny

W dniu 16 listopada 2016 roku na mocy uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia (NWZ) w przedmiocie przyjecia
Programu Motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spétki na lata 2015 — 2018 roku, ustanowiony zostat Program Motywacyjny dla
cztonkéw Zarzadu BEST.

Celem Programu Motywacyjnego jest stworzenie dodatkowych mechanizméw motywujacych cztonkéw zarzadu Spétki do efektywnego
zarzadzania Spétka, do dziata zapewniajacych dtugotrwaty wzrost wartosci Spétki, jej stabilny rozwdj oraz dtugoterminowe zwiazanie
ztonkéw zarzadu ze Spétka i stworzenie warunkéw umozliwiajacych wynagradzanie cztonkdw zarzadu Spétki za ich wktad w osiggniete
przez Spotke wyniki finansowe.

Program bedzie realizowany poprzez przyznanie uprawnionym prawa do objecia akji Spétki emitowanych w ramach warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w wykonaniu praw z warrantéw subskrypcyjnych. W zwiazku z realizacjg Programu
Motywacyjnego NWZ uchwalito warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki o nie wiecej niz 648.000 zt w drodze emisji nie
wiecej niz 648.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C. Nabycie warrantéw przez uprawnionych nastapi pod warunkiem osiagniecia przez
Spétke okreslonych wskaznikdw ekonomicznych, ktdrych poziomy na kazdy z kolejnych lat obrotowych bedzie wyznaczata Rada
Nadzorcza. Wykonanie praw z warrantow bedzie natomiast mogto by¢ zrealizowane pod warunkiem pozostawania ze Spotka w stosunku
stuzbowym do zasu zakoriczenia Programu. Posiadacze warrantéw subskrypcyjnych beda uprawnieni do wykonania wynikajacych z
warrantow praw do objecia akgji serii C po cenie emisyjnej réwnej wartosci nominalnej, tj. po cenie 1,00 zt za jedng akcje, nie wczesniej
niz po uptywie 12 miesiecy od daty przyznania warrantéw za ostatni rok trwania Programu oraz nie pdzniej niz do 31 grudnia 2020 roku.
Przyznanie warrantéw nastapi dopiero po dokonaniu oceny spetnienia warunkdw na podstawie opublikowanego przez Spétke
skonsolidowanego raportu rocznego za rok obrotowy Programu, za ktéry maja by¢ przyznane warranty. Szczegétowe zasady realizagji
Programu okreslone s3 w Regulaminie Programu Motywacyjnego ustanowionym przez Rade Nadzorcza BEST w uchwale z dnia 16
grudnia 2015 roku na podstawie upowaznienia zawartego w 85 uchwaty nr 1 NWZ.

W zwiazku z oczekiwaniami inwestoréw instytucjonalnych, przewiduje sie zmiane obowiazujacego Regulaminu Programu
Motywacyjnego w nastepujacym zakresie:

- Posiadacze warrantow subskrypcyjnych beda uprawnieni do wykonania wynikajacych z warrantéw: 1) przyznanych za rok 2015 praw
do objecia akgji serii C po cenie emisyjnej rownej wartosci nominalnej, tj. po cenie 1,00 zt za jedng akcje, nie wczesniej niz po uptywie 12
miesiecy od daty przyznania warrantéw oraz nie pézniej niz do 31 grudnia 2017 roku 2) przyznanych za lata 2016-2018 praw do objecia
akgji kolejnej serii po cenie rynkowej, tj. 13,40 zt, czyli kursu zamkniecia notowan akcji na GPW z dnia 4 stycznia 2016 roku, nie wezesnie;
niz po uptywie 12 miesiecy od daty przyznania ostatniej transzy warrantow oraz nie pézniej niz do 31 grudnia 2020 roku.

- Warunkowe podwyzszenie kapitatu zakladowego Spétki nastapi o nie wiecej niz 738.000 zt w drodze emisji nie wiecej niz 108.000 akji
zwyklych na okaziciela serii C oraz nie wiecej niz 630.000 akgji zwyktych na okaziciela kolejne;j serii.

(wtys. zb)
Rok zakoriczony Rok zakoniczony
Wycena Programu Motywacyjnego 31.12.2015 31.12.2014
Krzysztof Borusowski 455 -
Marek Kucner 455 -
Barbara Rudziks 455 -
Razem 1.365
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6.2. Wskazanie istotnych zmian, ktére w ciagu ostatniego roku obrotowego nastapity w polityce wynagrodzen

Jedyng istotng zmiang jaka zaszta w systemie wynagrodzen w 2015 jest wprowadzenie Programu Motywacyjnego, opisanego w pkt.
6.1.2 powyzej. '

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

Nie zostaly zawarte zadne umowy gwarantujace osobom zarzadzajacym wyptate rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub
zwolnienia.

6.4. Ocena funkcjonowania polityki wynagrodzern z punktu widzenia realizacji jej celow, w szczegédlnosci
dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa

W ocenie Zarzadu BEST stosowana polityka wynagrodzer zapewnia realizacje jej celow.

Niniejsze sprawozdanie zostato sporz

one w dniu 21 marca 2016 roku /ﬂ

Barbara Rudziks
(ztonek Zarzadu BEST S.A.

Marek Kucner

Prezes Zarzadu BEST S.A. Wiceprezes Zarzadu BEST S.A.
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