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. NAJWAZNIEJSZE WYDARZENIA W 2018 ROKU

BESTS.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej i Spotki BEST S.A. w 2018 roku

= Ograniczenie dostepu do kapitatu w formie obligacji i zmniejszenie mozliwosci inwestycyjnych

w zwiazku z sytuacja Getback S.A.
= Sptata zobowiazar finansowych o wartosci 177 min zt
= Pozyskanie finansowania na nowe inwestycje w wysokosci 118,9 min zt
= Nabycie 9 portfeli wierzytelnosci o wartosci nominalnej 1361,4 min z
= Objecie kontroli nad BEST Il NSFIZ i rozpoczecie konsolidacji metoda petng

= Utworzenie spétki windykacyjnej na rynku wtoskim

I PODSUMOWANIE WYNIKOW 2018 ROKU

= Wzrost wartosci portfeli wierzytelnosci o 20% r/r
= Wazrost poziomu sptat wierzytelnosci naleznych Grupie 0 9% r/r
= Wzrost petnej EBITDA gotéwkowej 0 18% r/r

= Wskaznik zadtuzenia na poziomie 1,18

Spaty nalezne Grupie

zZ

260,9minzt LV*
Petna EBITDA gotowkowa )

L =

22004mnzt ==

Wartos¢ portfeli

1036 minzt

Podstawowe dane finansowe 2018 2017 Zmiana Zmiana

(minzt) (minzb) (mlin zt) %
Wartos¢ portfeli wierzytelnosci 1036,0 866,5 169,5 20%
Sptaty wierzytelnosci naleznych Grupie 260,9 238,3 22,6 9%
Petna EBITDA gotowkowa 220,4 186,8 33,6 18%
Wskaznik zadtuzenia 1,18 1,56 -0,4 -24%




BESTS.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziafalnosci Grupy Kapitatowej i Spotki BEST S.A. w 2018 roku

I8 PopsTawoWE INFORMACIE 0 GRUPIE

1.1.  OPIS GRUPY

Grupe kapitatowa BEST S.A. (,Grupa”) tworzy jednostka dominujaca BEST S.A.
(,BEST", "Spotka’, ,Emitent”) oraz jednostki zalezne. Gtéwnym przedmiotem
naszej dziatalnosc jest inwestowanie w portfele wierzytelnosci i zarzadzanie
wierzytelnosciami. Jestesmy jednym z liderdw tej branzy na rynku krajowym.
W 2017 roku rozpoczelismy réwniez dziafalnos¢ na rynku woskim.

BESTS.A. prowadzi dziatalnosc od 1994 roku. Spdtka nie posiada oddziatow, jej
siedziba znajduje sie w Gdyni a Centrum Operacyjne w Elblagu. Podstawowa
dziatalnos¢  BEST, zarzadzanie wierzytelnosciami  polskich ~ funduszy

sekurytyzacyjnych, wykonywana jest na podstawie zezwolenia Komisj
Nadzoru Finansowego.

Charakter
zaleznosci

Siedziba

BEST sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace
sprawozdania ponizszych pomiotéw zaleznych, a takze skutki zmiany
wartosd udziatu Grupy w Kredyt Inkaso S.A., jako podmiotu stowarzyszonego.
Wszystkie jednostki zalezne wchodzace w sktad Grupy podlegaja konsolidacji
metoda pefna.

Na dzieft 31 grudnia 2018 roku zaangazowanie kapitatowe BEST w jednostki
zalezne oraz w jednostke stowarzyszong byto nastepujace:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci

BESTTFIS.A. (,Towarzystwo”) zalezny (dynia, Polska tworzenie i zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi (Towarzystwo
zarzadza obecnie BEST I NSFIZ, BEST ITNSFIZ, BEST Il NSFIZ, BEST IV
NSFIZ oraz FIZAN)
BEST Capital FIZAN (,FIZAN") zalezny Gdynia, Polska lokowanie Srodkdw pienieznych w okreslone w statucie papiery
wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego oraz inne prawa
majatkowe
BESTINSFIZ zalezny (dynia, Polska lokowanie Srodkéw pienieznych w pakiety sekurytyzowanych
wierzytelnosci
BESTII NSFIZ zalezny (dynia, Polska lokowanie srodkéw pienieznych w pakiety sekurytyzowanych
wierzytelnosci
BEST IINSFIZ zalezny Gdynia, Polska lokowanie $rodkéw pienieznych w pakiety sekurytyzowanych
wierzytelnosci
BEST IV NSFIZ zalezny Gdynia, Polska lokowanie Srodkéw pienieznych w pakiety sekurytyzowanych
wierzytelnosci
BEST Capital Italy S.r.l. (,BEST Capital Italy”) zalezny Mediolan, Wtochy inwestowanie w wierzytelnosci
BEST Italia S.r.l. zalezny Mediolan, Wtochy zarzadzanie wierzytelnosciami na rynku wioskim
Kancelaria Radcy Prawnego Rybszleger sp. k. zalezny Gdynia, Polska ustugi prawne
(,Kancelaria”)
Kredyt Inkaso S.A. (,Kredyt Inkaso”) stowarzyszony Warszawa, Polska pozostafa finansowa dziatalnos¢ ustugowa
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej i Spotki BEST S.A. w 2018 roku

Ponizej zaprezentowalismy strukture Grupy oraz nasz procentowy udziat w jednostce stowarzyszonej.

BESTS.A.

* jednostka stowarzyszona, nie nalezy do Grupy w rozumieniu MSSF

1.2

ZMIANY W STRUKTURZE GRUPY W 2018 ROKU

W 2018 roku miaty miejsce nastepujace zmiany w strukturze Grupy:

1.3.

BEST objat kontrole nad BEST Il NSFIZ
=> | Wiecejn

sprawozdania finansowego

a ten temat w nocie 5.6.2 skonsolidowaneqo

BEST przejat spétke zalezng BEST Nieruchomosdi, w nastepstwie czego
doszto do potgczenia obydwu podmiotow.

BEST utworzyt spotke pod firmg BEST Italia s.rl. z siedzibg w Mediolanie,
we Whoszech. Kapitat zatozycielski tej spotki wynosi 200 tys. EUR i zostat
w catosci optacony gotéwka przez BEST.

Kancelaria Radcy Prawnego

1009 ——————=0 909
BESTTFI S.A. 0% % Y ——
BEST Capital FIZAN 9954% o= 51% BEST (apital Italy
L 100% BEST | NSFIZ —=  100% BEST Italia S.r.
—  100% BEST I NSFIZ —a  3314% KREDYT INKASO S.A*
—a  50% BEST Il NSFIZ
—o  83,44%
BEST IV NSFIZ
—_° 1656%

Naskutekumorzeniaorazemisji kolejnych serii certyfikatowinwestycyjnych
udziat bezposredni FIZAN w BEST IV NSFIZ wzrést z 73,02% na koniec
2017 roku do 83,44% na dzieft 31 grudnia 2018 roku. Pozostate prawa
gfosu w tym funduszu posiadamy posrednio poprzez Towarzystwo.
Naskutekumorzeniaorazemisji kolejnych serii certyfikatowinwestycyjnych
udziat bezposredni BEST w FIZANIE spadt z 99,70% na koniec 2017 roku
d0 99,54 % na dziert 31 grudnia 2018 roku. Pozostate prawa gtosu w tym
funduszu posiadamy posrednio poprzez Towarzystwo.

Na skutek obnizenia kapitatu zaktadowego Kredyt Inkaso nasz procentowy
udziat w tym podmiocie wzrdst 7 33,04% na koniec 2017 roku do 33,14%
na dzien rejestracji zmiany w KRS.

ZMIANY PODSTAWOWYCH ZASAD ZARZADZANIA SPOLKA | GRUPA

W 2018 roku nie wystapity zadne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem BEST ani Grupa.
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BESTS.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziafalnosci Grupy Kapitatowej i Spotki BEST S.A. w 2018 roku

I svruacia oPERACYINA I FINANSOWA

2.1.  STRATEGIA | KIERUNKI ROZWOJU GRUPY

0d 17 lat prowadzimy dziatalnos¢ na rynku obrotu wierzytelnosciami
w Polsce a od blisko dwdch lat takze we Wioszech. Inwestujemy w portfele
wierzytelnosci niereqularnych, przede wszystkim bankowych, ale takze innych
segmentow rynku.

Gtownymi czynnikami rozwoju naszej dziatalnosci sa:
podaz wierzytelnosci nieregularnych;
mozliwos¢ i koszt pozyskania finansowania transakcji zakupu;
sprawne i wydajne operacje;
stabilnos¢ otoczenia prawnego.

Wielkos¢ podazy niereqularnych wierzytelnosci bankowych, tj. wartos¢
kredytow wystawionych przez banki do sprzedazy, uzalezniona jest od wielu
czynnikéw. S3 nimi: koniunktura i zwigzana z nig zdolnos¢ kredytobiorcow

do requlamej spfaty zadtuzenia, rentowno$¢ bankéw, requlacje dotyczace
sektora bankowego, konsolidacje w sektorze bankowym a takze polityka
wewnetrzna, efektywnos¢ systeméw scoringowych bankdw i dynamika akgji
kredytowej. W przypadku innych segmentéw podaz wydaje sie mniej zaleze¢
od czynnikéw zewnetrznych (requlacje, przepisy prawa itp.) a wiecej od
wewnetrznej polityki firm w tym zakresie.

W minionym roku, w zwiazku z sytuacja Getback S.A,. mielismy do czynienia
7 ograniczeniem dostepu do kapitatu w formie obligacji i tym samym
zmniejszeniem mozliwosci inwestycyjnych. Wywindowanie cen przez GetBack
spowodowato tez, ze banki zatozyty wysokie ceny sprzedazy w swoich planach
na 2018 rok. Zdarzato sie, ze sprzedajacy, nie mogac uzyskac satysfakcjonujacej
ceny, odstepowali od przetargéw.

Innq kwestiq jest, Ze ceny wierzytelnosci na przetargach byly i wciqz jeszcze sq wysokie ze wzgledu na szczytowq faze cyklu koniunkturalnego. Ale trzeba
pamietac, ze my bedziemy te pakiety windykowac juz w innym momencie cyklu, i to réwniez powstrzymywato i powstrzymuje nas przed zawieraniem

transakgji o duzej skali” — Krzysztof Borusowski, prezes BEST

Majac na uwadze powyzsze ograniczenia oraz trzy ostatnie lata bardzo
intensywnych inwestygji, w 2018 roku postanowilismy skupi¢ sie na

2.1.1.  Polski rynek obrotu wierzytelno$ciami

2.1.1.1. Charakter i potencjat rynku

Polski rynek obrotu wierzytelnosciami bankowymi jest rynkiem dojrzatym
i konkurencyjnym, co wptywa na poziom cen portfeli wierzytelnosc
oferowanych do nabycia. Wedtug szacunkow Grupy w 2018 roku Srednie ceny
pfacone przez nabywcéw za portfele niereqularnych, niezabezpieczonych

Wykres nr 1.

optymalizacji naszej dziatalnosci, poprawic strukture bilansu, zmniejszy¢
zadkuzenie i poprawic efektywnos¢ kosztowa.

wierzytelnosci detalicznych z sektora bankowego wynosity ok. 12% ich
wartosc nominalnej. Od trzech lat wolumen rynku wierzytelnosc bankowych
utrzymuije sie na poziomie 8 mld z.

Srednie rynkowe ceny transakcyjne oraz warto$¢ nominalna bankowych, niezabezpieczonych, detalicznych wierzytelnosci nieregularnych

14 13
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10
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2013 2014 2015 2016

30% [ Wartosc nominalna (mid 20
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rédto: Opracowanie whasne.
20%
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Mimo wycofania sie z rynku, na skutek ztozonych probleméw prawno— 7 uwagi na utrudnienia w pozyskiwaniu finansowania i tym samym wyzsze
finansowych jednego z najbardziej aktywnych w ostatnich latach inwestora  oczekiwane marze jak réwniez nowe requlacje prawne, w kolejnych okresach
7 branzy windykacyjnej, $rednie ceny portfeli wierzytelnosci nie spadty.  Grupa spodziewa sie jednak trendu spadku Srednich cen.

LPotym, gdy GetBack przestat kupowac portfele po zawyzonych cenach, sytuacja ustabilizowata sie, ale oferty sprzedazy portfeli wierzytelnosci oferowane
w 2018 1. wcigz nie byty naszym zdaniem atrakcyjne dla kupujqcych. Po przestoju w transakcjach inne firmy z naszej branzy miaty apetyt na nowe
wierzytelnosci i to spowodowato, Ze ceny nie spadty tak mocno, jak mozna bylo oczekiwac” — Krzysztof Borusowski, prezes BEST

0d 2015 roku akgja kredytowa bankdw zmniejszyta sie z blisko 8% do nieco  w tym zakresie. Sprzyja mu utrzymujacy sie wzrost PKB, dobra sytuacja na
powyzej 3% pod koniec 2017 roku. Rok 2018 przynidst bardzo istotny wzrost — rynku pracy, niskie stopy procentowe oraz stabilna jakos¢ portfela kredytowego.

Wykres nr 2.
Dynamika akgji kredytowej

10%

9%
8%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%

20 4Q 2Q 4Q 20 4Q 2 4Q 20 4Q 2Q 4Q 2Q 4Q
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B Dynamika akgji kredytowej (r/r) B e

Zrédto: Komisja Nadzoru Finansowego

W czwartym kwartale 2018 roku wartos¢ bilansowa kredytéw sektora niefinansowego w Polsce wyniosta 1089 mld 4, co stanowi wzrost 0 6,1% w skali roku.
Wartos¢ zagrozonych kredytéw na koniec tego okresu wyniosta natomiast 74,3 mid zt.

Wykres nr 3.
Wartos¢ bilansowa kredytéw sektora niefinansowego
1200 10%
=
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B Kredyty zagrozone (mld z}) B «redyty niezagrozone (midzt) B Udziat kredytow zagrozonych (%)

Zrédto: Komisja Nadzoru Finansowego
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Dla poréwnania, wedtug szacunkéw Grupy, wartos¢ portfeli wierzytelnosci
przeznaczonych do sprzedazy na rynku polskim w 2018 roku wyniosta ok
8,3 mld zt czyli ok. 11,2% wartosci kredytéw zagrozonych wedtug danych na
koniec 2017 roku.

0d 2012 roku nastapity niewielkie zmiany w strukturze udzielanych kredytow
sektora niefinansowego. Najwieksza czes¢ stanowig kredyty mieszkaniowe,
kiorych udziat wynosi 48% i praktycznie sie nie zmienia. Najbardziej
spenetrowany przez nas segment kredytow dla gospodarstw domowych

Wykres nr5.
Struktura udzielanych kredytow oraz odsetek kredytow zagrozonych w danym segmencie
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rédto: Komisja Nadzoru Finansowego

Wykres nr 4.
Wykorzystanie podazy NPL w Polsce
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(kredyty konsumpcyjne oraz pozostate) stanowi obecnie 18%. Jego udziat
w strukturze udzielanych kredytow nie ulegt wiekszym zmianom w ciagu
ostatnich 6 lat, jednak istotnie wzrdst poziom szkodowosci.
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2.1.1.2. Model biznesowy

W Polsce realizujemy naszg dziatalnos¢ z wykorzystaniem funduszy
sekurytyzacyjnych, zgodnie z przepisami ustawy z dnia 27 maja 2004 roku
0 funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi. Chociaz spotka¢ mozna transakcje wykorzystujace inne
struktury, to jednak nie ma liczacej sie firmy w branzy, ktora nie posiadataby
takiego funduszu.

Fundusz sekurytyzacyjny jest rodzajem funduszu inwestycyjnego. Jest on
zarzadzany przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych (TFI), natomiast
zarzadzaniem portfelem zajmuje sie wyspecjalizowana spétka (Zarzadzajacy),
posiadajaca odpowiednie procedury, doswiadczenie oraz infrastrukture
operacyjna i administracyjng. Zarowno TFl jak i Zarzadzajacy prowadza swoja
dziafalnos¢ w oparciu o zezwolenia KNF.

2.1.1.3. Specyfika zarzadzania portfelem

Proces zarzadzania portfelem wierzytelnosc, ze wzgledu na ogromng
ich skale, koszty oraz delikatnos¢ materii, wymaga absolutnie doskonale
zorganizowanych — operagji,  stosujacych  zaawansowane  rozwiazania
teleinformatyczne i wysokie standardy bezpieczenstwa.

W celu zapewnienia najwyzszych zwrotow z inwestycji w wierzytelnosci
niereqularne, wdrazamy zaawansowane strategie windykacyjne oparte
0 segmentagje Klientéw i modele behawioralne, umozliwiajace jak
najtrafniejsze dostosowanie oferty produktowej do mozliwosc finansowych
zobowigzanego do sptaty.

WdrozyliSmy zaawansowany proces pozyskiwania informacji o Kliencie
z wykorzystaniem baz zewngtrznych i wykorzystujemy zrdznicowane kanaty
kontaktu. Bazujemy na zaawansowanych metodach statystycznych, ktore
pozwalajg nam ocenic, czy sprawa powinna by¢ procesowana na drodze
polubownej czy prawnej.

Nasz autorski system operacyjny umozliwia staty wzrost skali dziatalnosci
Grupy. Dzieki zastosowaniu nowoczesnych technologii, ma on istotny wptyw
na efektywnosc procesow biznesowych, ich wydajnos¢ oraz bezpieczeristwo.
Petna skalowalnos¢, pofaczona z mozliwoscig bardzo szybkiego wdrazania
nowych produktow czy strategii biznesowych, pozwala na budowanie
przewagi konkurencyjnej.
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Transakcje dotyczace wierzytelnosci bankowych, szczegélnie niereqularnych,
odbywaja sie gtéwnie z udziatem funduszy sekurytyzacyjnych. Gtéwnie
dlatego, ze ustawodawca stworzyt do tego specjalne ramy prawne, zardwno
w przepisach dotyczacych dziatalnosci bankowej, funkcjonowania funduszy
inwestycyjnych jak i przepisach podatkowych.

Na dzied 31 grudnia 2018 roku TFI nalezace do naszej Grupy zarzadzato
czterema funduszami sekurytyzacyjnymi: BEST | NSFIZ, BEST II' NSFIZ,
BESTIIINSFIZ, BEST IV NSFIZ, ktdre posiadaty wierzytelnosci o facznej wartosci
949,2minzt.

Dzieki  zaawansowanym  metodom  rachunkowosci  zarzadczej oraz
nieustannemu rozwijaniu Swiadomosc kosztowej naszych pracownikéw,
Swiadomie zarzadzamy kosztami operacyjnymi. Regularnie monitorujemy
i analizujemy nasze dziatania z wykorzystaniem nowoczesnych narzedzi Bl
(business inteligence).

Bezpieczenstwo dziatalnosci Grupy zapewnia procedura BCMS (system
zarzadzania ciagtoscia dziatania), reqularne audyty wewnetrzne i zewnetrzne
oraz zespot monitoringu proceséw operacyjnych pracujacy na jednym
Z najnowoczesniejszych systemdw do nagrywania rozméw i czynnosci na
ekranie.

Posiadamy kompetentny zespdt, doswiadczony w zakresie zarzadzania
r6znymi kategoriami i rodzajami wierzytelnosdi, tj. z tytutu kredytow, pozyczek,
ubezpieczenr, dostaw ustug telekomunikacyjnych i energii, wobec 0s6b
fizycznych, SME i duzych przedsiebiorstw, wierzytelnosciami zabezpieczonymi
zarowno ruchomosciami jak i nieruchomosciami.

Stosujemy systemowe podejscie do zarzadzania procesami i projektami
w oparciu o standardy Lean, Kaizen, Lean Startup, Agile PM oraz SixSigma.
W zespole mamy wysokiej klasy specjalistow z dziedzin analizy danych,
raportowania i controllingu, ktorzy wdrozyli w nasze dziatania kulture
analityczng.
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2.1.2.  Wloski rynek obrotu wierzytelnosciami

2.1.2.1. Charakter i potencjat rynku

Sektor bankowy we Wioszech jest oSmiokrotnie wiekszy niz w Polsce. Jak  wierzytelnosci. Jego potencjat wynika nie tylko z wielkosci sektora, ale i ze
podaje European Banking Federation, na koniec 2017 roku aktywa wioskiego  zwiekszonego udziatu kredytow niereqularnych. W latach 2009 —2015 wzr6st
sektora bankowego wynosity 3 716,5 mld EUR, podczas gdy polskiego  onz7,8% do 22,0%, a obecnie wynosi 14,7%.

tylko 444,9 mid EUR. Odpowiednio wiekszy jest rowniez wioski rynek

Wykres nr 6.

Udziat kredytow nieregularych we wtoskim systemie bankowym
21,0%  220% 7119

17,8%
14,3% 147%

7,8% 12,9%  13,0%

0,
6,3% 7,5% e

3,5% 4,6%
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 H2018

B Wskainik kredytow niereqularnych (%) BB Wiskaznik ztych kredytow (%)
rédto: The lralian NPL market, Pw(, grudziert 2018.
Wartos¢ kredytow nieregularnych we wioskiem systemie bankowym nakoniec  NPL brutto znaczaco wptynat na zmniejszenie rentownosci wioskich bankéw,

2015 roku wyniosta ok. 341 mld EUR, osiagajac swéj maksymalny poziom.  wskutek czego podjete zostaty dziatania ukierunkowane na zwigkszenie
Przyczyna tego byty problemy gospodarcze Wtoch. Ponad czterokrotny wzrost — stabilnosci sektora bankowego oraz poprawe wynikéw.

