PROSPEKT EMISYJNY PODSTAWOWY

SPOLKA AKCYJNA

BEST S.A.

(spétka akcyjna z siedzibq w Gdyni utworzona zgodnie z prawem polskim)

PROGRAM EMISJI OBLIGAUI
0 WARTOSCI D0 200.000.000 PLN

Na podstawie niniejszego programu emisji obligacji (Program) BEST S.A. (Emitent) moze emitowac obligacje (Obligacje)
denominowane w ztotych polskich.

Maksymalna faczna warto$¢ nominalna Obligacji wyemitowanych w ramach Programu nie moze przekroczy¢ kwoty 200.000.000 PLN.

Inwestycja w Obligacje emitowane w ramach Programu wiaze si¢ z pewnymi ryzykami. Opis tych ryzyk znajduje sie
w czesci ,Czynniki ryzyka”.

Niniejszy prospekt emisyjny podstawowy (Prospekt) zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego (KNF). Niniejszy
Prospekt zostat sporzadzony w zwiazku z zamiarem prowadzenia ofert publicznych Obligacji. Emitent zamierza ztozy¢ wniosek do
Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. (GPW) o dopuszczenie Obligacji emitowanych w ramach Programu do obrotu na

rynku regulowanym dla dtuznych papieréw wartosciowych prowadzonym przez GPW (Rynek Regulowany) i o wprowadzenie
Obligacji do notowan na Rynku Requlowanym.

Oferujacy, Globalny Koordynator

®
ﬁ Dom Maklerski

Dom Maklerski PKO Banku Polskiego

Niniejszy Prospekt zostat zatwierdzony przez KNF w dniu 3 pazdziernika 2016 r. Termin waznosci prospektu emisyjnego wynosi
12 miesiecy od dnia jego zatwierdzenia przez KNF, chyba Ze nie zostat on uzupetniony o aneks, o ktérym mowa w art. 51 ust. 1 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych, w przypadku powstania obowiazku tego uzupetnienia.
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WAZNA INFORMACJA DOTYCZACA STOSOWANIA NINIEJSZEGO PROSPEKTU
ORAZ OFEROWANIA OBLIGAUI

Niniejszy Prospekt stanowi prospekt emisyjny podstawowy dotyczacy wszystkich Obligacji emitowanych w ramach Programu w rozumieniu
art. 5.4 Dyrektywy 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada 2003 r.

Niniejszy Prospekt powinien by¢ czytany tacznie ze wszystkimi dokumentami wigczonymi przez odestanie, wskazanymi w czesci , Dokumenty
wiaczone przez odestanie”.

Niniejszy Prospekt nie stanowi oferty sprzedazy ani zachety do nabycia Obligacji lub oferty nabycia Obligacji skierowanej do jakiejkolwiek
osoby, do ktérej nie mozna skierowac takiej oferty zgodnie z przepisami prawa obowiazujacymi w danej jurysdykgji.
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PRZEDSTAWIENIE INFORMACI

W niniejszym Prospekcie wszelkie odniesienia do:

] EUR, euro oraz € stanowia odniesienia do waluty wprowadzonej w trzecim etapie europejskiej unii gospodarczej i walutowej, na
podstawie Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, ze zmianami;

] PLN, zt oraz ztoty stanowig odniesienia do ztotego polskiego; oraz

] USD, U.S.$ oraz $ stanowig odniesienia do dolara amerykanskiego.
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I. PODSUMOWANIE

Podsumowania s opracowane na podstawie wymogéw przedstawienia informacji okreslanych jako ,Elementy”. Elementy s3 ponumerowane
i podzielone na Sekcje A — E (A.1—E.7). Niniejsze podsumowanie zawiera wszystkie Elementy, ktére musza by¢ zawarte w podsumowaniu dla
Obligacji i Emitenta. W numeracji Elementéw mogq wystapi¢ luki, poniewaz nie jest wymagane opisanie niektorych elementéw. Istnieje
mozliwos¢, ze nawet jesli dany Element musi zosta¢ umieszczony w Podsumowaniu z uwagi na rodzaj emitowanych papierdw wartosciowych
i Emitenta, nie bedzie mozliwe podanie zadnych informacji dotyczacych danego Elementu. W takim przypadku Podsumowanie bedzie zawiera¢
krétki opis Elementu wskazujacy, czemu nie znajduje on zastosowania.

Dziat A - Wstep i ostrzezenia

Element

Wymogi informacyjne

A1

Ostrzezenie wskazujace, ze:
= podsumowanie nalezy czytac jako wstep do prospektu emisyjnego,

= kazda decyzja o inwestycji w papiery wartosciowe powinna by¢ oparta na rozwazeniu przez inwestora catosci
prospektu emisyjnego,

= w przypadku wystapienia do sadu z roszczeniem odnoszacym sie do informacji zawartych w prospekcie emisyjnym
skarzacy inwestor moze, na mocy ustawodawstwa krajowego panstwa cztonkowskiego, mie¢ obowiazek poniesienia
kosztow przettumaczenia prospektu emisyjnego przed rozpoczeciem postepowania sadowego, oraz

=  odpowiedzialnos¢ cywilna dotyczy wytacznie tych osob, ktére przedtozylty podsumowanie, w tym jego ttumaczenia,
jednak tylko w przypadku, gdy podsumowanie wprowadza w btad, jest nieprecyzyjne lub niespéjne w przypadku
czytania go facznie z innymi czesciami prospektu emisyjnego, badz gdy nie przedstawia, w przypadku czytania go
facznie z innymi zesciami prospektu emisyjnego, najwazniejszych informacji majacych poméc inwestorom przy
rozwazaniu inwestycji w dane papiery wartosciowe.

Podsumowanie nalezy czytac jako wstep do Prospektu.

Kazda decyzja o inwestycji w Obligacje powinna by¢ oparta na rozwazeniu przez inwestora catosci Prospektu.

W przypadku wystapienia do sadu z roszczeniem odnoszacym sie do informacji zawartych w Prospekcie skarzacy inwestor moze, na mocy
ustawodawstwa krajowego panistwa cztonkowskiego, mie¢ obowiazek poniesienia kosztow przettumaczenia prospektu emisyjnego przed
rozpoczeciem postepowania sadowego.

Odpowiedzialno$¢ cywilna dotyczy tylko tych oséb, ktére przedtozyty podsumowanie, w tym jego tlumaczenia, jednak tylko w przypadku,
gdy podsumowanie wprowadza w btad, jest nieprecyzyjne lub niespdjne w przypadku czytania go facznie z innymi cze$ciami Prospektu,
badz gdy nie przedstawia, w przypadku czytania go tacznie z innymi czesciami Prospektu, najwazniejszych informacji majacych poméc
inwestorom przy rozwazaniu inwestycji w Obligacje.

A.2

= Zgoda emitenta lub osoby odpowiedzialnej za sporzadzenie prospektu emisyjnego na wykorzystanie prospektu
emisyjnego do celow pozniejszej odsprzedazy papierow wartosciowych lub ich ostatecznego plasowania przez
posrednikéw finansowych.

= Wskazanie okresu waznosci oferty, podczas ktérego posrednicy finansowi moga dokonywac pézniejszej odsprzedazy
papieréw wartosciowych lub ich ostatecznego plasowania i na czas ktérego jest udzielana zgoda na wykorzystywanie
prospektu emisyjnego.

= Wszelkie inne jasne i obiektywne warunki, od ktorych uzaleiniona jest zgoda, ktére maja zastosowanie do
wykorzystywania prospektu emisyjnego.

= Wyréiniona wytluszczonym drukiem informacja dla inwestoréw, ze posrednik finansowy ma obowiazek udziela¢
informacji na temat warunkéw oferty w chwili sktadania przez niego tej oferty.

Nie dotyczy. Nie jest przewidziane wykorzystanie niniejszego Prospektu do celéw péZniejszej odsprzedazy Obligagji lub ich ostatecznego
plasowania przez posrednikéw finansowych.
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Dziat B — Emitent

B.1 Prawna (statutowa) Emitent dziafa pod firma BEST Spotka Akcyjna.
ihandlowa nazwa Emitenta. | Emitent postuguje sie nazwa handlowg BEST S.A.

B.2 Siedziba oraz forma prawna Siedziba Emitenta znajduje sie na terytorium Polski, w Gdyni.
emitenta, ustawodawstwo, Emitent jest spotka akcyjna, utworzong na podstawie Rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia
zgodnie z ktorym emitent 27 czerwca 1934 r. — Kodeks Handlowy i prowadzi swoja dziatalnos¢ zgodnie z ustawodawstwem
prowadzi swoja dziatalnos¢, | obowiazujacym na terenie Rzeczypospolitej Polskiej.
a takze kraj siedziby emitenta.

B.4b Informacja na temat Czynniki zewnetrzne
jakichkolwiek znanych (a) Sytuacja makroekonomiczna w kraju

tendencji majacych wptyw na
emitenta oraz na branze,

w ktdrych emitent prowadzi
dziatalnosc.

Grupa dziafa wytacznie na rynku krajowym, co oznacza, ze gtéwny wptyw na jego sytuacje ekonomiczng
ma sytuacja makroekonomiczna w Polsce. Korzystna koniunktura gospodarcza oznacza, ze dfuznicy moga
dysponowac wiekszymi kwotami srodkow pienieznych, aby regulowac swoje zobowigzania — w tym te
wobec Grupy, a inwestorzy sktonni s3 zaakceptowac nizsza marze, co pozytywnie wptywa na koszt
finansowania inwestyji.

(b) Sytuacja na rynku obrotu wierzytelnosciami

W najblizszych latach nalezy spodziewac sie zwiekszonej podazy portfeli wierzytelnosci sprzedawanych
przez banki. Na taka sytuacje wptywa kilka czynnikéw. Jednym z nich jest wprowadzenie podatku od
wartoéci aktywow posiadanych przez banki, tzw. ,podatek bankowy”. Banki, chcac obnizy¢ podstawe
opodatkowania, beda dazyly do zmniejszenia wartosci sumy aktywdw, a tym samym do zwiekszenia
rentownosci posiadanych aktywdw, np. poprzez sprzedaz portfeli wierzytelnosci nieregularnych, w tym
zabezpieczonych hipotecznie.

(] Niepewno$¢ dotyczaca regulacji prawnych
W ostatnim czasie zaobserwowano w Polsce liczne propozycje i inicjatywy gruntownej przebudowy
systemu prawnego. Ewentualne zmiany regulacji prawnych dotyczacych w szczegdlnoéci dochodzenia

wierzytelnoéci, podatkéw, upadtosci konsumenckiej oraz ochrony i przetwarzania danych osobowych
moga mie¢ wptyw na efektywnos¢ dziatalnosci prowadzonej przez Grupe.

(d) Konkurencja ze strony innych podmiotéw

Rynek zarzadzania wierzytelnosciami w Polsce cechuje sie relatywnie wysokimi stopami zwrotu, ktdre
przyciagaja inwestoréw réwniez w okresie spowolnienia gospodarczego. Zyskownos¢ takiej formy
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej powoduje, iz istnieje ryzyko pojawienia sie na rynku kolejnych
podmiotéw, ktére mogtyby spowodowac zmniejszenie udziatu Grupy w rynku. Jednakze najbardziej
dochodowa dziatalnos¢ polegajaca na nabywaniu i odzyskiwaniu portfeli wierzytelnosci cechuje sie duza
kapitatochtonnoscia, co tworzy naturalne bariery wejscia, ktdre moga zniecheca¢ nowe podmioty.

Czynniki wewnetrzne

(@) Efektywnos¢ prowadzonych dziatari operacyjnych

Gtéwnym czynnikiem wewnetrznym majacym wplyw na wyniki osiggane przez Grupe bedzie
efektywnos¢ prowadzonych dziatari windykacyjnych, w tym wdrozenie nowego systemu operacyjnego
SIGMA oraz poszerzenie oferty produktowej w ramach windykacji polubownej. Emitent liczy, ze
w $rednim i dtugim okresie dziafania te spowoduja wzrost odzyskiwanych kwot wierzytelnosci,
aw konsekwencji zwigkszenie stopy zwrotu inwestycji w portfele.

(b) Realizacja zatozen biznesowych

Dalszy rozwdj Grupy zalezy takze od powodzenia i tempa realizacji przyjetych przez zarzad zatozen
biznesowych. Konsekwentna realizacja tych zatozen powinna przetozyc sie w ciagu najblizszych kilku lat
na osiaggane przez Grupe wyniki finansowe.

Poza wymienionymi wyzej czynnikami Emitentowi nie s3 znane inne tendencje, ktére na dzien
zatwierdzenia Prospektu mogtyby miec istotny wptyw na perspektywy Grupy.
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B.5 Opis grupy kapitatowej Na dzieri zatwierdzenia niniejszego Prospektu w sktad Grupy wchodzity nastepujace podmioty:
emitenta oraz miejsca = Emitent, jako jednostka dominujaca;
emitenta w tej grupie = BESTTFIS.A. zsiedziba w Gdyni (Towarzystwo) — podmiot zalezny Emitenta;
— w przypadku emitenta, ktdry ) ) ) ]
jest czeécia grupy. = BEST | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (BEST | NSFIZ)
— podmiot zalezny Emitenta;
= BEST Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (BEST Il NSFIZ)
— podmiot zalezny Emitenta;
= BEST Capital Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywéw Niepublicznych (BEST Capital FIZAN)
— podmiot zalezny Emitenta;
= BEST Nieruchomosci sp. z 0.0. z siedziba w Gdyni — podmiot zalezny Emitenta;
= Kancelaria Radcy Prawnego Rybszleger sp.k. z siedziba w Gdyni (Kancelaria) — podmiot zalezny
Emitenta;
= Actinium sp. z 0.0. — podmiot zalezny Emitenta; oraz
= BEST Capital (CY) Ltd. z siedziba w Limassol na Cyprze (w likwidacji) — podmiot zalezny Emitenta.
Dodatkowo Grupa jest zaangazowana kapitatowo w nastepujace podmioty:
= BESTIIINSFIZ - jednostce wspétkontrolowanej; oraz
= Kredyt Inkaso S.A. — jednostce stowarzyszonej.
Wycena tych jednostek odbywa sie metoda praw wiasnosci.
B.9 W przypadku prognozowania | Nie dotyczy — Prospekt nie zawiera prognoz lub szacunkéw zyskdw. Emitent nie publikowat prognoz ani
lub szacowania zyskdw nalezy | szacunkéw zyskow.
podac warto$¢ liczhowa.
B.10 Opis charakteru wszystkich Nie dotyczy — opinie biegtego rewidenta nie zawieraja zastrzezen.
zastrzezen zawartych
w raporcie biegfego rewidenta
w odniesieniu do historycznych
informacji finansowych.
B.12 Wybrane najwazniejsze historyczne informacje finansowe dotyczace emitenta, przedstawione dla kazdego roku

obrotowego objetego historycznymi informacami finansowymi, jak réwniez dla nastepujacego po nim okresu
$rédrocznego, wraz z porownywalnymi danymi za ten sam okres poprzedniego roku obrotowego, przy czym wymég
przedstawienia poréwnywalnych informagji bilansowych uznaje sie za spetniony przez podanie informagji finansowych na
koniec roku.

Nalezy zataczy¢ oswiadczenie, ze nie wystapity zadne istotne niekorzystne zmiany w perspektywach emitenta od czasu
opublikowania jego ostatniego sprawozdania finansowego zbadanego przez biegtego rewidenta lub zamiesci¢ opis
wszystkich istotnych niekorzystnych zmian. Nalezy zataczy¢ opis znaczacych zmian w sytuagji finansowej lub handlowej
emitenta, ktore wystapity po zakonczeniu okresu ujetego w historycznej informagji finansowej.

0d 01.01.2015 0d 01.01.2014

do 31.12.2015 do 31.12.2014
Dane skonsolidowane zbadane zbadane*

w tys. PLN

Przychody operacyjne 140.908 106.228
Zysk przed opodatkowaniem 71.320 59.435
Zysk netto 82.176 59.207
Zysk netto przypisany Akcjonariuszom BEST 81.809 58.884
Catkowite dochody 82.166 49.545
Catkowite dochody netto przypisane Akcjonariuszom BEST 81.799 49.222
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0d 01.01.2015 0d 01.01.2014

do31.12.2015 do31.12.2014
Dane skonsolidowane zbadane zhadane*

w tys. PLN

Liczba akji (w tys. szt.) — podstawowa 20.853 20.804
Liczba akji (w tys. szt.) — rozwodniona 20.853 20.852
Zysk na jedna akgje (w PLN) 3,92 2,83
Rozwodniony zysk na jedna akeje (w PLN) 3,92 2,82
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej (169.182) (44.510)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (8.566) (8.416)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoci finansowej 183.487 70.236
Przeptywy pieniezne netto razem 5.739 17.310
Stan na dzien: 31.12.2015 31.12.2014
Aktywa 694.108 416.893
Zobowiazania 411.147 217.058
Kapitat wtasny 282.961 199.835
Kapitat whasny przypisany Akcjonariuszom BEST 282.929 199.803
Kapitat akcyjny 20.966 20.966

* Dane przeksztatcone do pordwnywalnosci z uwagi na zmiane w 2015 r. prezentaji sprawozdari finansowych przez Grupe. Zmiany prezentacji nie miaty
wplywu na wartos¢ wynikdw ani kapitatéw Grupy, a celem ich wprowadzenia byto dostarczenie uzytkownikom sprawozdari bardziej przydatnych informagji.
Zmiany prezentacyjne obejmowaty nastepujqce obszary: w sprawozdaniu z sytuacji finansowej aktywa i rezerwy z tytutu podatku odroczonego spetniajqce
warunki do kompensowania prezentowane sq netto zamiast odrebnie; dokonano zmiany struktury kapitatéw wtasnych poprzez wyodrebnienie innych tytutow
niz dotychczas obowiqzujqce; w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw wynik na wykupie certyfikatéw inwestycyjnych prezentowany jest wartoscig netto
zamiast odrebnie w przychodach i kosztach operacyjnych; zrezygnowano z odrebnej prezentadji pozostatych przychoddw i kosztdw dziatalnosci operacyjnej;
dokonano retrospektywnej zmiany liczby akgji (podstawowej i rozwodnionej) w zwigzku z podziatem akdji w stosunku 1:4, co spowodowato zmniejszenie zysku
na jedng akgje.