Wykres nr7.
Struktura kredytéw niereqularnych we wioskich sektorze bankowym
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W nastepstwie wystepujacych probleméw wioskiego sektora bankowego
zostaty podjete dziatania przez rzad Wioch oraz Europejski Bank Centralny
w kierunku ustabilizowania tej sytuacji. Wynikiem tych dziatan jest pozbywanie
sie przez whoskie banki kredytéw niereqularnych ze swoich bilanséw. Wartos¢
wierzytelnosci nieregularnych w aktywach bankéw spadta z 341 mld EUR
na koniec 2015 roku do 221 mid EUR na koniec pierwszego pétrocza 2018
roku (22,6%). W efekcie obserwujemy znaczacy wzrost wartosci transakji
sprzedazy portfeli wierzytelnosci nieregularnych. W 2017 roku przedmiotem
sprzedazy byty wierzytelnosci o wartosci 69 mld EUR, podczas gdy na rynku
polskim — 8 mld zt. Wierzytelnosci sprzedane w 2017 roku stanowity az 26%
tacznej wartosd kredytéw nieregularnych. Udziat ten byt wiec 2 razy wyzszy
niz w Polsce. Duzg czes¢ transakcji stanowity sekurytyzacje dotyczace duzych
pakietéw wierzytelnosci. Podobnie sytuacja wygladata w roku 2018. Mimo,
iz rynek NPL sukcesywnie obniza swoja wartos¢, wzrasta podaz kredytow, co
pozwala oczekiwac atrakcyjnych cen sprzedawanych pakietw wierzytelnosci.

Rozszerzenie requlacji dotyczacych zarzadzania NPL réwniez na sektor
srednich i mafych bankow pozwala oczekiwa¢ zwiekszonej skali sprzedazy
NPL w tej grupie. Ponadto, banki w wiekszym stopniu koncentrujg swe
dziafania na kredytach z kategorii watpliwych, ktérych wartos¢ w sektorze
bankowym na koniec pierwszego potrocza 2018 roku wyniosta 86 mld EUR.
Praktyka zarzadzania tq kategorig dopiero sie ksztattuje, a gtéwne alternatywy
do zarzadzania wewnatrz swojej organizadji to: outsourcing obstugi, sprzedaz
pakietéw lub wydzielenie wyspecjalizowanej platformy obstugi.

2.1.2.2. Model biznesowy

We Wioszech transakcje sprzedazy portfeli wierzytelnosc odbywaja sie
gtéwnie z udziatem spotek specjalnego przeznaczenia. Zgodnie z przepisami
Prawa Sekurytyzacyjnego z 30 kwietnia 1999 roku, spétka ta jest elementem
struktury transakcyjnej przewidzianej w prawie wioskim dla celéw realizacji
programéw sekurytyzacyjnych i jest zarzadzana przez podmiot posiadajacy
odpowiednig licencje bankowa, natomiast zarzadzaniem portfelem zajmuja
sie wyspecjalizowane spétki, posiadajace odpowiednig infrastrukture
operacyjna i administracyjna.
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Wykres nr 8.
Wykorzystanie podazy NPL we Wtoszech
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Zrédto: The ltalian NPL market, Pw(, grudziert 2018, opracowanie whasne

Wskazane zmiany sprzyjajg rozwojowi wioskiego rynku, a duza podaz
kredytow niereqularnych oraz kierunki zmian regulacyjnych pozwalaja
oczekiwac atrakcyjnych cen sprzedawanych pakietow wierzytelnosci. Z drugiej
strony, zwiekszona skala sprzedazy powoduje naptyw nowych, czesto
niedoswiadczonych na rynku wierzytelnosci niereqularnych  inwestoréw,
posiadajacych agresywna strategie wejscia, a zatem skfonnych do zaoferowania
wysokich cen za pakiety wierzytelnosci.

W grudniu 2018 roku zatozylismy wiasng spétke operacyjng BEST Italia, ktdre]
zadaniem bedzie dochodzenie wierzytelnosci Grupy oraz koordynowanie
prac zwiazanych z dziataniami zleconymi innym serwiserom i kancelariom
prawnym. W roku 2019 spétka ta uzyskafa licencie umozliwiajaca jej
rozpoczecie dziatan operacyjnych. Na dzieri 31 grudnia 2018 roku f3czna
wartos¢ wierzytelnosdi, ktorg zarzadzamy we Wroszech wyniosta 86,8 min z.
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2.2. INFORMACJE 0 PODSTAWOWYCH PRODUKTACH | UStUGACH

Inwestujemy w portfele niereqularnych wierzytelnosd, gtéwnie bankowych,
ktore na dzien bilansowy stanowity ponad 71,2% wartosci godziwej naszego
portfela, cho¢ w ostatnich latach znacznie zwiekszylismy takze nasz udziat
w pozostatych segmentach.

Wykres nr9.
Struktura wartosci godziwej zarzadzanych wierzytelnosci wg segmentéw
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Portfel telekomowy
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Portfel parabankowy
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—————
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Portfel bankowy

Wedtug stanu na dzied 31 grudnia 2018 roku faczna wartos¢ nominalna
wierzytelnosci- Grupy wyniosta 17,9 mld zt a ich wartos¢ bilansowa
przekroczyfa 1 mld z4.

Portfele wierzytelnosci, min zt 31.12.2018

Wartos¢ nominalna 17 835,1
Wartos¢ bilansowa 1036,0
ERC* 2566,8
do 1 roku 295,6
od Tdo5 lat 1236,4
od 5latdo 10 lat 8249
powyzej 10 lat 210,0

* wysokos¢ oczekiwanych splat z portfeli

Obstugiwane — wierzytelnosc  dzielimy na:  wierzytelnosc  detaliczne,
korporacyjne i hipoteczne. Poszczegdlne grupy wymagajg innego podejscia
W procesie obstugi.

Wykres nr 10.
Struktura wartosci godziwej zarzadzanych wierzytelnosci wg rodzajow

3,7%

Wierzytelnosci hipoteczne

6,2%

Pozostate

0,2%
1

erzytelnosci korporacyjne

——

89,9%

Wierzytelnosci detaliczne

t3czna wartosc
nominalna zarzadzanych

wierzytelnosci

17,9 mid zt

2567 min z

ERC portfeli
zarzadzanych
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Wierzytelnosci detaliczne sq zdecydowanie najwieksza zarzadzang przez
nas grupg (89,9%) i charakteryzujg sie stosunkowo nieduzg jednostkowq
wartoscig, dlatego obstugiwane s w procesie masowym. 7 kolei
wierzytelnosci korporacyjne i hipoteczne, Stanowig znacznie mniejszy
odsetek zarzadzanych wierzytelnosc. Z uwagi na wysokie wartosciowo salda
obstugiwane s3 indywidualnie, gdyz kazdy przypadek wymaga dogfebnej
analizy prawnej. Ich obstuga polega na konstruowaniu indywidualnych
strategii windykacyjnych, opartych na restrukturyzagji finansowej i prawnej.
W przypadku wierzytelnosc zabezpieczonych hipotecznie, zdarza sie takze, ze
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egzekucja koriczy sie przejeciem nieruchomosci w zamian za wierzytelnosc.
Z uwagi na skomplikowany stan prawny, niska efektywnos¢ organdw czy
tez dziatanie dtuznika, przejecie nieruchomosci w procesie egzekucji jest
czesto jedynym sposobem umozliwiajacym efektywne jej zbycie. W ten
sposéb weszlismy w posiadanie kilku nieruchomosci i mozliwe jest nasze
zZaangazowanie inwestycyjne w projekt zwigzany z komercjalizacjg takiej
nieruchomosci we wspotpracy z renomowanymi partnerami posiadajacymi
ugruntowane doswiadczenie w tej dziedzinie.

=> | Charakterystyka rynkw, na kt6rych dziatamy zostata opisana
J ] J
w pkt 2.1 niniejszeqo sprawozdania.

2.3.  RYNKIZBYTU | ZRODEA ZAOPATRZENIA, ZE WSKAZANIEM ODBIORCY LUB DOSTAWCY, KTOREGO UDZIAL WYNOSI CO

NAJMNIEJ 10% PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY 0GOLEM

Przychody zrealizowane na rynku polskim stanowity prawie 91,5% facznych
przychoddw. Prowadzona dziafalnos¢ nie wykazuje istotnej cyklicznosci ani
sezonowosci. Podobnie jak wroku ubiegtym, w strukturze naszych przychodow
operacyjnych dominowaty przychody z wierzytelnosd, ktre stanowity 81,5%
0g6tu przychoddw operacyjnych.

2.4, FINANSOWANIE TRANSAKCJI ZAKUPU PORTFELI

Naszymi gtwnymi dostawcami byli operatorzy pocztowi i telekomunikacyjni
oraz firmy informatyczne, jednak udziat zadnego z nich nie przekroczyt 10%
przychodow ze sprzedazy. Nie jestesmy istotnie uzaleznieni od zadnego
7 dostawcow. Mimo to stosujemy polityke dywersyfikacji dostawcéw ustug,
ktore s istotne dla naszych procesw operacyjnych.

W ostatnich latach nasze inwestycje finansowalismy za pomoca wypracowanych Srodkéw wiasnych oraz, ze wzgledu na ich skale, takze kredytami bankowymi

i emisjami obligacji.

Struktura zobowiazan finansowych* 2018 Udziat 2017 Udziat

(tys.zt) % (tys. 1) %
Obligacje 553530 78,7% 644760 84,8%
Kredyty 122608 17,4% 82990 10,9%
Pozyczki 27004 3,8% 31505 4,2%
Inne 496 0,1% 760 0,1%
Razem 703 638 100,0% 760 015 100,0%

* wartosc bilansowa, uwzgledniajaca naliczone odsetki i zaptacone prowizje, zgodnie z wyceng wg SCN

Obligacje stanowia 78,7% naszych zobowigzan finansowych. Od 2010 roku,
od kiedy zaczelismy je emitowac, do korica 2018 roku w ten sposob f3cznie
pozyskalismy ponad 1 044 min zt, z czego 486 mlin zt zostato juz sptacone.
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Wiekszos¢ wyemitowanych obligacji zostata przez nas wprowadzona na rynek
(atalyst.
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Tabela ponizej przedstawia stan obligagji wyemitowanych i niewykupionych przez Grupe na dziei 31 grudnia 2018 roku.

Wartos¢ nominalna Oprocentowanie Data emisji Termin wykupu Rodzaj emisji

(wtys. zt)
K3 35000 WIBOR 3M +3,30 % 10.03.2015 10.03.2019 publiczna
K4 20000 WIBOR 3M + 3,50 % 10.03.2015 10.03.2020 publiczna
L1 60000 WIBOR 3M + 3,60 % 28.08.2015 28.08.2020 publiczna
P 4655 WIBOR 3M +3,50 % 27.01.2016 27.07.2020 prywatna
[2 40000 WIBOR 3M + 3,80 % 04.03.2016 04.03.2020 publiczna
13 50000 WIBOR 3M +3,50 % 10.05.2016 10.05.2020 publiczna
Q1 20000 WIBOR 3M + 3,40 % 30.06.2016 26.01.2021 prywatna
Q2 10000 WIBOR 3M + 3,40 % 29.07.2016 01.03.2021 prywatna
R1 50000 WIBOR 3M +3,30 % 10.11.2016 20.04.2021 publiczna
R2 30000 WIBOR 3M +3,30 % 10.02.2017 10.08.2021 publiczna
R3 60000 WIBOR 3M +3,30 % 21.03.2017 23.09.2021 publiczna
X1* 32508 EURIBOR 3M + 3,30 % 08.06.2017 08.12.2020 prywatna
R4 60000 WIBOR 3M + 3,30 % 09.06.2017 21.06.2022 publiczna
T1 55776 WIBOR 3M + 3,40 % 12.12.2017 14.09.2022 publiczna
12 30000 WIBOR 3M +3,50 % 09.03.2018 28.02.2022 publiczna
Razem 557.939

* obligacje w EUR, wartos¢ przeliczona po kursie z dnia bilansowego

Poza obligagami, wydatki inwestycyjne wspieramy takze finansowaniem  sporzadzenia niniejszeqo sprawozdania Grupa jest strong umow kredytowych
kredytowym, ktérego udziat wzrdst z 10,9% na koniec 2017 roku do 17,4%  umozliwiajacych jej sfinansowanie lub zrefinansowanie zakupu portfeli
na koniec 2018 roku. W tym zakresie wspétpracujemy z 3 bankami. Na dzied  wierzytelnosci w wysokosci do 118,7 min z4.

—> | Nasze zobowiazania finansowe szczegétowo prezentuje nota 5.9
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2018 rok
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2.5.  ANALIZA SKONSOLIDOWANYCH DANYCH FINANSOWYCH

2.5.1. Przychody z dziatalnosci operacyjnej
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Glownym Zrédtem naszych przychodéw operacyjnych sa przychody zwiazane z nabytymi portfelami wierzytelnosci.

* Inwestycje w portfele

Rosnace sptaty sa m.in. efektem inwestycji zrealizowanych w poprzednich latach. W 2018 roku Grupa kupita 9 portfeli o tacznej wartosci nominalnej 1.361 min zt,
inwestujac facznie 81,1 min z4.

Inwestycje w portfele wierzytelnosci Zmiana Zmiana
(tys. 20) %

Bankowe 30521 58362 —27 841 —47,7%
Pozostate 50593 242 466 -191873 -79,1%
Razem, z tego: 81114 300828 -219714 -73,0%
rynek polski 57472 246186 —188714 —76,7%
rynek wioski 23642 54642 —31000 =56,7%

W ostatnich latach Grupa postawita na dywersyfikacje portfela, zardwno
w aspekcie strukturalnym jak i geograficznym. Cho¢ od wielu lat nabywane
portfele pochodzity gtéwnie z sektora bankowego, to od 2017 roku
wiekszos¢ inwestycji pochodzi z sektora wierzytelnosci pozabankowych,
przede wszystkim telekomunikacyjnych i pozyczkowych. W tym czasie

= Splaty

Mimo nizszego poziomu inwestydji, z uwagi na objecie, w sierpniu 2018 roku,
kontroli nad funduszem BEST Il NSFIZ, o czym szczegdtowo piszemy w nocie
5.6.2 skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2018 rok, tjczna

Splaty wierzytelnosci

zrealizowalismy takze inwestycje na rynku wioskim, na ktorym planujemy
dalszy rozwdj. Wazng role we wzroscie poziomu sptat odgrywajq takze ciggte
usprawnienia procesu zarzadzania wierzytelnosciami, w tym m.in. utworzenie
whasnej spétki operacyjnej na rynku wioskim oraz inwestycje w rozwigzania
technologiczne.

wartosc sptat wykazanych przez nas w sprawozdaniu finansowym wyniosta
247 3 min zti byta wyzsza 0 52,2 min zt (26,8%) r/r.

Zmiana Zmiana

(tys.20) %

zarzadzane portfele facznie, z tego: 298 461 281589 16 872 6,0%
BEST Il NSFIZ 75102 86506 —11404 -13,2%
pozostate fundusze 223359 195083 28276 14.5%

nalezne Grupie 260911 238337 22574 9,5%

wykazane w sprawozdaniu skonsolidowanym, z tego: 247 318 195 084 52234 26,8%
nalezne koinwestorowi w BEST Ill NSFIZ 13593 0 13593 -

Spfaty nalezne Grupie, czyli uwzgledniajace potowe spfat BEST Il NSFIZ,
0siagnety natomiast poziom 260,9 min zti wzrosty 0 22,6 min zt (9%) wobec
roku ubiegteqo. 7 uwagi na fakt, ze BEST Il NSFIZ od 6 lat nie dokonuje nowych
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inwestycji, 3czna wartos¢ sptat z zarzadzanych portfeli wzrosta nieco mniej
(6%) r/r.
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W 2018 roku przychody z wierzytelnosci stanowity 81,5% facznych  wierzytelnosci wiasnych w zwiazku z wejsciem w zycie MSSF 9, ponizej
przychoddw i osiggnety poziom 155 min z, czyli nieco wiecej niz w roku 2017. prezentujemy przychody w sposéb w jaki prezentowalismy je do korica 2017
Whprawdzie od 1 stycznia 2018 roku zmienilismy sposéb wyceny i prezentacji  roku, aby przeanalizowac je w szczegdlnosc pod katem otrzymanych splat.

Przychody z dziatalnosci operacyjnej Zmiana Zmiana
) %

Przychody z wierzytelnosd, w tym: 155 045 150677 4368 2,9%
splaty wierzytelnosci 247318 195084 52234 26,8%
aktualizacja wyceny wierzytelnosc -92273 -44 407 -47 864 107,79%
Zysk z udziatu w BEST I NSFIZ 13707 21187 -7 430 -353%
Przychody 7 zarzadzania BEST Il NSFIZ 9810 14862 -5052 -34,0%
Zyski z udziatu w Kredyt Inkaso S.A. 5966 4346 1620 37,3%
Pozostate 5622 7501 -1879 -25,1%
Razem 190 150 198 573 -8423 -4,2%

Wartos¢ przychodéw uzalezniona jest od wielkosci generowanych spfat,
ale takze od zmiany wartosc bilansowej portfeli wierzytelnosci. Bardzo
nas ceszy dalszy wzrost sphat, tj. 26,8% r/r, ale dokonalismy takze istotnej
aktualizacji wyceny wierzytelnosci. Pozycja ta zazwyczaj jest ujemna, gdyz
odzwierciedla spadek wartosci w miare odzyskiwania sptat. Jednakze w 2018 o

roku spadek byt wyjatkowo duzy, bo wynist 92,3 min zt. Z uwagi na liczne J o
zmiany przepisow prawa requlujace w szczegdlnosci proces dochodzenia
wierzytelnosci, a takze ze wzgledu na nizszy od zakfadanego poziom realizacji Wzrost sptat
prognoz, bardzo ostroznie podeszlismy do procesu wyceny bilansowej. Mamy 2 portfeli whasnych
nadzieje, ze podejmowane przez nas dziatania, o ktérych piszemy w pkt.
2.5.7., umozliwig nam realizacje pierwotnie zakfadanych pozioméw spfat, co
powinno skutkowac pozytywng aktualizacja wartosc aktywéw w przysztosci.
Zaktadamy tez, ze wkrotce zakoriczy sie proces zmian legislacyjnych, bedacych
m.in. poktosiem dziatalnosci Getback, co pozwoli nam skupic sie w gféwnej
mierze na procesie odzyskiwania wierzytelnosci.

Do sierpnia 2018 roku uzyskiwalismy takze przychody z tytutu udziatow

w BEST Il NSFIZ (50%) oraz z zarzadzania tym funduszem i jego

wierzytelnosciami. Stanowity one facznie 12,4% przychodow operacyjnych. .
Ich wartos¢ wykazywana w sprawozdaniu spadfa r/r, z uwagi na objecie

tego funduszu kontrolg i jego petng konsolidacje. Trzecim statym Zrédtem

przychodu 53 zyski z inwestycji w Kredyt Inkaso, ktdre stanowity 3,1% catosci

przychodow.
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Koszty dziatalnosci operacyjnej Zmiana Zmiana
(tys. 20) %

Koszty pracy 45988 41965 4023 9,6%
Ustugi obce 31300 23897 7403 31,0%
Podatki i optaty, w tym 29724 33209 -3485 -10,5%
koszty sadowo—egzekucyjne 22022 26682 -4660 -17,5%
Amortyzacja 5853 5239 614 11,7%
Pozostate 2226 2907 -681 -23,4%
Razem 115091 107 217 7874 7,3%

Nasze koszty operacyjne w 2018 roku wyniosty 115,1 min z i wzrosty
0 79 min zt (7,3%) wobec roku ubiegfego. Gtéwnym powodem byt
wzrost kosztéw pracy oraz kosztéw ustug obcych, w tym gtéwnie kosztow
zarzadzania wierzytelnosciami na rynku whoskim i ustug informatycznych.
(Cho( koszty operacyjne wzrosty cieszymy sie, ze whasciwie w kazdej pozydji
udato sie nam te wzrosty wyhamowac lub nawet osiggnac spadek w stosunku
do roku 2016. Trudna sytuacja na rynku pracy w pofgczeniu z koniecznoscia

2.5.3. Wynik finansowy

radzenia sobie z ciggle zmieniajacymi sie przepisami dotyczacymi dochodzenia
wierzytelnosci powodujg, ze utrzymanie rentownosci operacyjnej przy
zmniejszonych inwestycjach staje sie nie lada wyzwaniem. Jednakze doptyw
niewielkiej ilosci nowych portfeli powoduje, ze mocno koncentrujemy sie na
juz zarzadzanych aktywach by wypracowac z nich maksimum wartosci przy
zachowaniu rygorystycznej dyscypliny kosztowej.

Wynik finansowy Zmiana Zmiana
() %

Przychody z dziatalnosci operacyjnej 190150 198573 8423 —4,2%
Koszty dziatalnosci operacyjnej 115091 107 217 7874 7,3%
Zysk na dziafalnosci operacyjnej 75059 91356 -16297 —17,8%
EBITDA gotowkowa 173 184 141002 32182 22,8%
Koszty finansowe netto, w tym: 39427 35296 4131 11,7%
koszty obstugi zobowiazan finansowych 41479 35638 5841 16,4%
Zysk brutto 35632 56060 -20428 -36,4%
Podatek dochodowy 690 1008 -318 —-31,5%
Zysk (strata) netto 34942 55052 -20110 -36,5%

W 2018 roku zysk na dziatalnosci operacyjnej wynidst 75,1 min zt i byt
0 17,8% nizszy niz w roku ubiegtym. Gtéwnym powodem byty nizsze
inwestycje w portfele wierzytelnosci oraz wyzsza niz w ubiegtym roku ujemna
aktualizagja wyceny wierzytelnosci. To co nas cieszy, to widoczna poprawa
efektywnosd dziatania i wzrost wynikéw gotéwkowych, EBITDA gotéwkowa
wzrosta 0 32,2 min zt, czyli (22,8%) r/r.

Istotny wptyw na nasz wynik netto ma fakt, ze inwestycje finansujemy
W znacznej czesci kapitatem dtuznym. Ciezar obstugi zadtuzenia w minionym
roku wyniost41,5min ztiwzrosto 5,8 min zt (16,4%) wobec okresu ubiegtego.
W rezultacie wypracowalismy zysk netto na poziomie 34,9 min z, 0 36,5%
nizszym niz w ubiegtym roku.
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2.5.4. Charakterystyka aktywow i pasywow

Suma bilansowa na dzieri 31 grudnia 2018 roku wyniosta 1.283,3 min zti wzrosta 0 37,4 min zt (3%) w stosunku do roku ubiegtego.