0d 01.01.2016 0d 01.01.2015

d030.06.2016 do30.06.2015
Dane skonsolidowane poddane przegladowi poddane przegladowi*

w tys. PLN

Przychody operacyjne 116.354 79.632
Zysk przed opodatkowaniem 44,097 46.757
Zysk netto 43.798 38.001
Zysk netto przypisany Akcjonariuszom BEST 43.519 37.793
(atkowite dochody 45.593 38.001
(atkowite dochody przypisane Akcjonariuszom BEST 45314 37.793
Liczba akgji (w tys. szt.) — podstawowa 21.610 20.853
Liczba akgji (w tys. szt.) — rozwodniona 21.661 20.853
Zysk na jedna akcje (w PLN) 2,01 1,81
Rozwodniony zysk na jedna akgje (w PLN) 2,01 1,81
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej (21.360) (29.740)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (9.135) (3.870)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci finansowej 42.59 21.814

Przeptywy pieniezne netto razem 12.099 (11.796)
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Stan na dzien:
Aktywa
Zobowigzania

Kapitat wiasny

Kapitat wtasny przypisany Akcjonariuszom BEST

Kapitat akcyjny

30.06.2016 31.12.2015
812.898 694.108
448.411 411.147
364.487 282.961
364.451 282.929

22328 20.966

* Dane poréwnawcze za | pétrocze 2015 r. zostaty przeksztatcone poprzez wprowadzenie nastepujgcych zmian prezentacyjnych: zrezygnowano z odrebnej
prezentacji pozostatych przychodow i kosztéw dziatalnosci operacyjnej; dokonano retrospektywnej zmiany liczby akgji (podstawowej i rozwodnionej) w zwigzku
zpodziatem akji w stosunku 1:4, co spowodowato zmniejszenie zysku na jedng akgje.

Do najwazniejszych zdarzen majacych miejsce w pierwszym pétroczu 2016 roku naleza:

= inwestycje w wierzytelnosci (Grupa nabyfa nowe pakiety wierzytelnosci o wartoéci nominalnej 520 min PLN za 84,4 min PLN);

= wykupy i emisje obligacji oraz sptata czeéci pozyczki udzielonej przez Cztonkéw Zarzadu BEST (Grupa wyemitowata obligacje
0 warto$ci 114,7 min PLN i jednoczesnie wykupita obligacje o wartosci 64 min PLN oraz sptacita 36,5 min PLN stanowigcych potowe
pozyczek udzielonych jej przez (ztonkdw Zarzadu BEST;

= podwyzszenie kapitatu zakladowego BEST, ktdre razem z nadwyzka emisyjng spowodowato zwiekszenie kapitatéw wiasnych Grupy

036,5 min PLN; oraz

= potaczenie si¢ Emitenta (spotka przejmujaca) z Gamex sp. z 0.0., Gamex Inwestycje sp. z 0.0. i Actinium Inwestycje sp. z 0.0. (spétki
przejete) na podstawie art. 492 §1 pkt 1 KSH, tj. przez przeniesienie na Emitenta catego majatku spétek przejetych. Potaczenie nie
miato wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe, gdyz przejete spétki byly wczesniej spétkami w 100% zaleznymi od

Emitenta.

0d dnia 31 grudnia 2015 r. nie wystapita zadna istotna niekorzystna zmiana w perspektywach Grupy.

0d dnia 31 grudnia 2015 r. nie wystapity Zadne znaczace zmiany w sytuacji finansowej ani handlowej Grupy.

B.13 Opis wydarzen z ostatniego Nie dotyczy — w ostatnim okresie nie wystapity zdarzenia odnoszace sie do Emitenta, ktére maj istotne
okresu odnoszacych sie do znaczenie dla oceny wyptacalnosci Emitenta.
emitenta, ktére majg istotne
znaczenie dla oceny
wyptacalnoéci emitenta.
B.14 Opis grupy kapitatowej Na dzieri zatwierdzenia niniejszego Prospektu w sktad Grupy wchodzity nastepujace podmioty:

emitenta oraz miejsca
emitenta w tej grupie

— w przypadku emitenta, ktdry
jest czescia grupy. Jezeli
emitent jest zalezny od innych
jednostek w ramach grupy,
nalezy to wyraznie wskazac.

=  Emitent, jako jednostka dominujaca;

= Towarzystwo — podmiot zalezny Emitenta;

= BESTINSFIZ - podmiot zalezny Emitenta;

= BESTIINSFIZ - podmiot zalezny Emitenta;

= BEST Capital FIZAN — podmiot zalezny Emitenta;

= BEST Nieruchomosci sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni — podmiot zalezny Emitenta;

= Kancelaria — podmiot zalezny Emitenta;

= Actinium sp. z 0.0. — podmiot zalezny Emitenta; oraz

= BEST Capital (CY) Ltd. z siedziba w Limassol na Cyprze (w likwidacji) — podmiot zalezny Emitenta.

Emitent jest zalezny od innych podmiotéw dziafajacych w Grupie, poniewaz kompleksowe Swiadczenie
ustug zarzadzania wierzytelnosciami wymaga wspdtdziatania wszystkich podmiotéw z Grupy.

Dodatkowo Grupa jest zaangazowana kapitatowo w nastepujace podmioty:
= BESTIIINSFIZ - jednostce wspétkontrolowanej; oraz

= Kredyt Inkaso S.A. — jednostce stowarzyszonej.

Wycena tych jednostek odbywa sie metoda praw wiasnosci.




BEST Program Emisji Obligacji BEST S.A.

N

B.15 Opis podstawowej dziafalnosci | Podstawowym przedmiotem dziatalnoéci Grupy jest nabywanie i windykacja portfeli wierzytelnosci.
emitenta. Nabywaniem wierzytelnoéci zajmuja sie obecnie: BEST | NSFIZ i BEST Il NSFIZ, w ktdrych Emitent
posrednio posiada 100 % udziat, oraz BEST Ill NSFIZ, w ktérym Emitent posiada 50% udziat. Windykacje

wierzytelno$ci prowadzi Emitent we wspétpracy z Kancelaria.

B.16 W zakresie, w jakim znane jest | Krzysztof Borusowski posiada 86,61%* gtosow na walnym zgromadzeniu Emitenta, w zwigzku z czym
to emitentowi, nalezy poda¢, | jest podmiotem dominujacym w stosunku do Emitenta w rozumieniu art. 4 pkt 14) Ustawy o Ofercie
zy emitent jest bezposrednio | Publicznej. Jako podmiot dominujacy i jednoczesnie Prezes Zarzadu Emitenta Krzysztof Borusowski
lub posrednio podmiotem sprawuje kontrole nad Emitentem.
posiadanym lub *W dniu 22 marca 2016 r. Emitent zawart z Krzysztofem Borusowskim umowe objecia akdi serii D w ramach procedury
kontrolowanym oraz wskaza¢ | podwyzszenia kapitatu zaktadowego, ktdre zostato zarejestrowane w dniu 30 marca 2016 r. Ze wzgledu na fakt, Ze akcje
podmiot posiadajacy lub serii D nie zostaty jeszcze zdematerializowane w rozumieniu art. 5 ust. 1 Ustawy o Obracie Instrumentami Finansowymi,
kontrolujacy, a takie opisa¢ nie przystugujq z nich jeszcze prawa gfosu. Procedura jest w toku — Zarzqd KPDW podjgt uchwate o warunkowej
charakter tej kontroli. rejestracji akgji serii D, o czym Emitent informowat raportem biezqcym nr 64/2016 z dnia 1 czerwca 2016 r. Po

zarejestrowaniu akcii w KDPW Krzysztof Borusowski bedzie posiadat 86,91% gtosow na walnym zgromadzeniu
Emitenta.

B.17 Ratingi kredytowe przyznane | Emitentowi[, ani dtuznym papierom wartosciowym wyemitowanym przez Emitenta,] nie przyznano, na
emitentowi lub jego z3danie lub we wspétpracy z Emitentem, Zadnych ratingéw kredytowych.
instrumentom dtuznym na [[Obligacjom przyznano]/[Emitent oczekuje, ze Obligacjom zostana przyznane] nastepujace oceny
wniosek emitenta lub przy ratingowe [opis ocen ratingowych, agengji ratingowych]l/[Emitent nie ubiegat sie o przyznanie
wspdtpracy emitenta Obligacjom ocen ratingowych.]

w procesie pozyskiwania
ratingu.
Dziat C — Papiery Wartosciowe

1 Opis typu i klasy papieréw Maksymalna taczna wartos¢ nominalna Obligacji wyemitowanych w ramach Programu nie moze
wartoéciowych stanowiagcych | przekroczy¢ kwoty 200.000.000 PLN. Obligacje emitowane w ramach Programu beda niezabezpieczonymi
przedmiot oferty lub obligacjami na okaziciela. Obligacje emitowane w ramach Programu moga by¢ obligacjami o zmiennej
dopuszczenia do obrotu, w tym | stopie procentowej, obligacjami o statej stopie procentowej lub obligacjami nieoprocentowanymi.
ewentualny kod Obligacje nie beda miaty formy dokumentu. Obligacje zostang zarejestrowane w systemie rejestragji
identyfikacyjny papieréw zdematerializowanych papierdw wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw
wartosciowych. Wartosciowych S.A.

Przedmiotem niniejszej oferty jest [ ] Obligacji serii [ ] o tacznej wartosci nominalnej [ ] PLN.
Warto$¢ nominalna jednej Obligacji wynosi [ 1. Obligacje [s3 oprocentowane wedtug [zmiennej stopy
procentowej stanowigcej sume stawki WIBOR dla depozytow [  ]-miesiecznych i marzy w wysokosci[ ]
procent w skali rokul/[statej stopy procentowej wynoszacej [ ] procent w skali rokull/[sa
nieoprocentowane]. Dzien Wykupu Obligacji przypada [ .

Wstepny kod ISIN[  ].

C2 Waluta emisji papieréw Obligacje emitowane w ramach Programu beda denominowane w ztotych polskich.
wartosciowych.

C5 Opis wszystkich ograniczen Zbywalnos¢ Obligadji jest nieograniczona, z tym zastrzezeniem, ze po ustaleniu uprawnionych do
dotyczacych swobodnej $wiadczen z tytutu wykupu Obligadji, prawa z Obligacji nie moga by¢ przenoszone.
zbywalnosci papieréw
wartosciowych.

c8 Opis praw zwigzanych Prawa zwiqzane z Obligacjami
z papierami wartosciowymi, Obligacje beda uprawniac ich posiadaczy do otrzymania od Emitenta $wiadczenia pienieznego w postaci
w tym ranking oraz wartosc nominalnej Obligagji oraz, w przypadku Obligacji oprocentowanych, odsetek od wartosci

ograniczenia tych praw.

nominalnej Obligagji obliczonych wedtug zmiennej lub statej stopy procentowej. Prawa Obligatariuszy do
otrzymania $wiadczeri wynikajacych z Obligagji nie s ograniczone.
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Ranking

Obligacje beda stanowi¢ bezposrednie, bezwarunkowe i niezabezpieczone zobowiazania Emitenta oraz beda
mie¢ réwnorzedny status, bez zadnego uprzywilejowania wzgledem siebie nawzajem, z wszelkimi innymi
istniejacymi, biezacymi i przysztymi, niezabezpieczonymi i niepodporzadkowanymi zobowigzaniami
Emitenta, z wyjatkiem zobowiazan, ktdre s3 uprzywilejowane z mocy prawa.

Podatki

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligadji zostang dokonane bez potracen lub odliczen z tytutu lub na poczet
obecnych lub przysztych podatkéw lub jakiegokolwiek rodzaju naleznoéci publicznoprawnych
wymierzonych lub natozonych przez odpowiednie wiadze podatkowe lub w ich imieniu, chyba ze
potracenia lub odliczenia tych podatkéw lub naleznosci publicznoprawnych wymagaja bezwzglednie
obowiazujace przepisy prawa. Emitent nie bedzie ptacit kwot wyréwnujacych pobrane podatki lub
naleznosci publicznoprawne, jezeli z jakakolwiek ptatnoscig z tytutu Obligacji zwiazany bedzie obowiazek
pobrania i zapfaty jakiegokolwiek podatku lub innej naleznosci publicznoprawne;.

Przypadki naruszenia

Warunki emisji Obligacji, zatwierdzone uchwatg zarzadu Emitenta nr 98/2016 z dnia 14 wrzeénia 2016 r.,
przewiduja nastepujace przypadki naruszenia:

= przekroczenie przez wskaznik zadtuzenia poziomu 2,50;

= zaprzestanie przez Grupe prowadzenia w catoéci lub w znacznej czedci podstawowej dziatalnosci
gospodarczej, polegajacej na nabywaniu wierzytelnosci, windykacji wierzytelnosci oraz $wiadczeniu
ustug zwiazanych z zarzadzaniem funduszami sekurytyzacyjnymi;

= niespfacenie przez Emitenta zadtuzenia finansowego Emitenta w tacznej kwocie przekraczajacej
10% kapitatéw wiasnych Grupy; oraz

= przyznanie przez Emitenta, ze jest niezdolny do spfaty swoich zobowigzan pienieznych w terminie
ich wymagalnoci; rozpoczecie przez Emitenta z powodu ktopotéw finansowych negodjacji
z ogdtem swoich wierzycieli lub pewna kategorig swoich wierzycieli z zamiarem zmiany zasad
sptaty zadtuzenia Emitenta; zawarcie przez Emitenta z nadzorca uktadu umowy o sprawowanie
nadzoru nad przebiegiem postepowania o zatwierdzenie uktadu; lub rozpoczecie przez Emitenta
samodzielnego zbierania gtoséw dotyczacego propozycji uktadowej.

Prawo wtasciwe

Obligacje podlegaja prawu polskiemu.

9

Opis praw zwiazanych z papierami wartosciowymi, w tym ranking oraz ograniczenia tych praw oraz: nominalna stopa
procentowa, data rozpoczecia wyptaty odsetek oraz daty wymagalnosci odsetek, w przypadku, gdy stopa procentowa nie
jest ustalona, opis instrumentu bazowego stanowigcego jego podstawe, data zapadalnosci i ustalenia dotyczace
amortyzacji pozyczki, tacznie z procedurami dokonywania sptat, wskazanie poziomu rentownosci oraz imie i nazwisko
(nazwa) osoby reprezentujacej posiadaczy dtuznych papieréw wartosciowych

Prawa zwiqzane z Obligacjami

Obligacje beda uprawniac ich posiadaczy do otrzymania od Emitenta Swiadczenia pienieznego w postaci wartoéci nominalnej Obligadji oraz,
w przypadku Obligacji oprocentowanych, odsetek od wartosci nominalnej Obligacji obliczonych wedtug zmiennej lub statej stopy
procentowej. Prawa Obligatariuszy do otrzymania Swiadczen wynikajacych z Obligagji nie s3 ograniczone.

Ranking

Obligacje beda stanowic bezposrednie, bezwarunkowe i niezabezpieczone zobowigzania Emitenta oraz beda mie¢ réwnorzedny status, bez
zadnego uprzywilejowania wzgledem siebie nawzajem, z wszelkimi innymi istniejacymi, biezacymi i przysztymi, niezabezpieczonymi
i niepodporzadkowanymi zobowiazaniami Emitenta, z wyjatkiem zobowiazan, ktére sa uprzywilejowane z mocy prawa.

Podatki

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji zostang dokonane bez potracen lub odliczen z tytutu lub na poczet obecnych lub przysztych podatkéw
lub jakiegokolwiek rodzaju naleznosci publicznoprawnych wymierzonych lub natozonych przez odpowiednie wtadze podatkowe lub w ich

n
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imieniu, chyba ze potracenia lub odliczenia tych podatkdw lub naleznosci publicznoprawnych wymagaja bezwzglednie obowiazujace
przepisy prawa. Emitent nie bedzie ptacit kwot wyréwnujacych pobrane podatki lub naleznodci publicznoprawne, jezeli z jakakolwiek
ptatnoscia z tytutu Obligagji zwiazany bedzie obowiazek pobrania i zaptaty jakiegokolwiek podatku lub innej naleznosci publicznoprawnej.

Przypadki naruszenia

Warunki emisji Obligacji, zatwierdzone uchwata zarzadu Emitenta nr 98/2016 z dnia 14 wrzeénia 2016 r., przewiduja nastepujace przypadki
naruszenia:

= przekroczenie przez wskaznik zadtuzenia poziomu 2,50;

= zaprzestanie przez Grupe prowadzenia w catosci lub w znacznej czeéci podstawowej dziatalnosci gospodarczej, polegajacej na nabywaniu
wierzytelnosci, windykacji wierzytelnosci oraz $wiadczeniu ustug zwiazanych z zarzadzaniem funduszami sekurytyzacyjnymi;

= niespfacenie przez Emitenta zadtuzenia finansowego Emitenta w tacznej kwocie przekraczajacej 10% kapitatéw wiasnych Grupy; oraz

= przyznanie przez Emitenta, ze jest niezdolny do sptaty swoich zobowiazan pienieznych w terminie ich wymagalnosci; rozpoczecie
przez Emitenta z powodu kfopotéw finansowych negojacji z ogétem swoich wierzycieli lub pewng kategorig swoich wierzycieli
z zamiarem zmiany zasad sptaty zadtuzenia Emitenta; zawarcie przez Emitenta z nadzorca uktadu umowy o sprawowanie nadzoru nad
przebiegiem postepowania o zatwierdzenie uktadu; lub rozpoczecie przez Emitenta samodzielnego zbierania gtosow dotyczacego
propozycji ukfadowe;j.