Udziat Udziat
% %

Aktywa, w tym:
portfele wierzytelnosc 1036033 80,7% 866453 69,5%
udziaty w jednostkach wspétkontrolowanych 0 0,0% 100981 8,1%
akgje Kredyt Inkaso 111157 8,7% 109 007 8,7%
Srodki pieniezne 71976 5,6% 91208 7.3%
pozostate 64182 5,0% 78 269 6,3%
Razem 1283348 100,0% 1245918 100,0%

Niezmiennie dominujacym skfadnikiem w strukturze naszych aktywdw sq
nabyte wierzytelnosdi, ktére na koniec 2018 roku stanowity 80,7% aktywow.
Wartos tej pozydji osiggnefa poziom 1036,0 min zti wzrosta 0 169,6 min ztr/r,
przede wszystkim na skutek nowych inwestydji oraz konsolidacji BEST Il NSFIZ
metoda petng (dotychczas prezentowanego w pozydji udziaty w jednostkach
wspdikontrolowanych).

blisko

- 1.3 mid zt

sumy
bilansowej

Istotnym elementem naszych aktywow s akcje Kredyt Inkaso, kt6re stanowity
8,7% sumy aktywow, osiggajac poziom 111,2 min zt. Ich wartos¢ wzrosta
02,2 min zt wobec okresu ubiegteqo, co wynika ze wzrostu wartosci aktywow
netto tego podmiotu stowarzyszonego. Akcje te s w dalszym ciggu objete
odpisem aktualizujacym o wartosci 69,3 min zt.

1036 min zi

wierzytelnosci
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W 2018 roku nastapita zmiana struktury pasywow Grupy, udziat zobowiazan spadt z 65,5% w roku 2017 do 58,1% na koniec 2018 roku.

Udziat Udziat

% %

Zobowigzania, w tym: 745983 58,1% 816 145 65,5%
zobowiazania finansowe 703638 54,8% 760015 61,0%
pozostate zobowiazania 47 345 3,3% 56130 4,5%
Kapitat wiasny, w tym: 537365 41,9% 429773 34,5%
kapitat akcyjny 23127 1,8% 23127 1,9%
zyski zatrzymane 372384 29,0% 345539 27,7%
kapitat przypisany udziatom niekontrolujacym 86807 6,8% 254 -
pozostate kapitaty 55047 43% 60853 4,9%
Razem 1283 348 100,0% 1245918 100,0%

Powodem tego spadku jest z jednej strony sptata zobowiazar a z drugiej strony
wzrost wartosc kapitatu whasnego na skutek zysku osiagnietego przez Grupe
w 2018 roku oraz przejecia kontroli nad BEST III NSFIZ, w ktdrym posiadamy

2.5.5. Przeptywy pieniezne (metoda bezposrednia)

509% udziat. Od momentu objecia tego podmiotu konsolidacjg metoda
petna, udziat naszego koinwestora powieksza wartos¢ kapitatu przypisanego
udziatom niekontrolujgcym.

Przeptywy pieniezne 2017
(tys. zt)

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej, z tego: 88533 -165 814 254347 -153,4%
splaty wierzytelnosci 247 286 195084 52202 26,8%
wynagrodzenia i realizacja zyskéw z BEST Il NSFIZ* 30079 47237 —17158 -36,3%
inwestycje w wierzytelnosci —108 668 —290452 181784 —62,6%
opfaty sadowo—egzekucyjne —25831 —47280 21449 —45,4%
wydatki operacyjne —84104 —75431 -8673 11,5%
pozostate pozycje netto 29771 5028 24743 492,1%

$rodki pienigine netto z dziatalnosci inwestycyjnej 3075 -4027 7102 -176,4%

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej, z tego: -111311 238836 -350147 -146,6%
emisja obligacji 30024 237462 —207 438 -87,4%
zaciggniecie pozyczek i kredytow 88861 46982 41879 89,1%
emisja akdji 0 1909 —-19096 -100,0%
obstuga obligacji —156529 —42 577 -113952 267,6%
obstuga pozyczek, kredytow, leasingu —62 164 -21638 —40526 187,3%
pozostate pozycje -11503 —489 -11014 2252,4%

Razem zmiana stanu Srodkéw pienieznych -19703 68 995 -88 698 -128,6%

Zmiana stanu Srodkéw pienieznych z tytutu roznic kursowych 471 168 303 180,4%

Srodki pieniezne na poczatek okresu 91208 22045 69 163 313,7%

Srodki pieniezne na koniec okresu 71976 91208 -19232 -21,1%

* uzyskane do sierpnia 2018
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Qaly czas staramy sie dywersyfikowa¢ Zrédfa finansowania. W 2018
roku pozyskalismy facznie blisko 119 min zt kapitatu dtuznego, z czego
jedynie 30 min zt w wyniku emisji obligagji. Pozostate 89 min zt stanowity
kredyty bankowe i pozyczki. Pozyskane srodki wykorzystalismy gtownie
na sfinansowanie nowych inwestycji w portfele wierzytelnosci, na ktdre
wydatkowaliSmy w 2018 roku 109 min zt (czes¢ tej kwoty to zaptata za

(=

BEST

portfele kupione w 2017 roku). Jest to mniej niz w 2017 roku, lecz majac
na uwadze koniecznos¢ sptaty blisko 220 min zt zobowiazar finansowych
zapadajacych w 2018 roku, niepokéj na rynku obligaji oraz Swiadomos¢
przegrzania cen portfeli wierzytelnosd, bardzo selektywnie podchodzilismy
do nowych inwestygji.

,Na rynku wida¢ przegrzanie cen i kfopoty sygnalizowane przez GetBack. Zatrzymalismy w | kw. inwestycje. Poziom cen nie gwarantuje wiasciwego

marginesu zysku. Spodziewalismy sie tez problemu z dostepnosciq kapitatu. Zwykle emitowalismy 60—90 min zt w obligaciach, a w I kw: tylko 30 min zt”

— Krzysztof Borusowski, prezes BEST

2.5.6. Instrumenty finansowe

Instrumenty finansowe

Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie:

wierzytelnosci nabyte® 1036033

naleznosd 8979

srodki pienigzne iich ekwiwalenty 71976
Aktywa wyceniane w wartoSc godziwej przez wynik — wierzytelnosc nabyte 866453,0
Pozyczki i naleznosc®, z tego:

naleznosci 27978,0

srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 91208,0
Razem aktywa finansowe 1116 988 985639,0
Zobowiazania handlowe 29379 46194,0
Zobowigzania odsetkowe 703 638 760015,0
Razem zobowigzania finansowe 733017 806 209,0

* MSSF9 nie zawiera juz kategorii, pozyczki i naleznosci’, aktywa klasyfikowane do tej kategorii do korica 2017 roku od 1 stycznia 2018 roku s3 ujmowane w kategorii, aktywa finansowe wyceniane

w zamortyzowanym koszcie”

=> | Szczegétowe informagje na temat instrumentdw finansowych
Grupy oraz ryzyk z nimi zwiazanych znajdujg sie w nocie 5.20
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2018 rok.

2.5.7. Informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje

istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan

W minionym roku istotnie ograniczyliSmy inwestyge w  portfele
wierzytelnosci. Byto to w duzej mierze poktosiem wysokich pozioméw cen
portfeli na rynku, uksztattowanych przede wszystkim na skutek wysokich ofert
sktadanych przez Getback S.A., tuz przed ujawnieniem informacji na temat ich

ktopotéw finansowych. Istotny wptyw na nasz bilans miato takze rozpoczecie
konsolidagji BEST Il NSFIZ metodg petna, aktualizacja portfeli wierzytelnosci
oraz spfata czesci zobowiazan finansowych.
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Wskutek tych dziafari wskaznik zadtuzenia finansowego Grupy (zadfuzenie
finansowe netto / kapitat wiasny) na dzieri 31 grudnia 2018 roku wynidst
1,18 i nalezat do najnizszych w branzy. W tabeli ponizej podajemy wskazniki

Podmiot i dzien bilansowy Pragma Inkaso

Stan na dzien 1X2018

Xi12018

zadtuzenia firm konkurencyjnych. Z uwagi na brak dostepu do bardziej
aktualnych danych, wskazniki kilku firm podane sg na koniec Il kwartatu 2018
roku.

Kredyt Kruk BEST GPM-Vindexus

Inkaso

X112018 Xi12018 1X2018

Zobowigzania finansowe 169 824 576 655 2500043 703 638 83 867
Srodki pieniezne 5138 35835 147 302 71976 27370
Dtug netto 164 686 540820 2352741 631662 56497
Skonsolidowane kapitaty whasne 71203 276 819 1732750 171382
Poziom wskaznika zadtuzenia 2,31 1,95 136 [N 0,33

Po okresie intensywnych inwestycji w Grupie trwa proces optymalizacji kosztowej. Pierwsze efekty sa widoczne na poziomie petnej EBITDA gotdwkowej, ktdrej

poziom wzrést 0 18% r/r.

Petna EBITDA gotowkowa

2017 Zmiana

Petna EBITDA gotéwkowa*

(tys. zb)

(tys. 20)

220426 186 831 33595

* definicja znajduje sie w pkt. 6 niniejszego sprawozdania

Podejmujemy szereq dziatart majacych zabezpieczy¢ wartos¢ naszych portfeli
wierzytelnosci. Myslimy takze o dalszym rozwoju dziafalnosd na rynku
wioskim. Obserwujac sposob dziatania whoskich serwiserdw obstugujacych
posiadane przez nas portfele, podjelismy decyzje o budowie wiasnych
operadji. W grudniu 2018 roku utworzylismy spétke zalezna, ktorej zadaniem
jest przejecie do obstugi wszystkich naszych portfeli. W efekcie wdrozenia
rozwigzan operacyjnych i technologicznych wykorzystywanych  dotad

22

przez BEST w Polsce, oczekujemy znaczacej poprawy efektywnosci procesu
windykacji portfeli whoskich.

Szczeqbtowy wptyw istotnych zdarzed na sytuacje kadrowa, majatkowa,
finansowg i wyniku finansowego zostat przedstawiony w pkt. ,Analiza
skonsolidowanych danych finansowych”
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Ocena zdolnosci wywigzywania sie przez nas z biezacych i przysziych
zobowigzan zostata dokona na podstawie luki ptynnosci, stanowiacej réznice
pomiedzy wartoscig zapadalnych aktywéw i wymagalnych pasywow
w- okreslonych przedziatach czasowych. Dodatkowo prezentujemy takze

BEST

skorygowang luke ptynnosdi, ktora uwzglednia teoretyczne wykupy na rzecz
udziatowcow niesprawujacych kontroli, obliczone przy zatozeniu wyptaty
biezacych nadwyzek.

do 1roku powyzej  nieprzypisane
5 lat

AKTYWA 336443 417154 198 127 168 330 163 294 1283 348
Srodki pieniezne 71976 0 0 0 0 71976
naleznosci 8889 90 0 0 0 8979
wierzytelnosc nabyte* 253414 416162 198127 168330 0 1036033
inwestycja w Kredyt Inkaso S.A. 0 0 0 0 111157 111157
pozostate pozycje 2164 902 0 0 52137 55203
ZOBOWIAZANIA 149749 460 483 132367 0 3384 745983
z0bowiazania finansowe, tym: 119635 451636 132 367 0 0 703638

pozyczki od akgjonariuszy 5904 21100 0 0 0 27004
pozostate pozycje 30114 8847 0 0 3384 42 345
LUKA PEYNNOSCI 186 694 43329 65760 168 330 - -
LUKA PLYNNOSCI narastajaco 186 694 143 365 209125 377455 - -
SKORYGOWANA LUKA PEYNNOSC 160437 -93414 23842 87015 - -
SKORYGQWANA LUKA 160437 67023 90 865 177 880 - -
PLYNNOSCI narastajaco

* wartosci biezace uwzgledniajace dyskonto, wartosci przyszte (ERC) pokazuje zestawienie w pkt. 2.2. niniejszego sprawozdania

Jak wida¢ z powyzszeqo zestawienia narastajaco zaréwno luka ptynnosci
jak i skorygowana luka ptynnosci sq dodatnie w catym okresie, co oznacza
nadwyzke ptynnodci. Dzieki temu, Ze terminy zapadalnodci zobowigzar
finansowych ustawialismy w taki sposéb, by wypracowane przez nas
nadwyzki Srodkéw pienieznych w okresach poprzednich gwarantowaty
bezpieczeristwo ich spfaty, nie musimy sie obawiac o biezaca sytuacje na rynku
obligacji korporacyjnych. Dodatkowym zabezpieczeniem ptynnosci sq takze
nieprzypisane wartosci wynikajace z mozliwosci zbycia akgi Kredyt Inkaso,
sktadnikéw majatku trwatego i nieruchomosd inwestycyjnych.

2.5.8. Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

Podsumowujac, na biezaco zachowujemy ptynnos¢ finansowa, zdolnos¢
do wywigzywania sie z zobowigzan oraz utrzymujemy rynkowe poziomy
rentownosci. Biorac pod uwage aktualng sytuacje finansowa i perspektywy
dziafalnosci Grupy, wierzymy w dalszg poprawe wynikéw z prowadzonej
dziatalnosdl.

Zdarzenia po dniu bilansowym szczegétowo opisane zostaty w nocie 5.25 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

2.5.9. Stanowisko Zarzadu BEST S.A. odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz na 2018 rok

Prognozy wynikéw na 2018 rok nie byty publikowane.
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3.1.  ZAWARTE UMOWY ZNACZACE DLA DZIALALNOSCI GRUPY, W TYM ZNANE UMOWY ZAWARTE POMIEDZY AKCJONARIUSZAMI,

UMOWY UBEZPIECZENIA, WSPOLPRACY LUB KOOPERACJI

Najbardziej znaczacymi zawartymi umowami dla dziatalnosci Grupy sa umowy zwigzane z zaciagnietymi kredytami i pozyczkami, opisane w niniejszym rozdziale,

w punktach ponizej.

3.2.  INFORMACJE O TRANSAKCJACH Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem BEST, ani zadna ze spotek nalezacych do Grupy BEST, nie zawarta transakgji z podmiotami powiazanymi, ktdra
bytaby pojedynczo lub facznie istotna i zawarta na warunkach innych, niz rynkowe.

3.3.  ZACIAGNIETE | WYPOWIEDZIANE UMOWY DOTYCZACE KREDYTOW I POZYCZEK

1. Umowa zawarta w dniu 25.03.2016 roku pomiedzy BEST, Best Capital,
BEST I NSFIZ, BEST Il NSFIZ, BEST TFI a Bankiem Zachodnim WBK S.A.
(obecnie Santander Bank Polska S.A.) o kredyt rewolwingowy. W 2018
roku zawarty zostat aneks do umowy kredytowej na mocy ktdrego
zwiekszono max. limit do wykorzystania do kwoty 50 min z, a catkowita
sptata powinna nastapi¢ do 28.02.2022 roku. Zgodnie z zapisami aneksu,
od kwoty wykorzystanego kredytu naliczane s3 odsetki wq statej stopy
procentowej, ptatne w okresach miesiecznych. Celem zawarcia umowy byto
pozyskanie srodkow na sfinansowanie lub zrefinansowanie zakupu portfeli
wierzytelnosci.

2. Umowa kredytowa zawarta w dniu 19.07.2016 roku pomiedzy BEST Il NSFIZ

a ING Bankiem Slaskim S.A. Data wygasniecia umowy kredytu uptywa
z dniem 31.07.2027 roku. Od kwoty wykorzystanego kredytu naliczane s3
odsetki wg stopy bazowej powiekszonej o marze banku, ptatne w okresach
kwartalnych. Celem zawarcia umowy byto przeznaczenie $rodkéw na
finansowanie zakupu portfeli wierzytelnosci.
W dniu 22.03.2019 roku zawarto umowe uzupetniajaca do umowy
kredytowej, zgodnie z ktdrg zwiekszono maksymalng kwote kredytu
do 150 min z, wydtuzono termin udostepnienia kredytu, do umowy
jako kredytobiorca przystapit BEST IV NSHIZ a jako poreczyciel — BEST,
udzielajac poreczenia do maksymalnej kwoty 180 min zt. Kredyt moze
z0stac przeznaczony na finansowanie lub refinansowanie zakupu portfeli
wierzytelnosci.

3.4. INFORMACJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH

3. Umowa o kredyt w wysokosci 18 min zt, zawarta w dniu 06.04.2017
roku pomiedzy BEST a BPI Bankiem Polskich Inwestycji S.A. (obecnie
GETIN Noble Bank S.A). W dniu 28 lutego 2019 roku sptacilismy
zobowigzanie z tego tytutu. Celem zawarcia umowy byto pozyskanie
srodkéw na finansowanie dziatalnosci biezacej i inwestycyjnej.

4. Umowa o kredyt odnawialny do kwoty 50 min zt zawarta w dniu 8.12.2017
roku pomiedzy BESTINSFIZ a Bankiem BGZ BNP Paribas S.A. Celem zawarcia
umowy byto pozyskanie srodkéw na finansowanie i refinansowanie
max 80% ceny zakupu pakietéw wierzytelnosci na rynku polskim. Kredyt
sptacany jest ratalnie do 5 grudnia 2022 roku.

5. Umowa o kredyt w wysokosci 1,3 min zt, zawarta w dniu 16.03.2018
roku zawarta pomiedzy BEST a Dell Bank International d.a.c. Kredyt zostat
wykorzystany na zakup licengji na oprogramowanie i ustugi wsparcia IT.

6. Umowy pozyczki zawarte w lipcu 2018 roku pomiedzy BEST a Prezesem
Zarzadu oraz Wiceprezesem Zarzadu o {3cznej wartosci nominalnej
27 minzt.

W 2018 roku BEST, ani zaden z podmiotéw naszej Grupy, nie udzielit, ani nie wypowiedziat umowy pozyczki, ktérej rownowartos¢ stanowitaby co najmniej 10%

kapitatéw wiasnych Grupy.
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3.5. INFORMACJE O UDZIELONYCH PORECZENIACH | GWARANCJACH

W marcu 2016 roku BEST, BEST Capital FIZAN, BEST I NSFIZ i BEST Il NSFIZ,
wystepujacy faczniejako kredytobiorcy, zawarliz Bankiem Zachodnim WBK S.A.
(obecnie Santander Bank Polska S.A.) umowe o kredyt rewolwingowy, o ktdrej
piszemy w pkt 3.3. Zabezpieczeniem wierzytelnosci banku wynikajacych
7 kredytu sg m.in. weksle in blanco z wystawienia kazdego z kredytobiorcow,
przy czym weksle in blanco wystawione przez BEST Capital FIZAN, BESTINSFIZ,
BEST IINSFIZ sq poreczone przez BEST.

W grudniu 2017 roku BEST | NSFIZ zawart umowe o kredyt odnawialny
7 Bankiem BGZ BNP Paribas S.A., o ktdrej piszemy w pkt 3.3. Zabezpieczeniem
wierzytelnosci banku wynikajacych z kredytu jest m.in. poreczenie BEST S.A.
do kwoty 75 min zt.

3.6. UMOWAZBIEGLYM REWIDENTEM

13 czerwca 2017 roku zawarlismy z Deloitte Polska spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscia spk., obecnie Deloitte Audyt spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia spk. (,Audytor”) z siedzibg w Warszawie, umowe
0 Swiadczenie ustug rewizji finansowej oraz innych ustug atestacyjnych.
Umowa ta obejmuje swoim zakresem badanie i przeglad jednostkowych

W marcu 2019 roku zawarto umowe uzupetniajaca do umowy kredytowej
zawartej w dniu 19.07.2016 roku pomiedzy BEST Il NSFIZ a ING Bankiem
Slaskim S.A., o ktdrej piszemy w pkt 3.3. Zabezpieczeniem wierzytelnosci
banku wynikajacych z kredytu jest m.in. poreczenie BEST S.A. do kwoty
180 min zt.

i skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy za okresy sprawozdawcze
koriczace sie odpowiednio 31 grudnia 2017, 2018 i 2019 roku. Wynagrodzenie
Audytora zostato ujawnione w nocie 5.23 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za 2018 rok.

A osiAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAK | ROZWOJU

W grudniu 2016 roku wykonywaliSmy ostatnie prace zmierzajace do
wdrozenia innowacyjnego, autorskiego systemu bedacego zaawansowanym
(RM do obstugi i kompleksowego zarzadzania wierzytelnosciami o nazwie
SIGMA. Nowy system umozliwia m.in. digitalizacje danych, optymalizacje
i automatyzagje proceséw biznesowych, budowanie nowych strategii
windykacyjnych, definiowanie nowych, spersonalizowanych formregulowania
naleznosci i wielokanatowy kontakt z Klientem. Korzysc z wdrozenia, poza

oczywistym  skokiem technologicznym, to réwniez mozliwos¢ obstugi
dowolnej liczby spraw w wielu walutach, nowe mozliwosci integracyjne,
prowadzenie nowych kampanii produktowych z jeszcze wigksza otwartoscig
na klienta i dostepnoscig ustug. Wszystko to dato nam nowa jakos¢ i gwarancje
dynamicznego rozwoju, co stanowi niewatpliwie przewage konkurencyjng
w tym zakresie. System SIGMA jest aktualnie wdrazany w naszej wioskie]
spétce.
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KB PosTePowANIA SADOWE, ADMINISTRACYINE | ARBITRAZOWE O WARTOSCI POWYZEJ 10%

KAPITALOW WEASNYCH

Przed Sadem Okregowym w Warszawie toczy sie postepowanie w sprawie
z powddztwa Kredyt Inkaso przeciwko BEST i Krzysztofowi Borusowskiemu
(Prezesowi /arzadu BEST) o zaptate solidamnie przez pozwanych kwoty
60.734.500 zt tytutem naprawienia szkody zwiazanej z wypowiedzeniem
Kredyt Inkaso przez fundusze z grupy Trigon i Agio uméw o zarzadzanie
portfelami wierzytelnosd. W ocenie Emitenta dochodzone roszczenie
jest catkowicie bezpodstawne, a stawiane zarzuty chybione zaréwno pod
wzgledem faktycznym, jak i prawnym. Postepowanie jest w toku i obecnie
prowadzone jest postepowanie dowodowe.