Prawo wtasciwe

Obligacje podlegaja prawu polskiemu.

Odsetki

Obligacie moga by¢ oprocentowane lub nieoprocentowane. Obligacje oprocentowane moga by¢ oprocentowane wedtug statej stopy
procentowej lub zmiennej stopy procentowej.

[Obligacje s oprocentowane wedtug statej stopy procentowej wynoszacej [ ] procent w skali roku. Dni Platnosci Odsetek: [ 1,[ ] oraz
[ 1.DniUstaleniaPraw:[ 1,[ Joraz[ 1]

[Obligacje s3 oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej réwnej sumie marzy wynoszacej [ 1 oraz WIBOR (Warsaw Interbank
Offered Rate). Emitent ustali WIBOR w kazdym dniu ustalenia stopy procentowej. WIBOR oznacza, wyrazong w procentach w skali roku,
stope procentowa podang przez Monitor Rates Services Reuters lub kazdego jej oficjalnego nastepce, dla depozytow w PLN o dtugosci [ ],z
kwotowania fixingu o godzinie 11:00 czasu warszawskiego (lub okoto tej godziny) w dniu ustalenia stopy procentowej, lub inng stope
procentowa, ktdra zastapi powyzsza stope procentowa. Informacje dotyczace wysokosci stopy WIBOR w przesztosci s dostepne w serwisie
Monitor Rates Services Reuters. Jezeli WIBOR nie jest dostepny, Emitent zwrédci sie do banku Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku
Polskiego S.A. o uzyskanie od bankéw referencyjnych wskazanych w Ostatecznych Warunkach stop procentowych dla depozytéw w PLN o
dtugosci odpowiadajacej dtugosci okresu odsetkowego, oferowanych przez nie na rynku miedzybankowym innym bankom w danym dniu
ustalenia stopy procentowej. Jezeli nie jest mozliwe ustalenie dla danego okresu odsetkowego stopy procentowej na podstawie stép
procentowych uzyskanych od bankéw referencyjnych, stopa procentowa w tym okresie odsetkowym zostanie ustalona w oparciu o ostatni
dostepny WIBOR. W przypadku gdy zmienna stopa procentowa ustalona zgodnie z powyzszymi zapisami jest mniejsza niz zero, przyjmuje
sie, ze zmienna stopa procentowa wynosi zero. Dni Pfatnosci Odsetek: [ 1,[ Joraz[ 1.DniUstaleniaPraw:[ 1,[ Joraz[ 1.

[Obligacje nie s oprocentowane i s3 emitowane z dyskontem w stosunku do ich warto$ci nominalnej.]

Wskazanie poziomu rentownosci
Nominalna rentownos$¢ obligacji oprocentowanych mozna obliczy¢ wedtug ponizszego wzoru:
0

Ry = WN x 100%
gdzie:
Ry — nominalna rentownos¢ obligacji
0 - suma rocznych pfatnosci odsetek
Wy — wartos¢ nominalna obligagji
Nominalna rentownos¢ obligacji obliczona wedtug powyzszego wzoru w przypadku wyemitowania obligacji po cenie emisyjnej réznej od

nominalnej i/lub z okresami odsetkowymi o réznej dtugoéci moze by¢ rézna od rzeczywistej i nie stanowi wskazania rentownosc obligagji
W przysztosci.
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Rentownos¢ obligacji zerokuponowych na dzief emisji mozna obliczy¢ wedtug ponizszego wzoru:

n|Wy
Ry = ——1|%x100%
Cg
gdzie:

R, — rentownos¢ obligacji zerokuponowych na dzien emisji

(¢ — cena emisyjna obligadji

Wy — wartos¢ nominalna obligagji

n —zapadalnos¢ obligacji w latach

[Rentownos¢ obligacji wynosi [ ].] / [Dokfadne obliczenie rentownosci obligacji w okresie przekraczajacym biezacy okres odsetkowy jest
niemozliwe ze wzgledu na mozliwe zmiany Kwoty Odsetek w kazdym okresie odsetkowym na skutek obecnodci niestatego skfadnika
oprocentowania obligacji, ktérym jest stopa bazowa.]

Zapadalnos¢
Dzien wykupu Obligacji oraz zasady skorzystania przez Emitenta z mozliwosci wezesniejszego wykupu Obligacji beda uzgadniane pomiedzy
Emitentem i Oferujacym w odniesieniu do kazdej serii Obligacji. Dzien wykupu Obligacji zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach.

Ustalenia dotyczqce amortyzagji
Nie dotyczy — Obligacje nie beda obligacjami amortyzowanymi.

[Z zastrzezeniem skorzystania przez Emitenta z mozliwosci wezesniejszego wykupu Obligacji] Obligacje zostang wykupione w dniu [ ]

Reprezentacja posiadaczy Obligacji
Nie dotyczy — nie zostat powotany reprezentant posiadaczy Obligadji.

C10

Opis praw zwigzanych z papierami wartosciowymi, w tym ranking oraz ograniczenia tych praw oraz: nominalna stopa
procentowa, data rozpoczecia wyptaty odsetek oraz daty wymagalnosci odsetek, w przypadku, gdy stopa procentowa nie
jest ustalona, opis instrumentu bazowego stanowigcego jego podstawe, data zapadalnosci i ustalenia dotyczace
amortyzacji pozyczki, tacznie z procedurami dokonywania sptat, wskazanie poziomu rentownosci oraz imie i nazwisko
(nazwa) osoby reprezentujacej posiadaczy dtuznych papierow wartosciowych. W przypadku gdy konstrukcja odsetek dla
danego papieru wartosciowego zawiera element pochodny, nalezy przedstawic¢ jasne i wyczerpujace wyjasnienie, aby
utatwic inwestorom zrozumienie, w jaki sposob wartos¢ ich inwestycji zalezy od wartosci instrumentu(-6w) bazowego(-ych),
zwlaszcza w sytuadji, gdy ryzyko jest najbardziej wyrazne.

Prawa zwigzane z Obligacjami

Obligacje beda uprawniac ich posiadaczy do otrzymania od Emitenta Swiadczenia pienieznego w postaci wartoéci nominalnej Obligadji oraz,
w przypadku Obligacji oprocentowanych, odsetek od wartosci nominalnej Obligacji obliczonych wedtug zmiennej lub statej stopy
procentowej. Prawa Obligatariuszy do otrzymania $wiadczeri wynikajacych z Obligagji nie s3 ograniczone.

Ranking

Obligacje beda stanowic bezposrednie, bezwarunkowe i niezabezpieczone zobowigzania Emitenta oraz beda mie¢ réwnorzedny status, bez
zadnego uprzywilejowania wzgledem siebie nawzajem, z wszelkimi innymi istniejacymi, biezacymi i przysztymi, niezabezpieczonymi
i niepodporzadkowanymi zobowiagzaniami Emitenta, z wyjatkiem zobowiazan, ktére sa uprzywilejowane z mocy prawa.

Podatki

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligaji zostang dokonane bez potracen lub odliczer z tytutu lub na poczet obecnych lub przysztych
podatkéw lub jakiegokolwiek rodzaju naleznosci publicznoprawnych wymierzonych lub natozonych przez odpowiednie wiadze
podatkowe lub w ich imieniu, chyba ze potracenia lub odliczenia tych podatkéw lub naleznosci publicznoprawnych wymagaja
bezwzglednie obowiazujace przepisy prawa. Emitent nie bedzie ptacit kwot wyréwnujacych pobrane podatki lub naleznosci
publicznoprawne, jezeli z jakakolwiek ptatnoscig z tytutu Obligacji zwiazany bedzie obowiazek pobrania i zapfaty jakiegokolwiek
podatku lub innej naleznosci publicznoprawne;j.

Przypadki naruszenia
Warunki emisji Obligacji, zatwierdzone uchwata zarzadu Emitenta nr 98/2016 z dnia 14 wrzeénia 2016 r., przewiduja nastepujace przypadki
naruszenia:
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= przekroczenie przez wskaznik zadtuzenia poziomu 2,50;

= zaprzestanie przez Grupe prowadzenia w catosci lub w znacznej czeSc podstawowej dziatalnosci gospodarczej, polegajacej na nabywaniu
wierzytelnosci, windykacji wierzytelnosci oraz $wiadczeniu ustug zwiazanych z zarzadzaniem funduszami sekurytyzacyjnymi;

= niespfacenie przez Emitenta zadtuzenia finansowego Emitenta w tacznej kwocie przekraczajacej 10% kapitatéw wiasnych Grupy; oraz

= przyznanie przez Emitenta, Ze jest niezdolny do spfaty swoich zobowiazar pienieznych w terminie ich wymagalnosci; rozpoczecie
przez Emitenta z powodu klopotéw finansowych negojacji z ogétem swoich wierzycieli lub pewng kategorig swoich wierzycieli
Z zamiarem zmiany zasad sptaty zadtuzenia Emitenta; zawarcie przez Emitenta z nadzorca uktadu umowy o sprawowanie nadzoru nad
przebiegiem postepowania o zatwierdzenie uktadu; lub rozpoczecie przez Emitenta samodzielnego zbierania gtosow dotyczacego
propozycji ukfadowe;j.