Przed Sadem Okregowym w Warszawie toczy sie postepowanie w sprawie
z powddztwa BEST przeciwko Kredyt Inkaso, Pawtowi Szewczykowi —
bytemu Prezesowi Zarzadu Kredyt Inkaso, Janowi Lisickiemu — bytemu
Wiceprezesowi Zarzadu Kredyt Inkaso oraz Grant Thornton Frackowiak
Spétce z ograniczong odpowiedzialnoscia spotce komandytowej z siedzibg
w Poznaniu o zaptate solidamie przez pozwanych kwoty 51.847.764,00 zt z
ograniczeniem odpowiedzialnosci pozwanego Grant Thornton Frackowiak
Spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig spotki komandytowej do kwoty
2.260.000,00 7t 7 tytutu szkody poniesionej przez BEST w zwigzku z nabyciem
przez BEST akcji Kredyt Inkaso po zawyzonej cenie, ustalonej na podstawie
nieprawdziwych i nierzetelnych sprawozdan finansowych Kredyt Inkaso za rok

K 1sToTNE CZYNNIKI RVZYKA | ZAGROZEN

Do najistotniejszych ryzyk identyfikowanych w dziatalnosc naszej Grupy
naleza;

Ryzyko wysokiej konkurencji

Polskirynek wierzytelnoscijestrynkiem dojrzatym awiec takze konkurencyjnym.
Do gtownych czynnikéw majacych wptyw na konkurencyjnos¢ naleza:
dostepnos¢ i koszt pozyskanego finansowania, posiadanie aktualnych danych
kontaktowych oraz efektywnos¢ prowadzonego procesu windykacji. Wysoka
konkurencyjnos¢ prowadzi zwykle do podwyzszenia cen w przetargach, co
wptywa na obnizenie rentownosci inwestycji. Zjawisko to byfo szczegélnie
odczuwalne w ostatnich latach kiedy to obserwowalismy agresywng postawe
Grupy GetBack. Majac $wiadomos¢ konsekwencji nabywania portfeli po
zawyzonych cenach, czesto zmuszeni bylismy rezygnowac z dalszych
postapiert i tym samym z nabycia portfeli wierzytelnosci. Dzieki temu obecnie
generujemy satysfakcjonujace wyniki finansowe i nie mamy probleméw
7 obstuga zobowiazar finansowych.
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obrotowy 2014/15, opublikowanych na stronie internetowe] Kredyt Inkaso w
dniu 19 czerwea 2015, a skorygowanych w nastepnych latach. Postepowanie
jest w toku i obecnie trwa wymiana pism przygotowawczych.

Poza opisanymi powyzej sprawami Emitent oraz jednostki od niego zalezne nie
53 strong innych postepowar toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej,
dotyczacych zobowiazan, albo wierzytelnosci BEST lub jednostek zaleznych od
BEST, ktdrych wartos¢ jednostkowa stanowifaby co najmniej 10% kapitatow
wiasnych Emitenta lub Grupy.

Nasz model biznesowy oparty jest na zakupie pakietow wierzytelnosc
nieregularnych, a nastgpnie dochodzeniu ich zapfaty z wykorzystaniem
zarwno drogi polubownej jak i sadowe]. Z racji prowadzonej dziatalnosci
jestesmy strong licznych postepowan prawnych. Ogétem na dzien 31 grudnia
2018 roku dochodzilismy wierzytelnosc o facznej wartosci okoto 3 024 min
7t. Aktywa objete postepowaniem sadowym zostaty nabyte przez nas za
ZNaczaco nizsza wartosé, niz wartos¢ przedmiotu sporu, a ryzyko zwiazane
7 nieodzyskaniem naleznosci zostato uwzglednione w wycenie pakietow
wierzytelnosci.

Ryzyko ograniczenia dostepnosci finansowania zewnetrznego

Nabywanie pakietéw wierzytelnosci na wihasny rachunek wiaze sie
7 inwestowaniem znacznych Srodkow pienieznych, co z uwagi na wieloletni
okres obstugi zakupionych portfeli wierzytelnosci, czesto wymaga pozyskania
finansowania  zewnetrznego.  Ograniczenie  dostepnosci — finansowania
zewnetrznego na skutek spadku zainteresowania lub zaufania inwestoréw do
tego typu instrumentéw finansowych lub samej Grupy, a takze ograniczenia
requlacyjne badZ wazrost atrakcyjnosc innych instrumentéw finansowych
moga negatywnie wptyna¢ na mozliwosci nabywania przez nas kolejnych
portfeli wierzytelnosci lub wysokos¢ ptaconych przez nas prowizji i marzy
bedacych elementem kosztu finansowania. W ostatnich miesigcach, w zwigzku
7 niepokojami dotyczacymi sytuacji Grupy GetBack, istotnie odczuwamy
konsekwendje ograniczenia mozliwosci emisji obligacji, ktdre to Zrédto byto
istotnym wsparciem w finansowaniu naszych inwestycji. Powyzsze wptyneto
na wartos¢ inwestycji dokonanych prze z nas w 2018 roku. Mamy jednak
nadzieje, ze w dtuzszym okresie rynek obligacji korporacyjnych powrdd
do réwnowagi i w przysztosci bedziemy mogli liczy¢ na dalsza wspétprace
inwestoréw finansowych.
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Ryzyko rynkowe

Pogorszenie sytuacji gospodarczej moze skutkowac zahamowaniem wzrostu
gospodarczeqo, spadkiem realnych dochodéw i tym samym pogorszeniem
sytuagji finansowej dtuznikéw, ktéra poprzez obnizenie poziomu spfat
wierzytelnosci wptywa na nasze przychody operacyjne. Z drugiej strony,
niepewnos¢ na rynku oraz wzrost inflacji i bazowych stép procentowych
wpfywa na koszt obstugi zobowiazan finansowych. O ile wptyw pogorszenia sie
koniunktury rynkowej nasytuacje finansowa dtuznikéw nie jest natychmiastowy
i w perspektywie kolejnych kilku miesiecy najprawdopodobniej nie bytby
mocno odczuwalny, o tyle ewentualny wzrost stép procentowych relatywnie
szybko wptynatby na wyniki.

Ryzyko zwigzane ze zmianami przepisow prawa oraz ich
interpretagji

Niezmiernie wazne dla procesu zarzadzania wierzytelnosciami s3 requlacje
prawne, na podstawie kidrych dziatajg podmioty z naszej Grupy oraz
requlacje dotyczace dochodzenia roszczer. Wszelkie niekorzystne zmiany
dotyczace dochodzenia roszczen na drodze postepowania sadowego, w tym
w szczegélnosci elektronicznego postepowania upominawczeqo, dziafalnodci
komornikéw sadowych, wysokosci kwot wolnych od zaje¢ komomiczych,
wysokosci kosztéw komorniczych, wysokosci odsetek za zwiloke, czy tez
upadtosci konsumenckiej mogg mie¢ wplyw na wartos¢ zarzadzanych
aktywdw, poziom przychodéw oraz efektywnos¢ dochodzenia wierzytelnodci
i tym samym rentownos$¢ naszej dziatalnosci.

W powyzszym kontekscie do istotnych zmian przepisow prawa w roku 2018
zaliczy¢ nalezy:

Imiany w zakresie prawa ochrony danych osobowych — od
dnia 25 maja 2018 1. zastosowanie ma Rozporzadzenie Parlamentu
i Rady UE 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 1. w Sprawie ochrony 0s6b
fizycznych w zwiazku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie
swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/
WE (ogdIne rozporzadzenie o ochronie danych)(dalej jako: RODO). W celu
dostosowania ustawodawstwa krajowego uchwalona zostata réwniez
ustawa z dnia 10 maja 2018 1. 0 ochronie danych osobowych (Dz. U. poz.
1000). Przedmiotowe requlage zapewniaja obywatelom mozliwos¢
skuteczniejszego egzekwowania swoich praw w zakresie przetwarzania
danychosobowych, aponadtonakfadajanowe obowiazkina administratorow
tychze danych. Naruszenie przepisow RODO przez administrator6w
obwarowane jest szeregiem sankgji o charakterze finansowym. Szerszy
kontekst ryzyka zwigzanego z ochrong danych osobowych opisany zostat
w punkcie Ryzyko zwiazane z przetwarzaniem danych — w szczegéInosci
danych osobowych.
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Imiany w zakresie okresu przedawnienia roszczen
majatkowych — na mocy ustawy o zmianie ustawy — Kodeks cywilny
oraz niektorych innych ustaw z dnia 13 kwietnia 2018 r. (Dz. U. poz.
1104) skrécono podstawowy termin przedawnienia roszczen objetych
tytutem wykonawczym (6 lat zamiast 10) oraz wprowadzono nowy
sposéb liczenia uptywu terminu przedawnienia. Ponadto wprowadzono
zasade, iz po uptywie terminu przedawnienia nie mozna domagac sie
zaspokojenia roszczenia przystugujacego przeciwko konsumentowi. Jedynie
w wyjatkowych przypadkach sad bedzie mégt po rozwazeniu intereséw
stron oraz kierujac sie zasad stusznosc nie uwzgledni¢ uptywu terminu
przedawnienia takiego roszczenia.

Zmiany w zakresie funkcjonowania komornikow sadowych —
z dniem 1 stycznia 2019 1. weszta w Zycie ustawa z dnia 22 marca 2018 .
0 komornikach sadowych zastepujaca dotychczas obowiazujaca ustawe
zdnia29sierpnia 19971. o komornikach sadowych i egzekucji. Przedmiotowa
requlagja przewiduje dalsze ograniczenie mozliwosci przyjmowania spraw
spoza rewiru komornika (do 2.500 spraw, a jezeli spetnione s3 wskazniki
skutecznosd i zalegtosci, do 5.000 spraw). Co réwnie istotne w zakresie
prowadzonych postepowan egzekucyjnych, ustawa z dnia 28 lutego 2018
r. 0 kosztach komomiczych wprowadzita liczne zmiany w zakresie rodzajow
i wysokosci optat egzekucyjnych z podziatem na stosunkowe i state, a takze
z uwzglednieniem rodzaju Swiadczenia, kidre komomik egzekwuije.

Procedura cywilna — réwnie istotnymi dla dziatalnosc Spotki s
projektowane  zmiany obejmujace  modyfikacje przepisow  kodeksu
postepowania cywilneqo, ale takze ustawy z dnia 28 lipca 2005 r. o kosztach
sadowych w sprawach cywilnych. Projektowane zmiany w procedurze
cywilnej, w tym w szczegdlnosc dotyczace whasciwosc miejscowej sadu
w sprawach przeciwko konsumentom, natozenia na powoda obowigzku
doreczenia pierwszego pisma w sprawie za posrednictwem komornika
sadowego oraz zmiany w elektronicznym postepowaniu upominawczym,
jak rowniez wzrost optat sadowych w sprawach majatkowych spowodowac
moga zwiekszenie kosztéw dochodzenia wierzytelnosci na $ciezce sadowej.
Niewatpliwie beda rowniez wymagaty wprowadzenia zmian w dziatalnosci
operacyjnej.

Nasza Grupa na biezaco sledzi proces legislacyjny w zakresie przepisow prawa
majacych wptyw na dziatalnos¢ operacyjna, w tym zwiaszcza w zakresie wyzej
opisanych requlagji, majac na uwadze koniecznos¢ dostosowania dziafalnodci
do dynamicznie zmieniajacego Sie otoczenia prawnego. Niewatpliwie
przedstawione powyzej requlacje maja znaczacy dla nas wptyw w zakresie
koszt6w prowadzenia dziatalnosci.

Ryzyko prowadzenia dziatalnosci na rynku wtoskim

W 2017 roku rozszerzylismy swojg dziafalnosc¢ o rynek whoski. W zwigzku
7 tym, wyniki finansowe osiagane przez Grupe mogg by¢ uzaleznione od
sytuacji makroekonomicznej na tym rynku. Powyzsze moze za sobg nies¢
takze ryzyka zwiazane z potencjalnym brakiem doSwiadczenia w operowaniu
W nowym otoczeniu: ekonomicznym, prawnym, kulturowym i personalnym.
Konsekwencjg tego moze by¢ nieoptymalna wycena nabywanych portfeli
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wierzytelnosci lub niewtasciwy wybor doradcéw i podmiotow zarzadzajacych
wierzytelnosciami. Dodatkowao, rozszerzenie dziatalnosci zwieksza ekspozycje
Grupy na ryzyko kursowe, gdyz czes¢ posiadanych aktywow jest wyrazona
w EUR, podczas gdy walutg sprawozdawczg jest PLN. Negatywne zmiany
kursu wymiany mogq negatywnie wptywac na zmniejszenie naszych wynikow
finansowych oraz wartosci portfeli wierzytelnosci. W zwigzku z powyzszym
stopa zwrotu z inwestycji dokonanych na tym rynku moze byc istotnie inna niz
oczekiwana.

Ryzyko jakosci nabywanych portfeli wierzytelnosci

Nizsza od zatozonej sptacalnos¢ wierzytelnosc moze skutkowaC nizszymi
od zakfadanych przychodami oraz gorszym od zaktadanego wynikiem
inwestycyjnym. Na biezaco monitorujemy otoczeniei parametry obstugiwanych
portfeli, aby mdc w pore zareagowac na niepokojace sygnaty. Regularne
wyceny wierzytelnosci, przeprowadzane przez doswiadczonych i niezaleznych
specjalistow, na biezaco odzwierciedlajg zmiany w wartosci poszczegolnych
portfeli.
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Ryzyko koniecznosci przedterminowej sptaty zobowiazan
finansowych

Warunki emisji wyemitowanych przez nas obligacji oraz zaciggnietych
kredytw i pozyczek zawierajg wykaz okolicznosci, ktdrych wystapienie moze
spowodowa¢, Ze Grupa bedzie zobowigzana do przedterminowej spfaty
zobowigzan na zadanie wierzyciela. W takiej sytuacji Grupa nie tylko moze
by¢ zmuszona do zaniechania planowanych inwestycji lecz takze moze mie¢
istotne problemy z biezacym requlowaniem zobowigzari. Okolicznosciami
tymi s3 w szczegdInosci: ogtoszenie upadtosci lub wszczecie postepowania
upadtoscioweqo, zajecie istotnych sktadnikéw majatku, zwioka w ptatnosc
z7obowiazan finansowych, wyptata dywidendy, nabycie akcji whasnych w celu
umorzenia, utrata skutecznosci lub wartosc zabezpieczenia, udzielenie
Znaczacej pozyczki, gwarandji lub poreczenia podmiotom trzecim. Do dnia
sporzadzenia niniejszego sprawozdania, zadne z powyzszych zdarzen nie
wystapito. Ponadto zobowiazani jesteSmy do utrzymywania okreslonych
poziomow wskaznikéw finansowych. Wartosci gtéwnych wskaznikow na dzier
bilansowy ksztattowaty sie nastepujaco:

Stan na dzien

31.12.2018

zadtuzenie finansowe netto / kapitat whasny

1,18

wskaznik ten dotyczy obligacji Grupy o wartosc nominalnej 557,9 min zt wg stanu na dzieri bilansowy, a jednorazowe przekroczenie wartosci 2,5 na koniec jakiegokolwiek

kwartatu roku obrotowego uprawnia wierzycieli do ztozenia zgdania wczesniejszej splaty

Stan na dzien
30.09.2018

Stan na dzien

31.12.2018

(pefne zadtuzenie finansowe netto — nadwyzka inwestydji) / petna EBITDA gotdwkowa

3,68 372¢

wskaznik ten dotyczy jednej serii obligacji Grupy o wartosci nominalnej 60 min zt wg stanu na dzien bilansowy, a przekroczenie wartosci 4,0 na koniec dwdch nastepujacych po
sobie kwartatéw roku obrotowego uprawnia wierzycieli tej serii obligadji do ztozenia zadania wczeSniejszej sptaty

* wartosc zaktualizowana o wyniki Kredyt Inkaso za 111Q 2018 roku, opublikowane po 15.11.2018 r,, wartos¢ prezentowana w raporcie za lllg2018 1. to 3,84

Petna EBITDA oznacza EBITDA Grupy powiekszong o amortyzacje i koszty
finansowe netto Podmiotéw Niekontrolowanych (obliczone proporcjonalnie do
udziatu Grupy w aktywach netto tych podmiotow).

Petna EBITDA Gotowkowa oznacza Pefng EBITDA pomniejszong
0 przychody z wierzytelnosci wiasnych Grupy oraz wierzytelnosci Podmiotéw
Niekontrolowanych (obliczone proporcjonalnie do udziatu Grupy w aktywach
netto tych podmiotéw) oraz powigkszong o sptaty wierzytelnosci wiasnych
Grupy oraz  wierzytelnosci  Podmiotow  Niekontrolowanych  (obliczone
proporcjonalnie do udziatu Grupy w aktywach netto tych podmiotow).

Podmiot Niekontrolowany oznacza podmiot, w ktérym Grupa posiada
udziat niedajacy kontroli.
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Nadwyzka Inwestycji 0znacza dodatnia roznice pomiedzy wydatkami na
nabycie portfeli wierzytelnosci pomniejszonymi o wptywy ze sprzedazy portfeli
wierzytelnosci w okresie T  a wydatkami na nabycie portfeli wierzytelnosci
pomniejszonymi o wptywy ze sprzedazy portfeli wierzytelnosci w okresie T,
przy czym:

T, —oznacza okres 12 miesiecy zakoriczony w dniu, na ktdry badany

jest wskaznik
T_, — oznacza okres 12 miesiecy poprzedzajacy T,

Petne Zadtuzenie Finansowe Netto oznacza /adtuzenie Finansowe
Netto Grupy powiekszone o Zadtuzenie Finansowe Netto Podmiotow
Niekontrolowanych (obliczone proporcjonalnie do udziatu Grupy w aktywach
netto tych podmiotow).
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Zadtuzenie Finansowe oznacza wszelkie zobowigzania do zaptaty lub

zwrotu pieniedzy z jakiegokolwiek z ponizszych tytutow:

(a) pozyczonych $rodkéw (pozyczka lub kredyt);

(b) kwot zgromadzonych w drodze dyskontowania weksli lub emisji obligadji,
weksli, skryptow dtuznych;

0) transakgji instrumentami pochodnymi;

d) zobowiazan leasingowych;

e) akgji podlegajacych umorzeniu lub

f) poreczen, gwarancji lub podobnych zabezpieczeri udzielonych przez
Emitenta na rzecz osob trzecich

lub innych zobowigzar, ktdre wiazq sie z koniecznoscig zaptaty odsetek lub

innego wynagrodzenia za korzystanie z kapitatu.

Ryzyko zwiazane z przetwarzaniem danych — w szczegélnosci
danych osobowych

Nasza dziatalnos¢ zwiazana jest z koniecznoscig przetwarzania danych.
Utrzymujac - odpowiednie  rozwigzania techniczne oraz - organizacyjne,
doktadamy wszelkich staran, aby dane objete tajemnica — w szczeg6Inosci
dane osobowe — byty nalezycie chronione a ich przetwarzanie dokonywane
byto w sposéb zgodny z przepisami prawa. Wykorzystywany w tym celu
system informatyczny wyposazony jest w zabezpieczenia, ktdre chronig
przed proba nielegalnego dostepu oraz przed utraty tych danych. Ryzyko
wydania osobom postronnym dokumentéw lub informacji jest ograniczone
przez rozwiazania techniczne i organizacyjne, w tym obowiazujace przepisy
wewnetrzne. Powotany zostat Inspektor Ochrony Danych, ktdry jako niezalezny
specjalista wraz z wykwalifikowanym zespotem odpowiada za nadzér nad
wdrozeniem i stosowaniem standardow zabezpieczeri danych osobowych.
Grupa dba takze o whasciwe przeszkolenie pracownikéw oraz przeprowadza
akcje edukacyjne uswiadamiajace istnienie zagrozen zwiazanych z procesami
przetwarzania danych osobowych. Pomimo tego, istnieje ryzyko zwigzane
7 potencjalng mozliwoscia nielegalnego udostepnienia lub wyniesienia
danych osobowych na skutek swiadomego dziatania lub zaniedbania osob lub
podmiotéw, z ktorymi wspdtpracujemy. W przypadku naruszenia przepisow
zwigzanych z ochrong danych osobowych, w szczegélnosci ujawnienia danych
osobowych w sposéb niezgodny z prawem, mozemy by¢ narazeni na sankcje
karne lub sankcje administracyjne. Bezprawne ujawnienie danych osobowych
moze réwniez skutkowac skierowaniem wobec nas roszczed o naruszenie débr
osobistych oraz wptyna¢ negatywnie na nasz wizerunek.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem zbiorowych interesow
konsumentéw

Nasza dziatalnos¢ nadzorowana jest m.in. przez UOKIK. Stosujemy sie do
obowigzujacych przepisw dotyczacych ochrony konkurencji i konsumentow.
Istnieje jednak ryzyko interpretacji, ze nasza dziatalnos¢ w pewnych obszarach
narusza zbiorowy interes konsumentow. Stwierdzenie przez Prezesa UOKIK
naruszenia zbiorowego interesu konsumentéw m. in. przez stosowanie
niedozwolonych klauzul, moze skutkowa¢ wezwaniem do zaprzestania
takich praktyk, jak rowniez natozeniem na nas kar pienieznych. Niezaleznie

BEST

Zadtuzenie Finansowe Netto oznacza Zadtuzenie Finansowe

pomniejszone o:

(a) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty;

(b) wartos¢ Zadtuzenia Finansowego cztonka Grupy, w zwigzku z ktdrym
Emitent udzielit poreczenia, gwarandji lub podobnego zabezpieczenia oraz

(€) wartos¢ poreczen, gwarangji lub podobnych zabezpieczer udzielonych
przez Emitenta na rzecz nienalezacych do Grupy funduszy inwestycyjnych
zarzadzanych przez BEST Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
W zwigzku z procesem nabywania przez te podmioty portfeli wierzytelnosc

lub praw do Swiadczen z wierzytelnosci.

od powyzszeqo, istnieje potencjalne ryzyko pozwéw zbiorowych kierowanych
przez grupy konsumentéw. Powyzsze zagrozenia mogg negatywnie wptyna¢
na osiggane przez nas wyniki.