Prawo wiasciwe
Obligacje podlegaja prawu polskiemu.

Odsetki

Obligacje moga by¢ oprocentowane lub nieoprocentowane. Obligacje oprocentowane moga by¢ oprocentowane wedtug statej stopy
procentowej lub zmiennej stopy procentowej.

[Obligacje s oprocentowane wedtug statej stopy procentowej wynoszacej [ | procent w skali roku. Dni Ptatnosci Odsetek: [ 1,[ ] oraz
[ 1.DniUstaleniaPraw:[ 1,[ Joraz[ 1]

[Obligacje s oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej réwnej sumie marzy wynoszacej [ ] oraz WIBOR (Warsaw Interbank
Offered Rate). Emitent ustali WIBOR w kazdym dniu ustalenia stopy procentowej. WIBOR oznacza, wyrazong w procentach w skali roku,
stope procentowa podang przez Monitor Rates Services Reuters lub kazdego jej oficjalnego nastepce, dla depozytéw w PLN o dtugosci [ ],
z kwotowania fixingu o godzinie 11:00 czasu warszawskiego (lub okoto tej godziny) w dniu ustalenia stopy procentowej, lub inng stope
procentowg, ktdra zastapi powyzsza stope procentowa. Informacje dotyczace wysokosci stopy WIBOR w przesztodci s dostepne w serwisie
Monitor Rates Services Reuters. Jezeli WIBOR nie jest dostepny, Emitent zwréci sie do banku Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku
Polskiego S.A. o uzyskanie od bankéw referencyjnych wskazanych w Ostatecznych Warunkach stép procentowych dla depozytow w PLN
o dtugosci odpowiadajacej dtugosci okresu odsetkowego, oferowanych przez nie na rynku miedzybankowym innym bankom w danym dniu
ustalenia stopy procentowej. Jezeli nie jest mozliwe ustalenie dla danego okresu odsetkowego stopy procentowej na podstawie stép
procentowych uzyskanych od bankéw referencyjnych, stopa procentowa w tym okresie odsetkowym zostanie ustalona w oparciu o ostatni
dostepny WIBOR. W przypadku gdy zmienna stopa procentowa ustalona zgodnie z powyzszymi zapisami jest mniejsza niz zero, przyjmuje
sie, ze zmienna stopa procentowa wynosi zero. Dni Patnosci Odsetek: [ 1,[ Joraz[ ].DniUstalenia Praw:[ 1,[ Joraz[ 1]

[Obligacje nie s oprocentowane i s3 emitowane z dyskontem w stosunku do ich warto$ci nominalnej.]

Wskazanie poziomu rentownosci
Nominalna rentownos¢ obligacji oprocentowanych mozna obliczy¢ wedtug ponizszego wzoru:

0
Ry = —x 1009
vE %

gdzie:

Ry — nominalna rentownos¢ obligacji

0 - suma rocznych pfatnosci odsetek

Wy — wartos¢ nominalna obligagji

Nominalna rentownos¢ obligacji obliczona wedtug powyzszego wzoru w przypadku wyemitowania obligacji po cenie emisyjnej réznej od
nominalnej i/lub z okresami odsetkowymi o réznej dtugoéci moze by¢ rézna od rzeczywistej i nie stanowi wskazania rentownosc obligagji
W przysztosci.

Rentownosc¢ obligacji zerokuponowych na dzien emisji mozna obliczy¢ wedtug ponizszego wzoru:

n|W,
R, = /C—”—1 X 100%
E

Ro— rentownos¢ obligacji zerokuponowych na dzien emisji

gdzie:

(¢ — cena emisyjna obligagji
Wy — wartos¢ nominalna obligagji
n — zapadalnos¢ obligacji w latach
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[Rentownos¢ obligacji wynosi [ ].] / [Dokfadne obliczenie rentownosci obligacji w okresie przekraczajacym biezacy okres odsetkowy jest
niemozliwe ze wzgledu na mozliwe zmiany Kwoty Odsetek w kazdym okresie odsetkowym na skutek obecnosci niestatego sktadnika
oprocentowania obligacji, ktérym jest stopa bazowa.]

Zapadalnos¢

Dzien wykupu Obligacji oraz zasady skorzystania przez Emitenta z mozliwosci wezesniejszego wykupu Obligacji beda uzgadniane pomiedzy
Emitentem i Oferujacym w odniesieniu do kazdej serii Obligacji. Dzien wykupu Obligacji zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach.
Ustalenia dotyczqce amortyzagji

Nie dotyczy — Obligacje nie beda obligacjami amortyzowanymi.

[Z zastrzezeniem skorzystania przez Emitenta z mozliwosci wczedniejszego wykupu Obligacji] Obligacje zostang wykupione w dniu [ .
Reprezentacja posiadaczy Obligagji

Nie dotyczy — nie zostat powotany reprezentant posiadaczy Obligacji.

Element pochodny
Konstrukgja odsetek od Obligacji nie zawiera elementu pochodnego.

1 Wskazanie, czy oferowane Emitent bedzie ubiegat sig o dopuszczenie do notowan i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym
papiery wartosciowe sq lub prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Obligacji emitowanych w ramach
beda przedmiotem wniosku Programu.

0 dopuszczenie do obrotu, Emitent ztozy odpowiednie wnioski w celu dopuszczenia oraz wprowadzenia Obligacji do obrotu na rynku

zuwzglednieniem ich regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.

dystrybugji na rynku

regulowanym lub na innych

rynkach réwnowaznych, wraz

z okredleniem tych rynkow.

Dziat D — Ryzyko
D.2 Najwazniejsze informacje Poprzez nabycie Obligacji inwestorzy przyjmuja ryzyko, ze Emitent moze sta¢ sie niewyptacalny lub

o gtdwnych czynnikach z innych przyczyn moze nie by¢ w stanie wykonac swoich zobowiazan wynikajacych z Obligacji. Istnieje
ryzyka charakterystycznych | szereg okolicznodci, ktdre moga do tego doprowadzi¢. Nie jest mozliwe zidentyfikowanie wszystkich
dla emitenta. takich okolicznosci ani stwierdzenie, wystapienie jakich okolicznosci jest najbardziej prawdopodobne,

gdyz Emitent moze nie zna¢ wszystkich takich okolicznoéci. Emitent opisat szereg czynnikéw ryzyka, ktére
moga w istotnie negatywny sposob wptyna¢ na prowadzong przez Emitenta dziatalnos¢ lub jego zdolnos¢
do wykonania zobowiazan wynikajacych z Obligacji, do ktérych nalezq ryzyka:

= wystapienia negatywnej koniunktury gospodarczej;

= zmian poziomu rynkowych st6p procentowych;

= zmian kursow walut obcych;

= ograniczenia dostepnosci portfeli wierzytelnosci;

= zmiany przepisow prawa;

= naruszenia przepiséw prawa o ochronie danych osobowych;

= zwigzane z prowadzeniem dziatalno$ci wymagajacej posiadania zezwolenia;

= naruszenia zbiorowych intereséw konsumentow;

= powstania dodatkowych zobowigzarn podatkowych w zwiazku z przepisami podatkowymi
dotyczacymi cen transferowych;

= braku realizagji zatozen biznesowych;
= niepozyskania odpowiedniego finansowania;

= niedopasowanie termindw zapadalnosci Obligacji z terminem zaktadanego zwrotu z inwestygji;
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= nieprawidtowej wyceny nabywanych portfeli wierzytelnosci;
= zwiazane z inwestycja w Kredyt Inkaso S.A.;

= zwigzane z inwestygami kapitatowymi w inne podmioty;

= utraty kluczowych pracownikow;

= zaktdceri w pracy infrastruktury teleinformatycznej;

= braku efektywnosci operacyjnej; oraz

= zwigzane z terytorialnym rozszerzeniem dziafalnosci.

D.3 Najwazniejsze informacje Wystepuja réwniez czynniki ryzyka zwigzane z Obligacjami, w tym ryzyka rynkowe, do ktérych naleza
o gtéwnych czynnikach ryzyka:
ryzyka charakterystyaznych | w  wezesniejszego wykupu Obligagji;
dla papierdw wartosciowych. | zmiany prawa polskiego lub praktyki organéw administracji publicznej;
= braku zaspokojenia wierzytelnosci Obligatariuszy w przypadku upadtoéci Emitenta;
= oplznien w wypfacie Swiadczen zwigzanych z Obligacjami oraz niewyptacenia Swiadczen
zwigzanych z Obligagjami;
= braku obrotu na rynku wtérnym lub jego niskiej ptynnosci;
= zwigzane z wplywem zmian stép procentowych na biezaca wartos¢ Obligacji o statym
oprocentowaniu;
= powstania sporéw z organami podatkowymi lub organami kontroli skarbowej;
= niedopuszczenia lub niewprowadzenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym; oraz
= wykluczenia Obligagji z obrotu na rynku regulowanym lub natozenia kary pienigznej na Emitenta.
Dziat E — Oferta
E.2b Przyczyny oferty i opis Wplywy netto z kazdej emisji Obligacji zostang przeznaczone na finansowanie wydatkow zwigzanych
wykorzystania wptywow z prowadzeniem dziatalnosci operacyjnej oraz inwestycyjnej podmiotdw z Grupy, refinansowanie ich
pienieznych, gdy s one inne | zadtuzenia lub akwizycje. Szczegétowe przeznaczenie wptywdéw netto z danej emisji Obligagji zostanie
niz osiaggniecie zysku lub wskazane w Ostatecznych Warunkach dla danej serii Obligacji.
zabezpieczenie przed [opis przeznaczenia wplywdw netto z danej serii Obligacji]
okreslonymi rodzajami (przewidywane wphywy netto]
ryzyka. [szacunkowe catkowite koszty emisji lub oferty]
E3 Opis warunkdw oferty. Obligacje beda przedmiotem oferty publicznej na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;.