Ryzyko natozenia kar administracyjnych przez KNF

Zgodnie z ustawg z dnia 29 lipca 2005 1. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spotkach publicznych (D2.U.2018.512 tj), w wypadku, gdy
spétka publiczna nie wykonuje obowiazkow wymaganych przez przepisy
prawa lub wykonuje je nienalezycie (w szczegdlnosci obowiazki informacyjne)
KNF moze wydac decyzjg o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo,
papieréw wartosciowych z obrotu na rynku requlowanym albo natozy¢ kare
pieniezna, albo zastosowac¢ obie sankcje facznie. Wysokos¢ maksymalnej
kary pienieznej zalezna jest od rodzaju naruszenia i w przypadku naruszenia
7 zakresu publikacji informacji okresowych maksymalna kara moze wynies¢ do
wysokosci 5 min zt, albo kwoty stanowiacej réwnowartos¢ 5% catkowitego
rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym  skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 5 min 74,
Zkoleiw przypadku naruszenia obowiazkéw zwiazanych z publikacja informadji
poufnych, opisanych w art. 17 ust. 1i 48 Rozporzadzenia MAR, maksymalna
kara pieniezna wynosi 10,4 min zt lub kwote stanowigc rownowartos¢
2% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym
sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 10,4 min zt

Dodatkowo realizowane przez Grupe ustugi zarzadzania funduszami
inwestycyjnymijak i wierzytelnosciami  funduszy  sekurytyzacyjnych
obwarowane s3 wieloma wymogami i requlacjami prawnymi i s3 prowadzone
na podstawie zezwolenia KNF, ktdre ten organ moze cofna¢ w przypadku
uchybienia wymogom przez Grupe. W takim przypadku Grupa musiataby
powierzy¢ realizacje tych ustug podmiotom zewnetrznym, co mogtoby sie
wiazac z przejsciowym wstrzymaniem prowadzonych dziatari oraz spadkiem
efektywnosci.

Pomimo dokfadania przez nas szczegélnej starannosci i rzetelnosci
w wykonywaniu obowiazkdw nie mozna wykluczy¢, ze w przysztosci moze

wystapi¢ ktorakolwiek z przestanek stanowiacych podstawe dla KNF do
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natozenia na nas wskazanych powyzej sankcji administracyjnych. Natozenie
przez KNF kary moze wplyna¢ negatywnie na nasza reputacje oraz postrzeganie
przez otoczenie zewnetrzne.

Ryzyko cen transferowych

BEST zawiera transakcje z podmiotami powigzanymi. Transakcje te moga by¢
przedmiotem badania przez organy podatkowe pod wzgledem dochowania
w nich warunkow rynkowych. Przed zawarciem transakgji Grupa dokonuje
analizy dostepnych poréwnywalnych danych rynkowych i wykorzystuje
je w procesie ustalenia ceny. Istnieje jednak ryzyko, Ze badanie takich
transakgji przez organy podatkowe moze zakonczy¢ sie zakwestionowaniem
ich parametréw i w konsekwendji ustaleniem dodatkowych zobowiazar
podatkowych.

Ryzyko zwigzane z utraty doswiadczonej kadry menedzerskiej
lub kluczowych pracownikow

Wykwalifikowani i doswiadczeni pracownicy s3 niezbedni dla zachowania
ciggtosc funkcjonowania Grupy. Utrata doswiadczonej kadry menedzerskie]
lub kluczowych pracownikdw moze wptyna¢ negatywnie na tempo i zakres
realizacjizatozeri biznesowych. Majacna uwadze powyzsze, nieustannie dazymy
do teqo, by kluczowi i najbardziej wartosciowi pracownicy chdieli pracowa¢
w naszej organizacji. Dbamy o ich wysoka satysfakcje i zaangazowanie,
zapewniajac prawidtowa komunikacje wewnetrzng i prowadzac transparentny
system ocen okresowych. Oferujemy takze réznorodne narzedzia rozwojowe,
do ktdrych naleza programy szkoleri, Sciezki karier oraz program Job Rotation
umoZliwiajacy zwiekszenie umiejetnosci i wzhogacenie doSwiadczenia.
Prowadzimy takze staly ewaluagje systemow premiowych, pracujemy nad
optymalizacjg catego systemu wynagrodzer ze szczegélnym uwzglednieniem
Top Talent6w oraz pracownikéw na stanowiskach kluczowych.

Ryzyko zwigzane z awaria wykorzystywanej infrastruktury
teleinformatycznej

Dhugotrwate zaktdcenie w pracy sprzetu teleinformatycznego moze
spowodowac zatrzymanie hadZ istotne ograniczenie zakresu realizowanych
procesow operacyjnych. Sytuacja taka moze miec istotny wptyw na osiggane
przez nas wyniki finansowe, a w skrajnych sytuacjach nawet kontynuacje
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dziafania. 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.
WhprowadziliSmy - zarzadzanie ciagfoscia dziatania zgodne 7z brytyjska
normg BS25999. Posiadamy rozwigzania i procedury umozliwiajace taka
reakcje w sytuacji kryzysowej, ktéra pozwoli na utrzymanie funkcjonowania
najwazniejszych - proceséw  biznesowych —organizacji na - minimalnym
akceptowalnym poziomie. W ramach dywersyfikacji ryzyk zwiazanych
7 utratg ciagtosd dziatania spowodowang awarig faczy telekomunikacyjnych
i wystapieniem awarii, funkcjonujemy w oparciu o dwie niezalezne od siebie
serwerownie w Gdyni i w Elblagu.

Ryzyko negatywnego PR

Nasza dziatalnos¢ niejednokrotnie zwigzana jest z windykacja naleznosc
od os6b fizycznych lub prawnych, ktdre czesto znajduja sie w trudnej
sytuacji materialnej i zyciowej. (zes¢ z tych 0sob — wobec braku mozliwosci
polubownego uregulowania zobowigzania — moze sie zdecydowac na
kreowanie negatywnego PR wobec nas. Ryzyko publikacji niekorzystnych
lub falszywych informacji moze dotyczy¢ réwniez dziatalnosci firm
konkurencyjnych. Zdarzenia takie — poprzez nagfosnienie sprawy przez
media — mogq mie¢ bezposredni wptyw na naszg wiarygodnos¢ w oczach
inwestorow, klientow i kontrahentéw. Moze sie to przetozy¢ na mniejszy popyt
na produkty ze strony klientow, a w konsekwencji gorsze wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z inwestycja w Kredyt Inkaso S.A.

W 2015 roku dokonalismy inwestycji nabywajac istotny pakiet akji
Kredyt Inkaso z zamiarem pofaczenia potencjatu i budowania wartosci dla
akcjonariuszy. Obecnie posiadamy 33,14% ogdlnej liczby akgi w- kapitale
zaktadowym i ogdlnej liczby goséw w tej spotce. Na koniec 2018 roku faczna
wartos¢ bilansowa tej inwestycji, pomniejszona o dokonany w 2016 roku odpis
aktualizujacy w wysokosc 69,3 minzt, wyniosta 111,2 min zti zdaniem zarzadu
Grupy oddaje jej wartos¢ odzyskiwalng. Majac jednak na uwadze fakt, ze nie
posiadamy kontroli nad tym podmiotem nie mozemy wykluczy¢ koniecznosd
dokonania dalszych odpiséw w przysztosci.
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I tAD KoRPORACYINY

Niniejszy rozdziat stanowi o$wiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego
i zawiera wszystkie wymagane informacje zqodnie z § 70 ust. 6 pkt 5
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 1. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow

papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa paristwa niebedaceqo parstwem
cztonkowskim (Dz. U. 2018, Poz. 757 t.).

7.1.  ZBIOR ZASAD tADU KORPORACYJNEGO, KTOREMU PODLEGA SPOLKA

0d 1 stycznia 2016 roku BEST podlega zbiorowi zasad fadu korporacyjnego
,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016", kidrych najbardzie]
aktualna wersja przyjeta zostata 13 pazdziernika 2015 roku uchwaty nr
26/1413/2015 Rady Gietdy. Zbidr ten jest dostepny na stronie internetowe

poswieconej zasadom fadu korporacyjnego spdtek publicznych pod adresem:
https://www.gpw.pl/pub/GPW/files/PDF/GPW_1015_17_DOBRE_
PRAKTYKI_v2.pdf

7.2.  WSKAZANIE POSTANOWIEN, OD KTORYCH EMITENT ODSTAPIL

W raporcie biezacym nr 1/2016 z dnia 5 stycznia 2016 roku przekazalismy
do publicznej wiadomosci raport dotyczacy niestosowania trzech zasad
szczeg6towych, zawartych w zbiorze ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na
GPW 2016":

1.Z.1.15.

Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej,
w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprécz informadji wymaganych
przepisami prawa: informacje zawierajaca opis stosowanej przez spotke polityki
réznorodnosci w odniesieniu do wtadz spétki oraz jej kluczowych menedzerdw;
opis powinien uwzgledniac takie elementy polityki r6znorodnosdi, jak ptec,
kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywac
cele stosowanej polityki réznorodnosci i sposéb jej realizagji w danym
okresie sprawozdawczym; jezeli spétka nie opracowata i nie realizuje polityki
réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie internetowej wyjasnienie takiej
decyzji.

UZASADNIENIE NIESTOSOWANIA: Spétka nie opracowata i nie realizuje
formalnej polityki réznorodnosci w odniesieniu do wiadz Spotki oraz jej
kluczowych menedzerdw z uwagi na bardzo stabilny sktad Zarzadu i niewielka
liczbe kluczowych stanowisk menedzerskich, na ktérych zmiany zachodza
bardzo rzadko. O skfadzie Rady Nadzorczej decyduje Walne Zgromadzenie,
ktore przy wyborze cztonka Rady bierze pod uwage zwilaszcza wyksztatcenie
oraz doswiadczenie zawodowe danej osoby. Jesli istnieje mozliwos¢
stosowania zasad réznorodnosci — Spétka je wypetnia, mimo braku formalnej
polityki w tym zakresie. Przyktadem réznorodnosci w organach Spotki jest
sktad Zarzadu oraz Rady Nadzorczej obejmujacy osoby o réznorodnym
wyksztatceniu, doswiadczeniu zawodowym oraz wieku.

1.2.1.20.

Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej,
w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprécz informadji wymaganych
przepisami prawa: zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie
audio lub wideo.

UZASADNIENIE NIESTOSOWANIA: 7 uwagi na aktualng strukture
akcjonariatu i niezgtaszanie przez akcjonariuszy potrzeby w tym przedmiocie,
Spétka podjeta decyzje o nie dokonywaniu zapisu przebiequ 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 menedzerow
7 dtugookresowymi  celami  biznesowymi i finansowymi spétki, okres
pomiedzy przyznaniem w ramach programu motywacyjnego opcji lub innych
instrumentow powigzanych z akcjami spétki, a mozliwoscig ich realizagji
powinien wynosi¢ minimum 2 lata.

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

Ponadto, realizujac zasade 1.2.1.13 zamiesciliSmy na stronie internetowej
BEST pod adresem  http://www.best.com.pl/files/36/GPW_DP_PL.pdf
dokument ,Informacja na temat stanu stosowania przez spétke rekomendacji
i zasad zawartych w Zbiorze Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW
2016 w ktérym BEST wskazat takze zasady i rekomendacje, ktdre nie maja
zastosowania do spotki, wraz ze stosownym komentarzem.
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1.2.1.10.

Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej,
w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprocz informacji wymaganych
przepisami prawa: prognozy finansowe — jezeli spétka podjefa decyzje
0 ich publikacji — opublikowane w okresie co najmniej ostatnich 5 lat, wraz
zinformacja o stopniu ich realizacji.

Komentarz spotki: Aktualnie, z uwagi na strukture akcjonariatu, Spotka nie
podjeta decyzji o publikacji prognoz finansowych. O zmianie decyzji w tym
przedmiocie Zarzad poinformuje niezwtocznie 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 spotka jest w stanie zapewnic
infrastrukture techniczng niezbedng dla sprawnego przeprowadzenia walnego
zgromadzenia przy wykorzystaniu Srodkéw komunikaji - elektronicznej,
powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu takich Srodkdw, w szczegdInosc poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach kiorej
akgjonariusze moga wypowiadac sie w toku obrad walnego zgromadzenia,
przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad walnego zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez penomocnika, prawa gtosu w toku
walnego zgromadzenia.

Komentarz spotki: Spotka nie stosuje tej zasady, gdyz nie jest to
uzasadnione strukturg akcjonariatu (aktualnie ponad 94% akgji Spotki nalezy
do Prezesa i Wiceprezesa Zarzadu Spotki), a ponadto pozostali akcjonariusze
nie zqtaszaja Spotce oczekiwan w tym zakresie. W razie zmiany ktéregokolwiek
z czynnikdw, Spétka rozwazy stosowanie tej zasady.

IV.R.3.

Spétka dazy do tego, aby w sytuadji, gdy papiery wartosciowe wyemitowane
przez spotke sa przedmiotem obrotu w rdznych krajach (lub na réznychrynkach)
i w ramach réznych systeméw prawnych, realizacja zdarzen korporacyjnych
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zwigzanych z nabyciem praw po stronie akcjonariusza nastepowata w tych
samych terminach we wszystkich krajach, w kt6rych sg one notowane.

Komentarz spotki: Papiery wartosciowe wyemitowane przez Spotke nie sa
przedmiotem obrotu w réznych krajach (lub na réznych rynkach) i w ramach
r6znych systemdw prawnych.

Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.Z.2.

Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spotki, spotka
zapewnia powszechnie dostepng transmisje obrad walnego zgromadzenia
W Czasie rzeczywistym.

Komentarz spotki: Spotka nie stosuje tej zasady, gdyz nie jest to
uzasadnione strukturg akcjonariatu (aktualnie ponad 94% akgji Spotki nalezy
do Prezesa i Wiceprezesa Zarzadu Spotki), a ponadto pozostali akcjonariusze
nie zqtaszaja Spotce oczekiwan w tym zakresie. W razie zmiany ktéregokolwiek
7 czynnikdw, Spétka rozwazy stosowanie tej zasady.

Ponadto BEST przy rekomendadji lll.R.1. dodat komentarz objasniajacy sposéb
jej realizacji w spotce:

lIL.R.1.

Spétka wyodrebnia w swojej strukturze jednostki odpowiedzialne za realizacje
zadan w poszczegéinych systemach lub funkcjach, chyba ze wyodrebnienie
jednostek organizacyjnych nie jest uzasadnione z uwagi na rozmiar lub rodzaj
dziafalnosci prowadzonej przez spotke.

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

7.3.1. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akgji (co najmniej 5% ogélnej liczby

gtosow na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy (WZA))

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio co najmniej 5% ogéinej
liczby gtosow, w rozumieniu art. 4 pkt 17 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych

Akcjonariusze llos¢ posiadanych akgji

zaktadowym Emitenta

Udziat w kapitale

do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (tj. Dz. U.
72018 1.poz. 5122 pézn. zm.):

18.467.240
3.249.353

Krzysztof Borusowski

Marek Kucner

Liczba gtosow Udziat w ogdlnej liczbie
przystugujacych gtosow na WZA Emitenta
z posiadanych akgji
80,24% 25.187.240 84,71%
14,12% 3.249.353 10,93%
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7.3.2. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore daja specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z opisem

tych uprawnien

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

7.3.3. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie wykonywania prawa
gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosow, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub
zapisy, zgodnie z ktorymi, przy wspétpracy spétki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone

od posiadania papieréw wartosciowych

Wedtug wiedzy Zarzadu BEST, papiery wartosciowe wyemitowane przez
BEST nie s3 ograniczone co do wykonywania z nich prawa glosu. Zarzad
BEST nie posiada réwniez wiedzy, aby istniaty zapisy, zgodnie z ktorymi, przy

wspétpracy spétki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi s3
oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

7.3.4. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papieréw wartosciowych emitenta

Wedtug wiedzy Zarzadu BEST, papiery wartosciowe wyemitowane przez BEST
nie sq ograniczone co do prawa przenoszenia ich wlasnosci, za wyjatkiem
warrantow subskrypcyjnych wyemitowanych na podstawie uchwaty nr 2
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia BEST z dnia 16 listopada 2015
roku, uchwaty nr 7 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia BEST S.A.
z dnia 25 marca 2016 roku oraz uchwaty nr 5 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia BEST S.A. z dnia 27 pazdziernika 2016 1.

Uchwata nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia BEST z dnia 16
listopada 2015 roku dotyczy (i) emisji warrantow subskrypcyjnych serii
A z prawem objecia akgji serii C, (ii) warunkowego podwyzszenia kapitatu
zakfadoweqo, (iii) wylaczenia prawa poboru warrantw subskrypcyjnych
serii A i prawa poboru akgji serii C, (iv) upowaznienia dla organéw Spétki
zmienionej uchwatg nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia BEST S.A.
z dnia 25 marca 2016 roku w sprawie zmiany uchwaty w przedmiocie (i)
emisji warrantéw subskrypcyjnych serii A z prawem objecia akgji serii C,
(i) warunkowego podwyzszenia kapitatu zakfadowego, (iii) wytaczenia
prawa poboru warrantéw subskrypcyjnych serii A i prawa poboru akji serii
C, (iv) upowaznienia dla organéw Spotki, uchwata nr 7 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia BEST S.A. z dnia 25 marca 2016 roku dotyczy (i)
emisji warrantéw subskrypcyjnych serii B z prawem objecia akgji serii E, (i)
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, (iii) wylyczenia prawa

poboru warrantéw subskrypcyjnych serii B i prawa poboru akgji serii E, (iv)
upowaznienia dla organdw Spotki oraz (v) zmiany Statutu Spotki oraz uchwata
nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia BEST S.A. z dnia 27 pazdziernika
2016, dotyczy (i) emisji warrantow subskrypcyjnych serii C z prawem objecia
akgji serii F, (i) warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, (iii)
Wyfaczenia prawa poboru warrantow subskrypcyjnych serii C i prawa poboru
akgji serii , (iv) upowaznienia dla organow Spétki, ktdre to warranty nie sq
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, ). realizacji uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 16 listopada 2015 roku w przedmiocie przyjecia
Programu Motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spotki na lata 2015-2018,
zmienionej uchwatg nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia BEST S.A.
zdnia 25 marca 2016 roku w sprawie zmiany uchwaty w przedmiocie przyjecia
Programu Motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spétki na lata 2015 — 2018
oraz uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia BEST S.A. z dnia
27 pazdziernika 2016 1. w przedmiodie przyjecia Programu Motywacyjnego
(Akcyjnego) Il dla cztonka Zarzadu Spétki na lata 2016 — 2018.
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7.4. SPOSOB DZIALANIA WALNEGO ZGROMADZENIA 1 JEGO ZASADNICZE UPRAWNIENIA ORAZ OPIS PRAW AKCJONARIUSZY
I SPOSOBU ICH WYKONYWANIA, W SZCZEGOLNOSCI ZASADY WYNIKAJACE Z REGULAMINU WALNEGO ZGROMADZENIA

7.4.1. Sposdb 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 zwofa go w terminie
okreslonym przepisami Kodeksu Spétek Handlowych lub postanowieniami
Statutu oraz Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, jezeli zwotanie go uzna
z7a wskazane. Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spétki, w Gdarisku,
w Sopocie, w Warszawie lub w innym miejscu wskazanym w ogtoszeniu
0 zwofaniu Walnego Zgromadzenia. Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa
sie najp6zniej do korica czerwca kazdego roku.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad:

a) zinicatywy wlasnej;

b) nawniosek Rady Nadzorczej;

0 nawniosek Akcjonariuszy reprezentujacych tacznie minimum dwudziesta
(zes(¢ kapitatu zakfadowego.

Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub
(0 najmniej potowe ogdtu gloséw w Spéice moga zwota¢ Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajg przewodniczacego tego
zgromadzenia.

Do wytacznej kompetencji Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy nalezy:

a) rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnoci
Spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy oraz
sprawozdania finansowego grupy kapitatowej Spétki;

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

() udzielanie cztonkom organdw Spétki absolutorium z wykonywania przez
nich obowiazkow;

d) zmiana statutu Spotki oraz ustalenie jego tekstu jednolitego;

e) postanowienie dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
zawigzaniu Spotki lub sprawowaniu zarzadu, albo nadzoru;
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f) zbyce lub wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej
(zesl oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczoweqo;

) podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zakfadowego Spétki;

h) emitowanie obligagji zamiennych i obligacji z prawem pierwszeristwa
objecia akdji;

i) umorzenie akdji i okreslenie szczegotowych warunkdw tego umorzenia;

j) potaczenie, podziat lub likwidacja Spotki, wybdr likwidatoréw oraz sposob
prowadzenia likwidadji;

k) powotywanie i odwotywanie cztonkow Rady Nadzorczej;

) ustalanie zasad wynagradzania i wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorcze]

m) inne sprawy, zastrzezone z Mocy przepiséw prawa i Statutu Spétki.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja bezwzgledng wiekszoscig gloséw,

chyba ze ustawa albo Statut stanowig inaczej. Kazda akcja daje na Walnym

Zgromadzeniu prawo do jednego gfosu, chyba Ze jest akcja uprzywilejowang

(0 do gtosu. Kazda akcja imienna serii A daje prawo do pieciu gtosow na

Walnym Zgromadzeniu. Glosowanie jest jawne. Glosowanie tajne zarzadza sie

W sytuacji przewidzianej przez ustawe lub Statut. Ponadto gtosowanie tajne

zarzadza sie:

a) przy wyborach, z wyjatkiem wyboru cztonkéw komisji powotywanych
przez Walne Zgromadzenie,

b) nadwnioskami o odwotanie cztonkw organdw BEST S.A. lub likwidator6w,

) nad wnioskami o pociggniecie do odpowiedzialnosci cztonkéw organow
BEST S.A. lub likwidatorow,

d) w sprawach osobowych,

e) nazadanie chocbyjednegozakcjonariuszy, obecnych lub reprezentowanych
na walnym zgromadzeniu,

f) w innych przypadkach okreslonych w powszechnie obowigzujacych
przepisach prawa.
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7.4.2. Opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

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

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

b) prawo pierwszerstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby
posiadanych akgji (prawo poboru);

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

Uprawnienia korporacyjne akgjonariuszy zwiazane z akcjami BEST obejmuja

m.in.:

a) prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) oraz
prawo do wykonywania na Walnym Zgromadzeniu prawa gtosu (art. 411
§ 1KSH);

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

¢) prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia;

d) prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami;

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

f) prawo do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez
podmiot prowadzacy rachunek papierow wartosciowych zgodnie
7 przepisami o obrocie instrumentami finansowymi oraz do imiennego
zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spotki
publicznej;

g) prawo do zadania wydania odpisow 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 § 4 KSH);

h) prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych
do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu oraz zadania odpisu listy za
zwrotem kosztow jego sporzadzenia (art. 407 § 1111 KSH) lub przestania
jej nieodpfatnie poczta elektroniczng;

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

j) prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym
Zgromadzeniu przez wybrang w tym celu komisje, zfozong co najmniej
7 trzech osob. Wniosek mogq ztozy¢ akcjonariusze, posiadajacy jedna
dziesiaty kapitatu zakladowego reprezentowanego na tym Walnym
Zgromadzeniu. Wnioskodawcy majg prawo wyboru jednego cztonka
komisji (art. 410§ 2 KSH);

k) prawo do przegladania ksiegi protokotéw oraz zadania wydania
poswiadczonych przez Zarzad odpisow uchwat (art. 421§ 3KSH);

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

m) prawo do przegladania dokumentow oraz zadania udostepnienia w lokalu
Spétki bezptatnie odpiséw 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§ 1 KSH (w przypadku przeksztatcenia
emitenta);

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

0) prawo do wystapienia z zadaniem zbadania przez biegtego, na koszt
spétki, okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem Spétki lub
prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegélnych) (art. 84 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych).
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7.5.1. Sktad osobowy organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych Emitenta oraz ich komitetow i zmiany, ktore

w nim zaszty w ciagu ostatniego roku obrotowego

7.5.1.1. Zarzad

W okresie od 1 stycznia 2018 1. do 1 pazdziernika 2018 r. w sktad Zarzadu BEST
wehodzity nastepujace 0soby:

1. Krzysztof Borusowski Prezes Zarzadu

2. Marek Kucner Wiceprezes Zarzadu
3. Barbara Rudziks (ztonek Zarzadu

4. Jacek Zawadzki (ztonek Zarzadu

W dniu 28 wrzesnia 2018 1. do Spotki wptyneto oswiadczenie cztonka zarzadu
Barbary Rudziks o rezygnacji z cztonkostwa w Zarzadzie Spétki z koricem dnia
1 pazdziernika 2018 .

7.5.1.2. Opis dziatania i organizacji Zarzadu

Do zakresu dziatania Zarzadu nalezy prowadzenie wszystkich spraw Emitenta
niezastrzezonych do kompetenji innych organéw Emitenta na podstawie
Statutu Emitenta oraz na podstawie powszechnie obowigzujacych przepisow
prawa, w szczegdlnosc Kodeksu Spétek Handlowych.

larzad dziafa na podstawie uchwalonego przez siebie Regulaminu
Zarzadu. Zmiany Regulaminu Zarzadu wymagajq zatwierdzenia przez Rade
Nadzorczg. Requlamin Zarzadu okresla organizacje prac Zarzadu, szczegotowe
kompetencje Prezesa Zarzadu oraz szczegdtowy tryb podejmowania decyzji
przez Jarzad.

Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu. Zarzad kierujac sie interesem Emitenta,
okredla strategie oraz gtowne cele dziatalnosci Emitenta i przedstawia je
Radzie Nadzorczej, po czym jest odpowiedzialny za ich wdrozenie i realizacje.
Ponadto Zarzad dba o prowadzenie spraw Spétki zgodnie z przepisami prawa,
postanowieniami aktow korporacyjnych i zasadami dobrych praktyk, do
ktorych stosowania zobowigzafa sie Spotka.

Podziat obowigzkow pomiedzy Czlonkow Zarzadu oraz szczegotowe
nazewnictwo i kompetencje jednostek organizacyjnych  podlegtych
poszczegélnym ~ Cztonkom  Zarzadu  okreSlone 3 w  Regulaminie
Organizacyjnym Spotki. Zmiany Regulaminu Organizacyjnego Spotki moga
by¢ dokonywane wytacznie na wniosek Prezesa Zarzadu.
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0Od dnia 2 pazdziernika do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania w skfad
zarzadu BEST wchodza nastepujace osoby:

1. Krzysztof Borusowski Prezes Zarzadu
2. Marek Kucner Wiceprezes Zarzadu
3. Jacek Zawadzki (ztonek Zarzadu

Na dzien sporzadzenia niniejszeqo sprawozdania podziat kompetendji
i obowigzkdw pomiedzy (zlonkow Zarzadu Emitenta przedstawiat sie
nastepujaco:
1) Prezes Zarzadu sprawuje nadzér nad:
a) Zespotem 10D,
b) Pionem HR,
() Pionem Inwestydji Zagranicznych,
d) Pionem Audytu Wewnetrznego i Kontroli,
e) Pionem Strategii Windykacyjnych;
2) Wiceprezes Zarzadu sprawuje nadzor nad:
a) Zespotem Controllingu,
b) Pionem Finansowo — Ksiegowym,
h

= = = =

) Menedzerem ds. Przeciwdziatania Praniu Pieniedzy;
3) Cztonek Zarzadu sprawuje nadzor nad:

a) Kierownikiem ds. Bezpieczeristwa,

b) Pionem T,

¢) Pionem Administracyjnym,

d) Pionem Windykacji Polubownej,

e) Pionem Operacji Prawnych,

f) Pionem Zarzadzania Procesami i Rozwoju.
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7.5.1.3. Rada Nadzorcza

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

Do 27 czerwca 2018 roku sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

1. Andrzej Klesyk Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2. Drhab. Leszek Pawtowicz ~ Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
3. Drhab. Dariusz Filar (ztonek Rady Nadzorczej

4. Mirostaw Gronicki (ztonek Rady Nadzorczej

5. Karol Zbikowski (ztonek Rady Nadzorczej

7.5.1.4. Opis dziatania i organizacji Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza dziafa na podstawie Kodeksu Spétek Handlowych, Statutu
Emitenta oraz Regulaminu Rady Nadzorczej, kiéry okredla jej organizacje
i sposdb wykonywania czynnosci. Regulamin Rady Nadzorczej uchwalany
jest przez Rade Nadzorcza. Wszelkie zmiany Regulaminu Rady Nadzorczej
Wymagajq zatwierdzenia przez Walne Zgromadzenie.

Rada Nadzorcza sprawuije staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich
dziedzinach jej dziatalnosci. Szczegélne obowiazki Rady Nadzorczej okreslaja
powszechnie obowiazujace przepisy prawa m.in. przepisy Kodeksu Spétek
Handlowych, postanowienia Statutu Emitenta oraz Requlaminu Rady
Nadzorczej, a takze uchwaty Walnego Zgromadzenia.

Rada Nadzorcza realizuje swoje obowiazki kolegialnie. Cztonkowie Rady
Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowiazki osobiscie. Rada moze delegowac
ze swego grona (zfonkow do samodzielnego pefnienia okreslonych czynnosci
nadzorczych. Na pierwszym posiedzeniu po wyborze na kolejng kadencje Rada
Nadzorcza wybiera ze swego grona Przewodniczaceqo Rady Nadzorczej oraz
Wiceprzewodniczaceqo Rady Nadzorczej. Przewodniczacy Rady Nadzorczej
zwotuje i przewodniczy posiedzeniom Rady Nadzorczej oraz kieruje catoscia
prac Rady.

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane sq przez Przewodniczacego Rady
Nadzorczej z wiasnej inicjatywy, na wniosek Zarzadu lub przynajmniej

Dnia 28 czerwca 2018 1. roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki Uchwata
nr 21 okreslito liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej BEST S.A. na szes¢ os6b.
Nastepnie, w tym samym dniu Zwyczajne Walne Zgromadzenie BEST S.A.
Uchwata nr 22 powotato w skfad Rady Nadzorczej Pana Wactawa Nitke.

0d dnia 28 czerwca 2018 1. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania
sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

1. Andrzej Klesyk Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2. Drhab. Leszek Pawtowicz ~ Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

3. Drhab. Dariusz Filar (ztonek Rady Nadzorczej
4. Mirostaw Gronicki (ztonek Rady Nadzorczej
5. Karol Zbikowski (ztonek Rady Nadzorczej
6. Wactaw Nitka (ztonek Rady Nadzorczej

jednego (ztonka Rady Nadzorczej. W razie nieobecnosci Przewodniczacego,
posiedzenia sg zwotywane przez Wiceprzewodniczacego lub innego (ztonka
Rady upowaznioneqo przez Przewodniczacego.

Za skuteczne zawiadomienie o terminie posiedzenia uznaje sie nadanie na
podany przez Cztonka Rady Nadzorczej adres do doreczen telegramu, telefaxu,
listu poleconego, wiadomosci e—mail w lub w innej formie pisemnej co
najmniej na 7 (siedem) dni przed terminem posiedzenia. W uzasadnionych
przypadkach Przewodniczacy moze skroci¢ ten termin do 3 (trzech) dni.

(ztonkowie Rady Nadzorczej moga brac udziat w podejmowaniu uchwat Rady
Nadzorczej, oddajac swoj gtos na pismie za posrednictwem innego cztonka
Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie
pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkow bezposredniego porozumiewania
sie na odlegtosc.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gloséw.
W razie réwnosci gtoséw decyduje gtos Przewodniczacego Rady Nadzorcze].
Do waznosc uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zawiadomienie
0 posiedzeniu wszystkich Cztonkéw Rady oraz obecnosc co najmniej potowy
(ztonkéw Rady na posiedzeniu.
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7.5.1.5. Komitet Audytu

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem oraz do dnia jego sporzadzenia
sktad Komitetu Audytu ulegt zmianie:

W okresie od dnia 1 stycznia 2018 r. do dnia 6 wrzesnia 2018 r. w skfad
Komitetu Audytu wchodzili:
1. Drhab. Dariusz Filar

2. Drhab. Leszek Pawtowicz
3. Karol Zbikowski

Przewodniczacy Komitetu Audytu
(ztonek Komitetu Audytu
(ztonek Komitetu Audytu

Od dnia 6 wrzednia 2018 1. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania
sktad Komitetu Audytu przedstawiat sie nastepujaco:

1. Drhab. Dariusz Filar Przewodniczacy Komitetu Audytu

2. Wactaw Nitka (ztonek Komitetu Audytu

3. Karol Zbikowski (ztonek Komitetu Audytu

Za niezaleznych cztonkow Komitetu Audytu, wedtug przepiséw ustawy
0 biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorcze publicznym
(dalej: ustawa o biegtych rewidentach) oraz zgodnie z postanowieniami
Zatacznika Nr Il do Zalecenia Komisji z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego
roli dyrektoréw nie wykonawczych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej
spétek gietdowych i komisji rady (nadzorczej), a takze wymogow wskazanych
w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW 2016 uznano
sposrdd Cztonkéw Komitetu Audytu Pana Dariusza Filara oraz Pana Karola
Zbikowskiego.W ramach funkcjonujacego Komitetu Audytu wszyscy jego
cztonkowie posiadajg wiedze i umiejetnosc w zakresie rachunkowosci lub
badania sprawozdan finansowych, a takze wszyscy cztonkowie posiadaja
wiedze i umiejetnosc z zakresu branzy w ktdrej dziata Emitent, nabyta w toku

ksztatcenia oraz pracy zawodowej.

Komitet Audytu dziafa na podstawie ustawy o biegfych rewidentach, Statutu
Emitenta oraz Regulaminu Komitetu Audytu okreslajacego jego organizacje
i sposéb wykonywania czynnosci. Regulamin Komitetu Audytu uchwalany jest
przez Rade Nadzorcza.

Komitet Audytu wypetnia zalecenia okreslone w Dobrych Praktykach Spétek
Notowanych na GPW 2016, ktére w odniesieniu do komitetow audytu
dziafajacych w ramach rady nadzorczej wymagaja stosowania Zatacznika
| do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 1. dotyczacego roli
dyrektorow nie wykonawczych lub bedacych cztonkami radcy nadzorczej
spétek gietdowych i komisjirady (nadzorczej).

Komitet Audytu jest organem opiniodawczo — doradczym Rady Nadzorcze,
ktorego gtéwnym celem jest wspomaganie Rady w sprawowaniu nadzoru
finansowego nad Spotka oraz dostarczenie Radzie Nadzorczej miarodajnych
informacjii opinii pozwalajacych sprawnie podja¢ wasciwe decyzje w zakresie
sprawozdawczosci finansowej, kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem.
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Do zadar Komitetu Audytu nalezy miedzy innymi nadzér i monitorowanie nad
nastepujacymi obszarami:
1) procesem sprawozdawczosc finansowej, w szczegdlnosci poprzez:

a) wyrazanie opinii na temat funkgonujacej w Spdtce polityki
rachunkowosci i stosowanych zasad sporzadzenia  sprawozdan
finansowych,

b) weryfikacje sprawozdan finansowych, w tym w zakresie poprawnosci
i kompletnosci zawartych w nich informacjj,

() analize sprawozdania z badania sprawozdan finansowych,

d) ocene procesu komunikagji informacji finansowych.

2) funkcjonowaniem systemu kontroli wewnetrznej poprzez:

a) ocene efektywnosci poszczegélnych elementéw tego  systemu,
w tym dotyczacych sprawozdawczosc finansowej i bezpieczeristwa
wykorzystywanych technologii informatycznych,

b) analize wykrytych nieprawidtowosci w systemie kontroli wewnetrznej.

3) procesem zarzadzania ryzykiem,

a) oceny efektywnosci zarzadzania ryzykiem przez Zarzad w obszarach
ryzyka finansoweqo, operacyjneqo i strategicznego Spétki,

b) zrozumienia wplywu ryzyka biznesowego na sprawozdania finansowe,

) oceny polityki ubezpieczert majatkowych Spotki oraz ubezpieczen
odpowiedzialnodci cywilnej czionkdw jej organow.

4) dziatalnoscig audytu wewnetrznego, w szczegdlnosci poprzez:

a) opiniowanie kandydatow na  stanowisko  kierownika dziatu
odpowiedzialnego za audyt wewnetrzny, wnioskowanie/wyrazanie
zgody na jego odwofanie,

b) przeglad i opiniowanie requlaminu, planu pracy, analizy budzetu
i struktury audytu wewnetrzneqo,

) okresowg ocene realizacji planu audytéw i dziatart podjetych przez
Zarzad w odpowiedzi na kwestie zidentyfikowane przez audyt
wewnetrzny.

5) procesem badania sprawozdar finansowych, w szczegéInosci poprzez:

a) rekomendowanie podmiotu do badania sprawozdania finansowego,

b) opiniowanie wysokosci wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych,

) ocene niezaleznosci biegtego rewidenta,

d) komunikowanie sie w zakresie planu metod i wynikéw pracy biegtego
rewidenta,

e) opiniowanie swiadczonych ustug dodatkowych na rzecz spotki przez
podmiot uprawniony do badania,

f) badanie kwestii bedacych powodem rezygnadji z ustug rewidenta
zewnetrzneqo i wydawanie zaleceri w sprawie wymaganych czynnosci.

W 2018 roku Komitet Audytu zebrat sie szesciokrotnie.

Polityka w zakresie wyboru firmy audytorskiej u Emitenta zostata okreslona
w dokumencie pn..,,Polityka wyboru audytora w BEST S.A.” przyjetym Uchwaty
nr 9/2017 Komitetu Audytu Rady Nadzorczej BEST S.A. w dniu 19 wrzesnia
2017,
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Gtowne zatozenia, Polityki wyboru audytora w BEST S.A":
1) Zasady wyboru audytora:
= zqgodnie ze Statutem Emitenta wyboru audytora dokonuje Rada
Nadzorcza, na podstawie rekomendadji Komitetu Audytu,
= rekomendacja Komitetu Audytu wydawana jest w oparciu o wyniki
procesu wyboru audytora przeprowadzonego przez Zarzad Emitenta
oraz zawiera co najmniej dwie mozliwosc wyboru audytora wraz
7 uzasadnieniem oraz wskazaniem uzasadnionej preferencji wobec
jednej z mozliwosc wyboru audytora,
= w przypadku przedtuzenia zalecenia badania/przegladu  dla
dotychczasowego audytora rekomendacja Komitetu Audytu zawiera
uzasadnienie,
2) Zasady pozyskiwania ofert:
= oferty audytoréw pozyskiwane s3 przez Zarzad Emitenta poprzez
wysfanie do audytorow imiennych zaproszei, zamieszczenie
zaproszenia w prasie lub na stronie internetowej Emitenta; szczegotowa
tres¢ zaproszenia okresla Zarzad Emitenta,
= zaproszenia do skfadania ofert powinny zostac skierowane do nie mniej
niz 4 audytorow,
3) Kryteria wyboru ofert:
= niezaleznos¢ audytora okreslona zgodnie z obowigzujacymi przepisami,
= posiadanie przez audytora zasobéw odpowiednich do wiasciwego
przeprowadzenia przegladu i badania,
= doswiadczenie audytora (0gélne, w danej branzy, w badaniu jednostek
zainteresowania publicznego),
= kompleksowos¢ — mozliwosc¢ objecia przez audytora badaniem takze
pozostatych podmiotow wchodzacych w skfad Grupy kapitatowej
BEST S.A., jak réwniez funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
podmioty z Grupy kapitatowej BEST S.A,,
= wysokos¢ wynagrodzenia i inne warunki finansowe,
= wysokos¢ sumy ubezpieczenia OC audytora z tytutu czynnosci rewizji
finansowej,
= sprawno$¢ w przeprowadzaniu audytu, w tym proponowany przez
audytora czas i termin realizacji zlecenia,
= ocena dotychczasowej wspdtpracy z audytorem,
4) Okres wspGtpracy z audytorem:
= okres nieprzerwanego trwania zlecen w zakresie badania i przegladu
sprawozdan finansowych z audytorem, podmiotem powigzanym
7 audytorem lub jakimkolwiek cztonkiem sieci dziatajacej w paristwach
Unii Europejskiej, do ktdrej nalezy audytor lub podmiot powiazany
z audytorem, nie moze kazdorazowo przekroczy¢ 5 kolejnych lat
obrotowych; zlecenie badania i przegladu sprawozdan finansowych
temu samemu audytorowi moze nastapic po uptywie kolejnych 3 lat,
= kluczowy biegty rewident nie moze przeprowadza¢ badania i przegladu
sprawozdan finansowych przez okres dtuzszy niz 5 lat; kluczowy
biegty rewident moze ponownie przeprowadza¢ badania i przeglad
sprawozdan finansowych po uptywie co najmniej 3 lat od zakoriczenia
ostatniego badania ustawowego.
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Polityka w zakresie Swiadczenia na rzecz Emitenta przez firme audytorska
przeprowadzajaca badanie, przez podmioty powiazane 7 t3 firmg audytorska
oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych
badaniem zostata okreslona u Emitenta w dokumendie pn. ,Polityka
Swiadczenia na rzecz BEST S.A. ustug dozwolonych przez Audytora, podmioty
powigzane z Audytorem oraz przez cztonka sieci Audytora” przyjetym Uchwata
nr 10/2017 Komitetu Audytu Rady Nadzorczej BEST S.A. w dniu 19 wrzesnia
2017,

Gtowne zatozenia, Polityki Swiadczenia na rzecz BEST S.A. ustug dozwolonych
przez Audytora, podmioty powiazane z Audytorem oraz przez cztonka sieci
Audytora”:
1) zZlecenie przez  Emitenta  audytorowi, podmiotowi powigzanemu
z audytorem lub cztonkowi sieci audytora ustug wskazanych w art. 136
ust. 2 ustawy o biegtych rewidentach (,Ustuga Dozwolona”) wymaga
uprzedniej zgody Komitetu Audytu wyrazonej w formie uchwaty,
2) uchwata o ktdrej mowa w ust. 1 powyzej, podejmowana jest na podstawie
pisemnego wniosku Zarzadu Emitenta zawierajaceqo  nastepujace
elementy:
= okrelenie ustugi, ktdrej zlecenie jest planowane wraz ze wskazaniem
odpowiedniego punktu art. 136 ust. 2 ustawy o biegtych rewidentach,
ktory wskazuje, Ze dana ustuga nie jest ustuga zabroniong w rozumieniu
art. 5ust. Takapitdrugi Rozporzadzenia Parlamentu Furopejskiego i Rady
UEnr537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie szczegétowych
wymogéw dotyczacych ustawowych badar sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego, uchylajace decyzje Komisji 2005/909/
WE (Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej, L rok 2014 nr 158 poz. 77
7p0z.zm.) (,Rozporzadzenie”),

= okreslenie istotnych warunkdw ustugi, w tym wskazanie proponowanej
wysokosci wynagrodzenia za Ustuge Dozwolong,

= wskazanie, ze zachowane zostaty wymogi requlacyjne w zakresie
tacznej wysokosci wynagrodzenia za Swiadczone na rzecz Emitenta
Ustugi Dozwolone, o ktérych mowa w art. 5 ust. 2 Rozporzadzenia,

= ocene Zarzadu Emitenta, iz zlecenie Ustugi Dozwolonej nie wyptynie
na niezaleznos¢ audytora z zatgczonym oswiadczeniem audytora
0 utrzymaniu przymiotu niezaleznosci pomimo $wiadczenia Ustug
Dozwolonych,

= uzasadnienie dlaczego zlecenie Ustugi Dozwolonej kierowane jest
do audytora, podmiotu powigzanego z audytorem lub cztonka sieci
audytora,
3) przed podjeciem uchwaty o ktérej mowa w ust. 1 powyzej Komitet Audytu:
= weryfikuje czy wniosek Zarzadu Emitenta o podjecie tej uchwaty
zawiera wszystkie elementy,

= dokonuje oceny zagrozen i zabezpieczert niezaleznosci audytora
w zwigzku z Ustugami Dozwolonymi,

= ocenia czy Ustugi Dozwolone nie sq zwiazane z politykg podatkowa
Emitenta,

= ocenia czy Ustugi Dozwolone nie majg istotnego wptywu na badane
sprawozdanie finansowe,
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= weryfikuje, czy na skutek zlecenia ustugi nie zostang naruszone wymogi
requlacyjne w zakresie facznej wysokosci wynagrodzenia za swiadczone
na rzecz Emitenta Ustugi Dozwolone,

= moze zwrdcic sie do audytora o dostarczenie dodatkowych informacji
lub Ztozenie dodatkowych oswiadczeri koniecznych lub przydatnych dla
dokonania oceny.