Warunki kazdej oferty Obligacji zostana uzgodnione pomiedzy Emitentem i Oferujacym dla potrzeb danej
serii Obligacji i okreslone w Ostatecznych Warunkach dotyczacych tej serii Obligacji.

Rodzaj Obligacji: Obligacje na okaziciela [nieoprocentowane]/[oprocentowane wedtug [zmiennejl/
[statej] stopy procentowej].

Liczba oferowanych Obligacji wynosi:[ 1.

taczna wartos¢ nominalna oferowanych Obligaji: [ 1.

[Prog emisji:[ 1.]

Warto$¢ nominalna jednej Obligacji wynosi: [ ].

Podstawa ustalenia oprocentowania: [ ].

(Cena emisyjna jednej Obligacji wynosi: [ 1.

Okres oferty: [ 1.

Opis procedury sktadania zapiséw: [ 1.

Lista punktéw obstugi klienta, w ktdrych beda przyjmowane zapisy: [ 1.
Szczegéty dotyczace minimalnej i maksymalnej wysokosci zapisu: [ 1.
Opis mozliwosci redukcji zapiséw: [ 1.
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E.4

Opis intereséw, wiacznie
z konfliktem interesow,
o istotnym znaczeniu dla
emisji lub oferty.

Podmioty z Grupy zawieraty z Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A. umowy sprzedazy
wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie i niezabezpieczonych wobec 0séb fizycznych oraz podmiotéw
gospodarczych, w tym matych i $rednich przedsiebiorstw, obejmujacych wierzytelnosci Powszechnej Kasy
Oszczednosci Banku Polskiego S.A. wobec 0sdb zadtuzonych z uméw i innych czynnosci prawnych. W toku
biezacej dziafalnosci podmioty z Grupy moga w przysztosci nabywac portfele wierzytelnosci od
Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku Polskiego S.A., w transakgach w czedci lub w catosc
finansowanych z emisji Obligacji.

Oferujacy moze otrzymywac od Emitenta wynagrodzenie w zwigzku z emisjami Obligacji w ramach
Programu. Oferujacy oraz jego podmioty zalezne lub powigzane wspétpracuja lub moga w przysztosci
rozpocza¢ wspétprace, w zakresie dziatalnosc finansowej, z Emitentem oraz mogq Swiadczy¢ ustugi na
rzecz Emitenta lub jego podmiotéw zaleznych lub powiazanych, w swoim normalnym toku dziatalnosci.
Na dzier zatwierdzenia Prospektu Allen & Overy, A. Pedzich sp. k. nie posiada akgji Emitenta, a Oferujacy
nie posiada akgji Emitenta stanowigcych wiecej niz 1% udziatu w jego kapitale zaktadowym.

[ zastrzezeniem informagji wskazanych powyzej], wedtug wiedzy Emitenta, zadna osoba zaangazowana
w emisje Obligacji nie posiada istotnych interesow w zwiazku z oferta ani nie wystepuje konflikt
interesow.

E.7

Szacunkowe koszty pobierane
od inwestora przez Emitenta
lub Oferujacego.

Emitent nie bedzie pobierat zadnych kosztéw od inwestordw.

Ztozenie zapisu na Obligacje nie jest zwiazane z dodatkowymi optatami naktadanymi przez Oferujacego.
Inwestor moze by¢ zobowiazany do zaptaty innych kosztéw posrednio zwigzanych z subskrybowaniem
Obligagji, w tym w szczegéInosci koszty zatozenia lub prowadzenia rachunku inwestycyjnego, oraz inne
mozliwe koszty bankowe zwiazane z dokonywaniem wptaty na Obligacje, ewentualne koszty wymiany
walut obcych na PLN itp. Zwraca sie takze uwage inwestorom, ze wpfaty na Obligagie nie sa
oprocentowane i w przypadku zwrotu czedci lub catej wptaconej kwoty inwestorowi nie przystuguja
odsetki ani odszkodowanie.
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Il. CZYNNIKI RYZYKA

Poprzez nabycie Obligacji inwestorzy przyjmuja ryzyko, ze Emitent moze stac sie niewyptacalny lub z innych przyczyn moze nie by¢ w stanie
wykonac swoich zobowigzan wynikajacych z Obligagji. Istnieje szereg okolicznosci, ktore moga do tego doprowadzi¢. Nie jest mozliwe
zidentyfikowanie wszystkich takich okolicznosci ani stwierdzenie, wystapienie jakich okolicznosci jest najbardziej prawdopodobne, gdyz
Emitent moze nie zna¢ wszystkich takich okolicznosci. Ponadto, czynniki, ktére w ocenie Emitenta nie s obecnie istotne, moga sta sie istotne
w przysztosci, w wyniku wystapienia zdarzen, na ktére Emitent nie ma wptywu. W niniejszym Prospekcie Emitent opisat szereg czynnikow
ryzyka, ktére moga w istotnie negatywny sposéb wptyna¢ na prowadzong przez Emitenta dziatalnos¢ lub jego zdolnos¢ do wykonania
zobowiazan wynikajacych z Obligadji.

Dodatkowo, w niniejszym Prospekcie wskazano czynniki, ktére s istotne z punktu widzenia ryzyk rynkowych zwigzanych z Obligacjami.

Przed podjeciem decyzji o nabyciu Obligacji potencjalni nabywcy Obligacji powinni zapoznac sie takze ze szczegétowymi informacjami
dotyczacymi Emitenta i Obligacji zawartymi w innych czeéciach niniejszego Prospektu.

1. CZYNNIKI RYZYKA, KTORE MOGA WPLYNAC NA ZDOLNOSC EMITENTA DO WYKONANIA JEGO ZOBOWIAZAN WYNIKAJACYCH
Z OBLIGAUI WYEMITOWANYCH W RAMACH PROGRAMU

1.1 Ryzyka gospodarcze

Ryzyko wystgpienia negatywnej koniunktury gospodarczej

Pogorszenie sytuacji gospodarczej moze skutkowa¢ zahamowaniem wzrostu gospodarczego, wzrostem stopy bezrobocia, spadkiem popytu,
spadkiem realnych dochoddw i tym samym pogorszeniem sytuacji finansowej dtuznikéw i mozliwosci requlowania przez nich zobowiazan.
Powyzsze czynniki moga mie¢ bezpoéredni wptyw na skutecznos¢ prowadzonych przez Emitenta dziatan windykacyjnych, a w konsekwengji na
jego przychody i rentownos¢ dokonanych inwestycji.

Ryzyko zmian poziomu rynkowych stdp procentowych

Oprocentowanie wyemitowanych przez Emitenta obligacji jest najczesciej uzaleznione od zmiennych stawek WIBOR, ustalanych odrebnie dla
kazdego okresu odsetkowego. Niepewnos¢ na rynku oraz wzrost inflacji moga wptywac na podniesienie stop procentowych, co w konsekwengji
moze prowadzi¢ do wzrostu tych stawek, a w nastepstwie do wzrostu kosztéw finansowania. Zmiany stép procentowych moga takze wptywac
na wartos¢ instrumentéw finansowych, w tym wartos¢ godziwa portfeli wierzytelnosci wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego Grupy.

Ryzyko zmian kurséw walut obcych

(zes¢ wierzytelnosci, ktérymi zarzadza Emitent, moze by¢ denominowana w walutach obcych. Dotyczy to kredytéw hipotecznych, a takze
wierzytelnosci zwigzanych z dziatalnoscig na rynkach zagranicznych. Wprawdzie obecnie Emitent prowadzi dziatalnoé¢ jedynie na rynku
polskim, ale nie wyklucza wejscia na rynki zagraniczne.

Negatywne zmiany kurséw walut obcych, w ktdrych s3 denominowane wierzytelnosci, mogq wptyna¢ na zmniejszenie wynikow finansowych
poprzez wystapienie negatywnych réznic kursowych oraz na zmniejszenie wartosci godziwej zarzadzanych portfeli wierzytelnosci.