W roku 2018 Emitent nie dokonywat wyboru audytora. Uchwatg nr 19/2017
Rady Nadzorczej BEST S.A. z dnia 17 maja 2017 r. Emitent dokonat wyboru
Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spotka komandytowa
7 siedziba w Warszawie (KRS 0000446833) (aktualnie dziatajacego pod firma:
Deloitte Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spétka komandytowa
zsiedziba wWarszawie), jako podmiotu uprawnionego do badania sprawozdar
finansowych BEST S.A. oraz skonsolidowanych sprawozdari finansowych
Grupy Kapitatowej BEST S.A. za lata 2017-2019.

W procesie wyboru audytora przeprowadzonym w 2017 roku Komitet Audytu
oraz Emitent przestrzegali obowiazujacych w dniu 17 maja 2017 1. przepisow
prawa, a W szczegolnosci obowigzujacej u Emitenta ,Polityki wyboru

7.5.1.6. Komitet Wynagrodzen

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem oraz do dnia jego sporzadzenia
sktad Komitetu Wynagrodzer ulegt zmianie:

W okresie od dnia 1 stycznia 2018 1. do dnia 6 wrzesnia 2018 . w skfad
Komitetu Audytu wchodzili:
1. Andrzej Klesyk

2. Mirostaw Gronicki

Przewodniczacy Komitetu Wynagrodzer
(ztonek Komitetu Wynagrodzen

Od dnia 6 wrzesnia 2018 1. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania
sktad Komitetu Audytu przedstawiat sie nastepujaco:

1. Andrzej Klesyk Przewodniczacy Komitetu Wynagrodzen

2. Mirostaw Gronicki (ztonek Komitetu Wynagrodzen

3. Drhab. Leszek Pawtowicz -~ (ztonek Komitetu Wynagrodzen

Komitet Wynagrodzer dziata na podstawie § 17 Regulaminu Rady Nadzorczej,

ktory okresla organizacje i sposob wykonywania czynnosci przez Komitet
Wynagrodzen.

40

BESTS.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej i Spotki BEST S.A. w 2018 roku

Audytora w BEST S.A" Podstawe prawng niniejszej ,Polityki wyboru Audytora
w BEST S.A" stanowita miedzy innymi ustawa z dnia 7 maja 2009 . 0 biegtych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdai finansowych oraz o nadzorcze publicznym (Dz.U.2016.1000
7 p6in. zm.), kidra to ustawa obowigzywata do dnia 21 czerwca 2017
. Z uwagi na wejscie w zycie w tym dniu ustawy z dnia 11 maja 2017 r.
0 biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorcze publicznym
(Dz.U.2017.1089 z pézn. zm.)

W roku 2018 audytor swiadczyt na rzecz Grupy nastepujace ustugi nie bedace

badaniem sprawozdari finansowych:

= obowiazkowy potroczny przeglad sprawozdari finansowych;

= obowigzkowe badanie systemu zarzadzania ryzkiem przez Towarzystwo;

= ustuge atestacyjng zwigzana z wydaniem listu poswiadczajacego
Zwigzaneqo z planowang emisjg obligacji;

Powyzsze ustugi realizowane byly zgodnie z ,Polityka wyboru Audytora
w BEST S.A"oraz na podstawie uméw zawartych w 2017 roku.

Komitet Wynagrodzeri jest organem opiniodawczo—doradczym  Rady
Nadzorczej w sprawach dotyczacych wynagrodzent (ztonkéw Zarzadu Spéti
i zasad realizowania przez Spotke systemow opartych na opcjach na akje lub
innych bodzcach motywacyjnych opartych na akgjach.

Do zadan Komitetu Wynagrodzeri nalezy:

1) przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji dotyczacych  zasad
wynagradzania Cztonkow Zarzadu,

2) przedstawianie Radzie Nadzorczej propozydji dotyczacych wynagrodzen
poszczegdlnych Cztonkéw Zarzadu,

3) przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji dotyczacych odpowiednich
form umaéw pomiedzy Spotka a Cztonkiem Zarzadu,

4) przedstawianie Radzie Nadzorcze propozycji zasad realizowania systeméw
opartych na opcjach na akge lub innych bodZcach motywacyjnych
opartych na akcjach.
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7.5.2. Udziat w akcjonariacie osob zarzadzajacych i nadzorujacych

Na dzien 31 grudnia 2018 roku w posiadaniu 0s6b zarzadzajacych BEST byly nastepujace pakiety akgji BEST:

Akcjonariusze

llos¢ posiadanych akgji
(sztuki)

18467 240
3249353

Krzysztof Borusowski

Marek Kucner

Udziat w kapitale
zaktadowym Emitenta

Liczba gtosow Udziat w ogdlnej
przystugujacych liczbie gtosow na WZA
z posiadanych akgji Emitenta*
(sztuki)
80,24% 25187240 84,71%
14,12% 3249353 10,93%

*w rozumieniu art. 4 pkt 17 ustawy z dnia 29 lipca 2005 1. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu

oraz o spétkach publicznych (Dz.U. nr 184, poz. 1539)

Z informadji posiadanych przez Spotke wynika, ze zadna z 0sob nadzorujacych BEST nie posiada akgji BEST, a takze akcji i udziatow w jednostkach powigzanych

ZBEST.

7.6.  OPIS ZASAD DOTYCZACYCH POWOLYWANIA | ODWOLYWANIA 0SOB ZARZADZAJACYCH ORAZ ICH UPRAWNIEN,
W SZCZEGOLNOSCI PRAWO DO PODJECIA DECYZJI 0 EMISJI LUB WYKUPIE AKCJI

Zarzad BEST sktada sie z od trzech do szesciu osob powotywanych
i odwotywanych przez Rade Nadzorczg w glosowaniu tajnym bezwzgledna
wiekszoscig gtoséw na okres wspélnej kadendji. Kadendja Zarzadu trwa trzy
lata. (ztonek Zarzadu moze by¢ w kazdym czasie odwotany. Zarzad kieruje
dziafalnoscig BEST, podejmuje uchwaty i decyzje we wszystkich sprawach
niezastrzezonych do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy zawieszanie w czynnosciach,
7 waznych powodéw, poszczegélnych lub wszystkich cztonkéw Zarzadu oraz
delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej, na okres nie dtuzszy niz trzy miesiace,
do czasowego wykonywania czynnosci cztonkéw Zarzadu, ktdrzy zostali
odwofani, ztozyli rezygnacje, albo z innych przyczyn nie mogg sprawowac
swoich czynnosci.

Zarzad posiada uprawnienie do podjecia decyzji o emisji akcji w ramach
kapitatu docelowego. Zgodnie z §7b ust. 1 statutu BEST Zarzad Spotki jest
upowazniony, w okresie do dnia 29 marca 2019 roku, do podwyzszenia kapitatu

zakfadowego o kwaote nie wieksza niz 5.000.000,00 zt (piec milionow ztotych,
zero groszy). Zarzad moze wykonywac przyznane mu upowaznienie poprzez
dokonanie jednego lubkilku kolejnych podwyzszen kapitatu zakfadowego, przy
czym akcje moga byc obejmowane tak za wkiady 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
zakfadowego Spotki w granicach kapitatu docelowego. Uchwaty Zarzadu
w sprawach ustalenia ceny emisyjnej oraz wydania akcji w zamian za wktady
niepieniezne 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 zqgodg Rady Nadzorczej. Do dnia
sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad w ramach kapitatu docelowego
wyemitowat 2.053.609 akdji.

Zarzad nie posiada prawa podjecia decyzji o wykupie akgji, gdyz kompetencja
ta przystuguje Walnemu Zgromadzeniu.
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7.7.  OPIS DZIALANIA ORGANOW ZARZADZAJACYCH, NADZORUJACYCH LUB ADMINISTRUJACYCH EMITENTA ORAZ ICH

KOMITETOW

7.7.1. Opis dziatania Zarzadu

Zarzad kieruje dziatalnoscig Spotki, podejmuje uchwaty i decyzje we wszelkich
sprawach niezastrzezonych dla Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorcze].
Szczeqbtowy podziat kompetenji i obowiazkéw Cztonkow Zarzadu oraz
przedmiot i tryb podejmowania przez Zarzad uchwat i tryb jego pracy okresla
Regulamin Zarzadu. W stosunkach pracowniczych Zarzad reprezentuje
pracodawce, w rozumieniu kodeksu pracy, na zasadach ogdlnych.

Nastepujace sprawy wymagaja rozstrzygniecia przez Zarzad w formie uchwaty:
a) sprawy przekraczajace zakres zwyktych czynnosci Spotki oraz sprawy,
ktdrych prowadzeniu sprzeciwia sie chocby jeden z Cztonkéw Zarzadu;

b) zwotywanie i ustalanie porzadku obrad Walnego Zgromadzenia
Akgjonariuszy, w  przypadku gdy organem zwotujgcym Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy jest Zarzad Spotki;

) postawienie poszczegdlnych spraw na porzadku obrad Rady Nadzorczej
i sporzadzanie pisemnych wnioskow do Rady Nadzorczej;

d) ustanowienie prokury;

e) uchwalanie wewnetrznych aktéw normatywnych nie zastrzezonych do
kompetencji innych organdw Spétki;

f) przyjecie sprawozdania finansowego Spétki oraz Grupy Kapitatowej,
jak i sprawozdania z dziatalnosci Spétki i Grupy Kapitatowej za dany rok
obrotowy;

q) sporzadzanie wniosku w przedmiocie podziatu zysku, albo sposobu
pokrycia straty;

h) okreslenie daty wypfaty dywidendy z uwzglednieniem termindw
ustalonych przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy;

7.7.2. Opis dziatania Rady Nadzorczej

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

Uchwaty Rady moga by¢ powziete, jezeli na posiedzeniu jest obecna
o najmniej potowa jej Cztonkdw, a wszyscy Cztonkowie Rady zostali
zawiadomieni o posiedzeniu. Za skuteczne zawiadomienie o terminie
posiedzenia uznaje sie nadanie na podany przez (ztonka Rady Nadzorczej
adres do doreczeri telegramu, telefaxu, listu poleconego, wiadomosci
e—mail lub zawiadomienia dokonanego w innej pisemnej formie, na 7
(siedem) dni przed terminem posiedzenia. W uzasadnionych przypadkach
Przewodniczacy moze skréci¢ ten termin do 3 dni. Uchwaty Rady Nadzorczej
zapadaja bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, chyba ze Statut stanowi inaczej.
W razie rownosci gtoséw 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,  inicjatywy wiasnej,
na wniosek Zarzadu lub przynajmniej jednego Cztonka Rady. Cztonkowie Rady
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i) przyjecie budzetu Spotki na dany rok;
j) wyrazenie zgody na dokonanie zamowienia towarow lub ustug nieujetych
w budzecie.

Uchwaly /Zarzadu zapadaja zwykly wiekszoscig gtosow, z zastrzezeniem
uchwaty w sprawie udzielenia prokury, kiéra wymaga jednomysinosci.
W przypadku réwnosci gtosow decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

Zarzad, przed zawarciem przez Spotke istotnej umowy z akcjonariuszem
posiadajacym co najmniej 5% ogélnej liczby gosow w Spotce lub podmiotem
powigzanym, kazdorazowo zwraca sie do Rady Nadzorczej z wnioskiem
0zqody takiej transakgji.

Posiedzenia Zarzadu odbywajq sie w zaleznosci od potrzeb w siedzibie Spotki
lub innym miejscu wskazanym w zawiadomieniu o planowanym posiedzeniu.
Prawo zwofania posiedzenia Zarzadu przystuguje kazdemu z (ztonkow
Zarzadu, z tym ze kazdy Cztonek Zarzadu winien otrzymac powiadomienie, co
najmniej na jeden dzieri przed planowanym terminem posiedzenia. Ponadto
kazdemu Cztonkowi Zarzadu przystuguje prawo zwotania posiedzenia Zarzadu
,ad hoc” w kazdym czasie, z tym ze na zwotanie posiedzenia w tym trybie
wymagana jest zgoda pozostatych Cztonkow Zarzadu. Cztonkowie Zarzadu
moga uczestniczy¢ w posiedzeniu Zarzadu takze w drodze telekonferendji,
pod warunkiem, ze wszyscy bioracy udziat w posiedzeniu cztonkowie Zarzadu
stysza sie wzajemnie.

Nadzorczej mogg bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady, oddajac swoj
gtos na pismie za posrednictwem innego Cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie
gtosu na pismie nie moze dotyczyc spraw wprowadzonych do porzadku obrad
na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Dopuszczalne jest podejmowanie uchwat
przez Rade Nadzorczg w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkow
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Uchwata jest wazna, gdy
wszyscy C(ztonkowie Rady Nadzorczej zostang powiadomieni o tresci projektu
uchwaty. Podejmowanie uchwat (i) na pismie za posrednictwem innego
(ztonka Rady Nadzorczej, (ii) w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu
srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢, nie moze dotyczyc:
a) wybor6w Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorcze;

b) odwotywania i zawieszania w czynnosciach (ztonkdw Zarzadu.

Ponadto oddanie gtosu na pismie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych
do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej.

(ztonkowie Rady mogg wykonywac swe obowiazki w Radzie wytacznie
osobiscie. Rada Nadzorcza wykonuje swoje obowigzki kolegialnie, moze
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jednak delegowac swoich Cztonkéw do samodzielnego petnienia okreslonych
czynnosci nadzorczych. Cztonkowie Rady Nadzorczej delegowani do statego
indywidualnego wykonywania nadzoru, otrzymuja osobne wynagrodzenie,
ktorego wysokos¢ ustala Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie moze

7.7.3. Opis dziatania komitetow Rady Nadzorczej

W Radzie Nadzorczej dziatajg dwa komitety: Komitet Audytu oraz Komitet
Wynagrodzer, ktdre s3 organami o charakterze opiniodawczo—doradczym.
Komitet Audytu jest organem opiniodawczo—doradczym Rady Nadzorczej,
sprawujacym nadzér nad nastepujacymi obszarami aktywnosci BEST:

1) procesem sprawozdawczosci finansowej, w szczegélnosci poprzez:

a) wyrazanie opinii na temat funkcjonujacej w Spotce polityki
rachunkowosci i stosowanych zasad sporzadzenia sprawozdar
finansowych;

b) weryfikacje sprawozdan finansowych, w tym w zakresie poprawnosci
i kompletnosci zawartych w nich informacji;

¢) analize raportubiegteqo rewidenta zbadania sprawozdan finansowych;

d) ocene procesu komunikacji informacji finansowych;

2) funkcjonowaniem systemu kontroli wewnetrznej poprzez:

a) ocene efektywnosci poszczegélnych elementéw tego systemu,
w tym dotyczacych sprawozdawczosci finansowej i bezpieczestwa
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, operacyjneqo i strategicznego Spotki;

b) zrozumienia wptywu ryzyka biznesowego na sprawozdania finansowe;

) oceny polityki ubezpieczen majatkowych Spotki oraz ubezpieczert
odpowiedzialnosci cywilnej cztonkéw jej organdw;

4) dziatalnoscig audytu wewnetrznego, w szczegdlnosci poprzez:

a) opiniowanie kandydatéw na stanowisko kierownika  dziatu
odpowiedzialnego za audyt wewnetrzny, wnioskowanie/opiniowanie
jego odwofania;

b) przeglad i opiniowanie requlaminu, planu pracy, analizy budzetu
i struktury audytu wewnetrzneqo;

) okresowg ocene realizacji planu audytéw i dziatart podjetych przez
Jarzad w odpowiedzi na kwestie zidentyfikowane przez audyt
wewnetrzny;

procesem badania sprawozdari finansowych, w szczegdlnosci poprzez:

a) rekomendowanie podmiotu do badania sprawozdania finansoweqo;

b) opiniowanie wysokosci wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych;

) ocene niezaleznosci biegtego rewidenta;

d) komunikowanie sie w zakresie planu metod i wynikow pracy biegtego
rewidenta;

e) opiniowanie $wiadczonych ustug dodatkowych na rzecz spétki przez
podmiot uprawniony do badania;

f) badanie kwestii bedacych powodem rezygnadji z ustug rewidenta
zewnetrznegoi wydawanie zalecer w sprawie wymaganych czynnosci.

)

BEST

powierzy¢ to uprawnienie Radzie Nadzorczej. Rada Nadzorcza uchwala swoj
Regulamin okreslajacy organizacje i sposéb wykonywania czynnosc przez
Rade Nadzorcza.

Poza requlaminowymi obowigzkami, Komitet Audytu w 2018 roku, podjat

nastepujace dziatania:

1) dokonat oceny danych sprawozdawczych przed publikaga kazdego
Z raportow okresowych;

2) spotkat sie z biegtym rewidentem i omowit z nim zakres i wynik procedur
przeprowadzonych w ramach badania sprawozdania finansowego za 2016
rok i 2017 roku oraz przegladu sprawozdania za | pdtrocze 2017 roku;

3) dokonat przegladu informacji dotyczacych rynku obrotu wierzytelnosciami
niereqularnymi i omowit z Zarzadem istotne ryzyka wptywajace na
prowadzong dziatalnos¢;

4) oméwit dziatania zwigzane z weryfikacja prawidtowosci wyceny
wierzytelnosci Grupy Kapitatowej BEST S.A.;

5) monitorowat skutecznos¢ systemow kontroli wewnetrznej poprzez:

a) spotkania z audytorami wewnetrznymi,

b) uczestniczenie w przygotowaniu planu audytu BEST, opartego na
analizie ryzyka,

0 biezaa informacje o wynikach audytu, zalecaniach audytowych
i stopniu ich realizadji przez BEST,

d) weryfikacje Regulaminu Komitetu Audytu Rady Nadzorczej BEST S.A.
oraz rekomendacje zmian w w/w regulaminie;

e) weryfikacje Regulaminu Audytu Wewnetrznego w BEST S.A. oraz
rekomendacje zmian w w/w regulaminie,

6) dokonywat przegladu informacji dotyczacych systemu zarzadzania
ryzykiem w BEST S.A.

Komitet Wynagrodzeri jest organem opiniodawczo—doradczym  Rady

Nadzorczej posiadajacym nastepujace kompetence:

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

2) przedstawianie Radzie Nadzorczej propozydji dotyczacych wynagrodzen
poszczegdlnych Cztonkow Zarzadu;

3) przedstawianie Radzie Nadzorczej propozydji dotyczacych odpowiednich
form umow pomiedzy Spotkg a Cztonkiem Zarzadu;

4) przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji zasad realizowania systemow
opartych na opcjach na akce lub innych bodZcach motywacyjnych
opartych na akgjach.

Oba Komitety skfadaja Radzie Nadzorczej roczne sprawozdanie ze swojej

dziatalnosci. Ponadto Komitetu Audytu sktada Radzie Nadzorczej sprawozdanie
ze swojej dziatalnosci w I potroczu roku obrotoweqo.
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7.8.  OPIS ZASAD ZMIANY STATUTU LUB UMOWY SPOLKI EMITENTA

/miana statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia i wpisu do
rejestru. Uchwata o zmianie statutu wymaga wiekszosci % gtoséw Walnego
Zgromadzenia. Uchwata dotyczaca zmiany statutu, zwiekszajaca Swiadczenia

7.9.  POLITYKA ROZNORODNOSCI

Grupa BEST i BEST S.A. nie opracowaty odrebnego dokumentu polityki
réznorodnosci wodniesieniu do pracownikdw i 0séb zarzadzajacych.
Jednoczesnie w 2018 roku trwaty prace nad nowym kodeksem etyki, ktdry
zostat przyjety na poczatku 2019 roku i obejmuje caty grupe kapitatowa.
Zapewnia on poszanowanie wszystkim osobom bez wzgledu na dzielace je
réznice. Odnosi sie to do wszystkich aspektow wspétpracy, w tym do rekrutagji.
Tym samym wszelkie przypadki dyskryminacji, czyli rdwniez branie pod
uwage na etapie rekrutacji lub awansu, czynnikéw innych niz merytoryczne,
jest przez Grupe BEST i BEST SA pietnowane. Kazdy kto doswiadczytby takiej

akgjonariuszy lub uszczuplajaca prawa przyznane osobiscie poszczegdlnym
akgjonariuszom, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy, ktorych dotyczy.

dyskryminacji lub byt jej Swiadkiem, moze i powinien zgtosi¢ taki incydent na
adres: etyka@best.com.pl.

0 skfadzie Rady Nadzorczej decyduje Walne Zgromadzenie, ktére przy wyborze
ztonka Rady bierze rowniez pod uwage kryteria merytoryczne, przede
wszystkim wyksztatcenie oraz doSwiadczenie zawodowe danej osoby.

=> | Wiecej informadji, w tym dane liczbowe, zwigzane z politykg
réznorodnosci, zawiera sprawozdanie Grupy Kapitatowej BEST
i BEST S.A. na temat danych niefinansowych za 2018 rok

7.10. OPIS GLOWNYCH CECH STOSOWANYCH W PRZEDSIEBIORSTWIE EMITENTA SYSTEMOW KONTROLI WEWNETRZNE)
I ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

I SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Podmioty z Grupy sporzadzaja swoje sprawozdania finansowe wg réznych
zasad rachunkowosci. Dla potrzeb konsolidacji sa one przeksztatcane zgodnie

Podmiot

7 Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF).

Regulacje, wg ktorych sporzadzane sa sprawozdania jednostkowe

BESTS.A.
BESTTFIS.A.
BEST Capital FIZAN

MSSF zatwierdzone przez Unie Europejska
MSSF zatwierdzone przez Unie Europejska

Ustawa o rachunkowosd

Rozporzadzenie Ministra Finansow w sprawie zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych

BESTINSFIZ

Ustawa o rachunkowosci

Rozporzadzenie Ministra Finansow w sprawie zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych

BESTIINSHIZ

Ustawa o rachunkowosc

Rozporzadzenie Ministra Finanséw w sprawie zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych

BESTIIINSFIZ

Ustawa o rachunkowosd

Rozporzadzenie Ministra Finansow w sprawie zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych

BESTIVNSFIZ

Ustawa o rachunkowosci

Rozporzadzenie Ministra Finansow w sprawie zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych

BEST Capital Italy
BEST Italia

Kancelaria Radcy Prawnego Rybszleger sp. k.

Zqodnie z whoskimi przepisami dot. rachunkowosci
Zqodnie z whoskimi przepisami dot. rachunkowosci

Ustawa o rachunkowosci
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Sporzadzanie sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych jest procesem wieloetapowym. Kazdy etap jest zakoriczony
weryfikacja i potwierdzeniem zgodnosci danych. Stale monitorujemy istotne
czynniki ryzyka prawnego, podatkowego, gospodarczeqo oraz operacyjneqo.
Osoby odpowiedzialne za administrowanie skfadnikami - majatkowymi
dokonuja ich weryfikacji pod katem ich kompletnosdi, przydatnosci i utraty
wartosci. Osoby odpowiedzialne za realizacje kontraktow oraz osoby
prowadzace sprawy sadowe, identyfikuja potencjalne ryzyka zwigzane z ich
przebiegiem i realizacja.

Wiele procesow przetwarzania danych ksiegowych jest zautomatyzowanych,
co minimalizuje ryzyko wystapienia bledow. Dane finansowe oraz dane
opisowe na potrzeby sprawozdan finansowych BEST, BEST TFI, Kancelarii
przygotowane s3 przez pracownikéw Pionu Finansowo—Ksiegowego BEST na
podstawie zapisow w ksiedze gféwnej oraz informacji otrzymywanych od 0séb
odpowiedzialnych za administrowanie sktadnikami majatkowymi, realizacje
kontraktow, prowadzenie spraw sadowych, a takze od 0s6b zarzadzajacych
tymi spotkami. Dane finansowe oraz dane opisowe, na potrzeby sprawozdar
finansowych pozostatych podmiotow nalezacych do Grupy, przygotowane s
przez podmioty, ktérym zostato powierzone prowadzenie ksigg rachunkowych,
pod nadzorem pracownikow Pionu Finansowo—Ksiegowego BEST. Pracownicy
odpowiedzialni za przygotowanie poszczegéinych elementow sprawozdania

7.11.

BEST

OSWIADCZENIE NA TEMAT INFORMACJI NIEFINANSOWYCH

finansowego przed ich przygotowaniem potwierdzajg zgodnos¢ danych
ksiegowych ze stanem faktycznym oraz fakt kompletnego ujecia operadji
0 charakterze majatkowym w ksiegach rachunkowych.

Nadzér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych
sprawuje Gtowny Ksiegowy. Przygotowane sprawozdania podlegaja weryfikacji
i zatwierdzeniu przez zarzady poszczegdlnych podmiotow, a w przypadku
BEST INSFIZ, BEST II NSFIZ, BEST III NSFIZ, BEST IV NSFIZ i BEST Capital FIZAN
przez zarzad BEST TFI. Przed zatwierdzeniem sprawozdania finansowe sa
poddawane ocenie, dane finansowe s3 analizowane w poréwnaniu do
zatozent, a wszelkie odchylenia wyjasniane.

Podstawg skonsolidowanego sprawozdania finansowego s3 sprawozdania
jednostkowe, ktore w przypadku funduszy i BEST TFI poddawane s3 badaniu
przez zewnetrzng firme audytorska. Nastepnie na podstawie danych
pochodzacych ze sprawozdan jednostkowych dokonywane sq korekty
konsolidacyjne i takie dane s3 ujmowane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

W celu zachowania transparentnosc skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, proces badania (audytu zewnetrznego) wszystkich sprawozdar
jednostkowych realizowany jest przez te samg firme audytorska.

Zqodnie 7 trescig art. 49b ust 9 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 . o rachunkowosci, sporzadzilismy odrebne sprawozdanie Grupy Kapitatowej BEST i BEST S.A. nt.

danych niefinansowych za 2018 rok.

KN PoLiTvka wynaGRODZEN

8.1.  SYSTEM WYNAGRODZEN

Obowiazujacy w BEST system wynagrodzen cztonkéw Zarzadu Spétki opiera
sie na wynagrodzeniu statym okreslonym uchwatg Rady Nadzorczej Spétki
(z tytutu powotania na stanowisko cztonka Zarzadu) oraz wynagrodzeniu
zmiennym realizowanym w formie Programéw Motywacyjnych opartych

8.1.1. Wynagrodzenia

0 akgje Spétki, a takze Programu Motywacyjnego Akgji Fantomowych. Z kolei
cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymuja wynagrodzenie miesieczne, ktdrego
wysokos¢ okresla uchwata Walne Zgromadzenie BEST.

Wynagrodzenia Zarzadu BEST 2018 2017

(tys. zt) (tys.z0)
Krzysztof Borusowski 660 686
Marek Kucner 660 689
Barbara Rudziks 607 651
Jacek Zawadzki 630 706
Razem 2607 2732
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Wynagrodzenia Rady Nadzorczej BEST

Stawomir Lachowski = 16
Leszek Pawtowicz 39 30
Pasquale Policastro - 12
Dariusz Filar 45 30
Andrzej Klesyk 66 40
Karol Zbikowski 39 18
Mirostaw Gronicki 39 30
Krzysztof Kaczmarczyk = 12
Wactaw Nitka 24 -
Razem 252 188

8.1.2. Programy motywacyjne oparte o akcje

Wycena programow (w tys. zt)

Krzysztof Borusowski —01 622

Marek Kucner —61 622

Barbara Rudziks —61 622

Jacek Zawadzki 6 111

Razem -178 1977
=> | Szczegétowy opis warunkdw programow motywacyjnych opartych o akcje znajduje sie w nocie

5.14 skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2018 rok.

8.1.3. Program motywacyjny akcji fantomowych

Wycena programu (w tys. zt)

Krzysztof Borusowski -147 1375
Marek Kucner -147 1375
Barbara Rudziks -147 137,5
Jacek Zawadzki -147 1375
Razem -588 550

=> | Szczeqbtowy opis warunkéw programu motywacyjnego akcji fantomowych znajduje sie

w nocie 5.14 skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2018 rok.
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8.2.  WSKAZANIE ISTOTNYCH ZMIAN, KTORE W CIAGU OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO NASTAPILY W POLITYCE
WYNAGRODZEN

W 2018 roku nie nastapity istotne zmiany w polityce wynagrodzen.

8.3. UMOWY ZAWARTE POMIEDZY EMITENTEM A 0SOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE W PRZYPADKU
ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA

Wszystkie elementy wynagrodzenia oséb zarzadzajacych zostaty okreslone  dodatkowe wynagrodzenie ustalone uchwaty Rady Nadzorczej nalezne
na podstawie uchwat Rady Nadzorczej i nie sg przedmiotem uméw pomiedzy — w przypadku zaprzestania pefnienia funkcji w Zarzadzie Spétki, w wysokosci
osobami  zarzadzajacymi a Spotka. Nie zostaly zawarte zadne umowy — 3—miesiecznego wynagrodzenia naleznego z tytutu pefnienia funkgji
gwarantujace osobom zarzadzajacym wypfate rekompensat w przypadku  w Zarzadzie Spéti.

ich rezygnadji lub zwolnienia, jednakze Cztonkom Zarzadu Spétki przystuguje

8.4.  OCENA FUNKCJONOWANIA POLITYKI WYNAGRODZEN Z PUNKTU WIDZENIA REALIZACJI JEJ CELOW, W SZCZEGOLNOSCI
DLUGOTERMINOWEGO WZROSTU WARTOSCI DLA AKCJONARIUSZY | STABILNOSCI FUNKCJONOWANIA PRZEDSIEBIORSTWA

W ocenie Zarzadu BEST stosowana polityka wynagrodzen zapewnia realizacje celéw Grupy Kapitatowe].
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Na podstawie art. 55 ust. 2a Ustawy o rachunkowosc oraz § 62 ust.
6 Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezacych
i okresowych, Spotka przygotowata sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
BEST S.A. oraz Grupy Kapitatowej BEST S.A. w formie jednego dokumentu.

9.1.  ANALIZA WYBRANYCH DANYCH FINANSOWYCH SPOLKI

9.1.1. Charakterystyka aktywow i pasywow

BESTS.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej i Spotki BEST S.A. w 2018 roku

Pozostate wymagane elementy sprawozdania na temat dziatalnosci Spotki
nieuwzglednione w rozdziale 7 s3 tozsame ze sprawozdaniem Zarzadu
7 dziatalnosci Grupy Kapitatowej BEST.

Suma bilansowa na dzieri 31 grudnia 2018 roku wyniosta 856,6 min zt i spadfa 0 49,0 min zt (5,4%) w stosunku do roku ubiegtego.

31.12.2018 Udziat 31.12.2017 Udziat

(tys. zb) % (2) %

Aktywa trwate, w tym: 793192 92,6% 851958 94,1%
rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne 32408 3,8% 31951 3,5%
udziaty w podmiotach zaleznych, wspétkontrolowanych i stowarzyszonych 491699 57,4% 725461 80,1%
naleznosci z tytutu pozyczek i obligaji 252935 29,5% 82540 9,1%
aktywa z tytutu podatku odroczonego 946 0,1% 2122 0,2%
nieruchomosci inwestycyjne 14242 1,7% 9670 1,1%
pozostate pozycje 962 0,1% 214 -
Aktywa obrotowe, w tym: 63 369 7,4% 53582 5,9%
Srodki pieniezne 43 839 5,1% 43976 4,9%
naleznosci z tytutu pozyczek i obligadji 16 067 1,9% 5093 0,6%
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 1541 0,2% 1712 0,2%
pozostate pozycje 1922 0,2% 2801 0,3%
Razem 856 561 100,0% 905 540 100,0%

Z uwagi na fakt, iz BEST S.A. jest spotkg dominujacg w Grupie kapitatowe]
BEST, gtéwnym skfadnikiem w strukturze naszych aktywow sa inwestycje
kapitatowe, prezentowane jako udziaty w  podmiotach  zaleznych,
wspdtkontrolowanych i stowarzyszonych. Na koniec 2018 roku wartos¢ te]
pozycji osiggneta poziom 491,7 min zt i spadfa 0 233,8 min zt r/r. Spadek
byt zwigzany z umorzeniami certyfikatow w BEST Capital FIZAN, ktorych
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dokonujemy okresowo, m.in.: w celu sptaty naszych zobowigzan finansowych
lub wsparcia finansowego nalezacych do Grupy funduszy sekurytyzacyjnych
nabywajacych wierzytelnosci. Konsekwencja powyzszego jest wzrost
0 181 min zt r/r. wartosci pozycji naleznosci z tytutu pozyczek i obligacji od
naszych podmiotow zaleznych, tj. do poziomu 269 min zt.
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31.12.2018 31.12.2017
(tys. zb) (2)

Kapitat wiasny, w tym: 232041 27,1% 219769 24,3%
kapitat akcyjny 23127 2,7% 23127 2,6%
zyski zatrzymane 145766 17,0% 133271 14,7%
kapitat z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej 58925 6,9% 58925 6,5%
pozostate sktadniki 4223 1,8% 4446 2,0%

Zobowigzania, w tym: 624 520 72,9% 685771 75,7%
z0bowiazania finansowe 599 934 70,0% 674363 74.5%
pozostate zobowiazania i rezerwy 24586 2,9% 11408 1,2%

Razem 856 561 100,0% 905 540 100,0%

Dominujacym sktadnikiem w strukturze naszych pasywow s3 zobowigzania  tych zobowigzan sq obligacje, ktdre stanowig 92%. Ich wartos¢ bilansowa na
finansowe, ktdre stanowity 70% pasywow ogotem. Ich wartos¢ na koniec  koniec 2018 roku wyniosta 553,5 min zti spadta 0 70,7 min zt, (11%) r/r.
2018 roku spadta o 74,4 min zt r/r. w zwiazku ze spfata. Gtéwna pozycja

Zobowiazania finansowe 31.12.2018 Udziat 31.12.2017 Udziat

(tys. zb) % (tys. 20) %
Obligacje 553530 92,2% 624206 92,6%
Kredyty bankowe 18990 3,2% 18039 2,7%
Pozyczki 27 004 4,5% 31505 4,7%
Leasing 410 0,1% 613 0,1%
Razem 599934 100,0% 674363 100,0%

Kolejng co do wielkosci pozycjg pasywow byt kapitat wihasny, ktory stanowit  wskaznika zadtuzenia Spotki spadt w poréwnaniu z okresem ubiegtym
27,1% pasywow ogdtem, a jego wartos¢ wzrosta wobec okresu ubiegtego 0 16,4% do poziomu 2,40.
0 6% na skutek wypracowanego zysku. W zwiazku z powyzszym poziom

31 grudnia 2018 31 grudnia 2017

Wskaznik zadtuzenia 2,40 2,87
(zobowiazania finansowe — $rodki pieniezne) / kapitat whasny
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Przychody z dziatalnosci operacyjnej
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Zyski zinwestycji w BEST Capital FIZAN 64991 67411 -2420 —4%
Zarzadzanie wierzytelnosciami 50699 43681 7018 16%
Pozostate 5944 6490 —546 -8%
Razem 121634 117582 4052 3%

Zuwaginafakt, iz BEST S.A. jest spétka dominujaca w Grupie kapitatowej BEST,
najwigksza pozycja naszych przychodow s3 zyski kapitatowe z podmiotow
zaleznych. W 2018 roku przychody z tego tytutu wyniosty 65 min z4, czyli
nieznacznie mniej niz w roku ubiegtym. Ponadto osiagnelismy 50,7 min zt

9.1.3. Koszty dziatalnosci operacyjnej

Ztytutu zarzadzaina wierzytelnosciain nalezacymi do Grupy, czylio 7,0 min zt
(16%) wiecej niz w roku 2017, co jest efektem istotnie wyzszych spfat
realizowanych przez fundusze, ktorych wierzytelnosciami zarzadzamy.

Koszty dziatalnosci operacyjnej Zmiana Zmiana

(tys.z0) %
Koszty pracy 43167 39850 3317 8%
Ustugi obce 22710 19282 3428 18%
Amortyzacja 5743 5129 614 12%
Podatkii opfaty 539 4849 547 11%
Pozostate 2 464 2645 -181 7%
Razem 79480 71755 7725 11%

W 2018 roku koszty operacyjne wyniosty 79,5 min zti wzrosty o 7,7 min zt
(119%) wobec roku ubiegtego. Najwiekszg pozycja byty koszty pracy, kidre
stanowity 54% ogotu kosztow i wzrosty 0 3,3 min zt (8%) r/r. Odnotowalismy
takze wzrost 0 3,4 min zt (18%) r/r kosztéw ustug obcych — drugiej co do

9.1.4. Wyniki finansowe

Wyniki finansowe

wartosci pozycji kosztowej, o wynika ze wzrostu skali dziatania oraz podiecia
nowych inicjatyw, ktére w przysztosci maja poprawi¢ nasza efektywnos¢
operacyjng.

Zmiana Zmiana
(tys. 20) %

Przychody z dziatalnosci operacyjnej 121634 117582 4052 3%
Koszty dziatalnosci operacyjnej 79480 71755 7725 11%
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 42154 45827 -3673 -8%
Koszty finansowe netto, w tym: 25592 29416 —-3824 -13%

koszty obstugi zobowigzan finansowych 36529 31666 4863 15%
Zysk (strata) brutto 16 562 16411 151 1%
Podatek dochodowy 4067 3569 498 14%
Zysk (strata) netto 12495 12842 -347 -3%

W roku 2018 zysk na dziatalnosci operacyjnej osiggnat poziom 42,2 min z4, t].
0 3,7 min zt (8%) nizszy niz w roku ubiegtym, co jest zwigzane ze wzrostem
kosztéw operacyjnych. Istotny wptyw na nasz wynik finansowy miat takze
wynik odsetkowy, czyli roznica pomiedzy wartoscig odsetek od obligacji
naleznychiotrzymanych od naszych podmiotow zaleznych a wartoscig odsetek
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od zobowiazant finansowych naleznych i zapfaconych naszym inwestorom
zewnetrznym. W 2018 roku byt on korzystniejszy niz w 2017 roku i wynidst
(=) 25,6 min zt, mimo iz koszty obstugi dtugu byty wyzsze 0 4,9 min zt (15%)
r/r. W rezultacie wypracowalismy zysk na poziomie 12,5 min t, 1j. zblizonym
do osiggnietego roku 2017.
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9.1.5. Przeptywy pieniezne

Przeptywy pieniezne

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej, z tego: 279292 -93216 372508 >(-)100%
7ysk (strata) przed opodatkowaniem 15897 16411 -514 -3%
zZmiana stanu inwestycji w certyfikaty inwestycyjne 233662 —139525 373187 >(—)100%
odsetki i udziaty w zyskach 25324 30235 —49M -16%
utrata wartosci aktywdw finansowych 0 0 0 -
pozostate pozycje 4409 -337 4746 >(—)100%

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej, z tego: -167 037 -90160 -76 877 85%
nabycie wartosci niematerialnych i srodkow trwatych 5383 —4084 -1299 32%
objecie/umorzenie obligacji wewnetrznych netto —180000 —87000 -93000 >100%
dywidendy i udziaty w zyskach 9837 798 9039 >100%
pozostate pozycje 8509 126 8383 >100%

$rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej, z tego: -112 860 216424 -329 284 >(-)100%
emisja akcji whasnych 0 1909 -190% -100%
emisja/wykup obligacji zewnetrznych netto 71747 237 462 -309209 >(-)100%
zaciagniecie/sptata pozyczek i kredytow netto —4816 13000 —17816 >(-)100%
odsetki i prowizje od zobowiazari finansowych -36297 33134 -3163 10%
objecie akdji podmiotow zaleznych 0 -20000 20000 -100%

Razem zmiana stanu Srodkéw pienieznych -605 33048 -33653 >(-)100%

Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 468 4 227 94%

Srodki pieniezne na poczatek okresu 43976 10687 33289 >100%

Srodki pieniezne na koniec okresu 43839 43976 -137 0%

Jako podmiot dominujacy w  Grupie odpowiadamy za zarzadzanie
i redystrybucje Srodkéw pienieznych pomiedzy podmiotami nalezacymi do
Grupy kapitatowej BEST.

W minionym roku, z uwagi na koniecznos¢ spfaty zapadajacych zobowigzan
finansowych oraz wsparcia finansowego naszych funduszy sekurytyzacyjnych,
dokonaliémy istotnych umorzeri certyfikatéw BEST Capital FIZAN, dziki
zemu przychody z dziafalnosci operacyjnej byly istotnie wyzsze niz w latach
poprzednich.

9.2. INFORMACJE ISTOTNE DLA OCENY SYTUACJI KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO I ICH
ZMIAN, ORAZ INFORMACJE ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN

Analiza naszej sytuadji finansowej zostata przedstawiona w pkt 9.1 niniejszego
sprawozdania. Pragniemy jednak zaznaczy¢, ze z uwagi na prezentacje
w sprawozdaniu jednostkowym wartosci naszych inwestycji kapitatowych
zgodnie z metodg historycznego kosztu nabycia, bez uwzglednienia wzrostu
ich wartosci w czasie, pefen obraz efektywnosci oraz mozliwosci realizadji
zamierzen inwestycyjnych pokazuje wytacznie analiza wynikow Grupy BEST.

Przez caly okres sprawozdawczy zachowywaliSmy ptynnos¢ finansowa
i terminowo obstugiwalismy zaciggniete zobowigzania, a srodki finansowe
posiadane przez nas na dzieri 31.12.2018 roku pozwolity nam na spfate
zobowiazan finansowych zapadajacych w pierwszym kwartale 2019 roku.
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Tabela ponizej przedstawia wartos¢ nominalng obligacji wyemitowanych i niewykupionych przez Spotke na dzien 31 grudnia 2018 roku.
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Wartos¢ nominalna Oprocentowanie Data emisji Termin wykupu

(wtys. zt)
K3 35000 WIBOR 3M +3,30 % 10.03.2015 10.03.2019 wykupione
K4 20000 WIBOR 3M +3,50 % 10.03.2015 10.03.2020 -
L1 60000 WIBOR 3M + 3,60 % 28.08.2015 28.08.2020 -
P 4655 WIBOR 3M + 3,50 % 27.01.2016 27.07.2020 -
L2 40000 WIBOR 3M + 3,80 % 04.03.2016 04.03.2020 -
13 50000 WIBOR 3M +3,50 % 10.05.2016 10.05.2020 -
Q1 20000 WIBOR 3M + 3,40 % 30.06.2016 26.01.2021 -
Q2 10000 WIBOR 3M + 3,40 % 29.07.2016 01.03.2021 -
R1 50000 WIBOR 3M +3,30 % 10.11.2016 20.04.2021 -
R2 30000 WIBOR 3M + 3,30 % 10.02.2017 10.08.2021 -
R3 60000 WIBOR 3M +3,30 % 21.03.2017 23.09.2021 -
X1* 32508 EURIBOR 3M + 3,30 % 08.06.2017 08.12.2020 -
R4 60000 WIBOR 3M + 3,30 % 09.06.2017 21.06.2022 -
T1 55776 WIBOR 3M + 3,40 % 12.12.2017 14.09.2022 -
12 30000 WIBOR 3M + 3,50 % 09.03.2018 28.02.2022 -
Razem 557.939

* obligacje w EUR, wartos¢ przeliczona po kursie z dnia bilansowego

Majac na uwadze wyniki finansowe osiagane przez Grupe oraz odlegte terminy zapadalnosci naszych obligacji, nie widzimy zagrozen dla mozliwosci ich realizagji.

Niniejsze sprawozdanie zostato sporzadzone w dniu 29 kwietnia 2019 roku

Dokument podpisany prz/ Krzysztof Borusowski
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Data: 2019.04.29 11:47:
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przeZ MAREK KUCNER

Krzysztof Borusowski, Prezes Zarzadu BEST S.A

Signature Not Verified
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Dokument podpisany i7ez Jacek Zawadzki

Data: 2019.04.29 11:57454 CEST

Jacek Zawadzki, Cztonek Zarzadu BEST S.A.
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Marek Kucner, Wiceprezes Zarzadu BEST S.A.
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