Ryzyko ograniczenia dostepnosci portfeli wierzytelnosci

Gtéwnymi aktywami Grupy i potencjalnym celem inwestycyjnym s3 portfele bankowych wierzytelnosci niereqularnych — czyli takich, ktére nie
zostaty uregulowane w terminie. Na dostepnos¢ portfeli wierzytelnosci maja wptyw zaréwno podaz, jak i otoczenie konkurencyjne. Wielkos¢
podazy zalezy od ogdlnej sytuacji gospodarczej, zmian w sektorze bankowym oraz regulacji prawnych (np. preferencje lub ograniczenia
w zakresie zbywania wierzytelnosci), a otoczenie konkurencyjne od dojrzatosci rynku i atrakcyjnosci mozliwych do zrealizowania stop zwrotu
z inwestycji. Te cechy polskiego rynku w ostatnich latach spowodowaty wejscie takich podmiotéw, jak: Hoist (Szwecja), Portfolio Recovery
Associates (USA), B2Holding (Norwegia), 21 Partners (Whochy), Lindorff (Norwegia). Negatywny wptyw powyzszych czynnikéw moze
ograniczac dostepnos¢ portfeli wierzytelnosci i tym samym wplynac na skale dziatalnosci i wyniki finansowe osiagane przez Grupe.
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1.2 Ryzyka prawne

Ryzyko zmiany przepisow prawa

Niezmiernie wazne dla procesu zarzadzania wierzytelnosciami sa regulacje prawne, na podstawie ktérych dziataja podmioty z Grupy, oraz
regulacje dotyczace dochodzenia roszczen. Wszelkie niekorzystne zmiany w tym zakresie (dotyczace np. EPU, komornikéw, kwot wolnych od
zaje¢ komorniczych, wprowadzenia wierzycieli uprzywilejowanych) moga wplynac na efektywnos¢ prowadzonej windykacji badz w znaczny
sposdb ograniczy¢ mozliwos¢ jej prowadzenia.

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

Ryzyko naruszenia przepiséw prawa o ochronie danych osobowych

Dziatalno$¢ Grupy zwigzana jest z koniecznoscig statego przetwarzania danych osobowych. Poprzez utrzymywanie odpowiednich srodkéw
technicznych oraz organizacyjnych Grupa dokfada wszelkich staran, aby dane objete tajemnica — w szczegéInosci dane osobowe — byly
nalezycie chronione. System informatyczny stuzacy do przetwarzania danych osobowych wyposazony jest w zabezpieczenia, ktére chronia
przed préba nielegalnego dostepu oraz przed utratg tych danych. Ryzyko wydania osobom postronnym dokumentéw lub informagji jest
ograniczone przez obowiazujace przepisy wewnetrzne. Niemniej jednak istnieje ryzyko zwigzane z potencjalng mozliwoscia dziatania na
szkode Grupy poprzez nielegalne udostepnienie lub wyniesienie danych na skutek swiadomego dziatania lub zaniedbania oséb lub podmiotdéw,
z ktérymi Grupa wspdtpracuje. Naruszenie zasad ochrony danych osobowych moze skutkowac: 1) odpowiedzialnoscia odszkodowawcza spétki
(cywilng) z tytutu naruszenia ddbr osobistych 0séb, ktdrych dane dotycza, 2) odpowiedzialnoscia administracyjna, ktéra moze przybrac forme
wydania przez GIODO decyzji nakazujacej usuniecie stanu niezgodnosci z przepisami ustawy i w skrajnym wypadku wydanie decyzji
administracyjnej nakazujacej usuniecie przetwarzanych danych osobowych oraz 3) odpowiedzialnoscia karng cztonkéw zarzadu podmiotow
z Grupy.

Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci wymagajqcej posiadania zezwolenia

Zaréwno zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych, jak i zarzadzanie samymi funduszami inwestycyjnymi obwarowane jest
wieloma wymogami i regulacjami prawnymi i moze by¢ prowadzone wylacznie po uzyskaniu zezwolenia KNF. W zwigzku z otrzymanymi
zezwoleniami Grupa musi spetniac szereg wymogdow organizacyjno-prawnych. W przypadku uchybienia tym wymogom, przekroczenia zakresu
zezwolenia lub naruszenia interesu uczestnikw zarzadzanych funduszy inwestycyjnych KNF moze cofnac udzielone zezwolenie i natozy¢ kare
pieniezna.

Z drugiej strony w przypadku, gdyby wyniki lub sposéb zarzadzania funduszami zostaty negatywnie ocenione przez inwestoréw funduszu,
mogliby oni dazy¢ do zmiany podmiotu zarzadzajacego.

Ryzyko naruszenia zbiorowych intereséw konsumentéw

Dziatalno$¢ Emitenta nadzorowana jest m.in. przez UOKIK. Emitent doktada wszelkich staran i stosuje sie do obowiazujacych przepisow
dotyczacych ochrony konkurengji i konsumentéw. Pomimo to istnieje ryzyko interpretagji, ze dziatalnos¢ Emitenta w pewnych obszarach
narusza zbiorowy interes konsumentéw. Stwierdzenie przez Prezesa UOKIiK naruszenia zbiorowego interesu konsumentéw, m.in. przez
stosowanie niedozwolonych klauzul, moze skutkowa¢ wezwaniem do zaprzestania takich praktyk, jak rdwniez natozeniem na Emitenta kar
pienieznych. Niezaleznie od powyzszego istnieje ewentualne ryzyko pozwéw zbiorowych w przypadku dochodzenia swoich praw przez grupy
konsumentdw. Powyzsze zagrozenia mogq negatywnie wptynac na wyniki osiagane przez Emitenta.

Ryzyko powstania dodatkowych zobowigzari podatkowych w zwiqzku z przepisami podatkowymi dotyczqcymi cen transferowych

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

Ryzyko wystgpienia negatywnego PR

Dziatalnos¢ Emitenta zwiazana jest z windykacja naleznosci od oséb fizycznych lub prawnych, ktdre niejednokrotnie znajduja sie w trudnej
sytuacji materialnej i zyciowej. (zes¢ z tych osob — wobec braku mozliwosci polubownego uregulowania zobowigzania — moze sie zdecydowac
na kreowanie negatywnego PR wobec Emitenta. Ryzyko publikacji niekorzystnych lub fatszywych informacji moze dotyczy¢ réwniez
dziatalnosci firm konkurencyjnych. Zdarzenia takie — poprzez nagtosnienie sprawy przez media — moga mie¢ bezposredni wptyw na
wiarygodno$¢ Emitenta w oczach inwestoréw, klientdw i kontrahentow. Moze sie to przetozy¢ na mniejszg liczbe zawieranych transakdji
zakupu portfeli i zlecen obstugi wierzytelnosci, mniejszy popyt na produkty ze strony klientéw, ograniczenie dostepnosci finansowania,
aw konsekwencji na gorsze wyniki finansowe.

1.4 Ryzyka strategiczne (wymiar finansowy)

Ryzyko braku realizacji zatozer biznesowych

Opdznienia badZ catkowity brak realizacji zakladanych przez Grupe celéw biznesowych, opisanych w Rozdziale zatytutowanym ,Opis
Emitenta”, w punkcie — ,Zarys dziatalnoéci”, moze mie€ istotny wptyw na dziatalnos¢ operacyjng Grupy, a takze na osiaggane wyniki finansowe.
Niedotrzymanie zatozer dotyczacych wielkosci nabywanych portfeli wierzytelnosci moze skutkowac spadkiem przychodéw i obnizeniem sie
wynikéw finansowych Emitenta, a nawet — w skrajnych przypadkach — poniesieniem przez Emitenta straty finansowej.

Ryzyko niepozyskania odpowiedniego finansowania

Nabywanie portfeli wierzytelnosci wiaze sie z inwestowaniem znacznych $rodkdéw, a z uwagi na wieloletni cykl ich obstugi, wymaga réwniez
pozyskiwania finansowania zewnetrznego, w tym m.in. poprzez emisje obligacji. Niezmiernie wazny dla Grupy jest zaréwno okres, na jaki
pozycza Srodki, jak i ich koszt. Ograniczenia regulacyjne, wzrost atrakcyjnosci innych instrumentéw finansowych (lokaty bankowe, listy
zastawne, obligagje Skarbu Panstwa, akcje), jak rdwniez zmaterializowanie sie czynnikdw ryzyka majacych istotny wptyw na wizerunek
i sytuacje ekonomiczng Emitenta, moga negatywnie wptyna¢ na zainteresowanie lub zaufanie inwestoréw do emitowanych obligagji lub samej
Grupy i w konsekwencji ograniczy¢ dostepnos¢ takiego finansowania lub wptyna¢ na wzrost jego kosztu. Powyzsze moze negatywnie wptynac
na mozliwosci nabywania przez Grupe kolejnych portfeli wierzytelnosci oraz osiggane wyniki finansowe.

Ryzyko niedopasowania termindw zapadalnosci Obligagji z terminem zaktadanego zwrotu z inwestycji

Nizsza od zakfadanej efektywnos¢ operacyjna Emitenta lub ograniczenie dostepnosci dtugoterminowych Zrédet finansowania transakdji
nabywania portfeli wierzytelnosci moze sprawi¢, ze okres zwrotu z dokonywanych przez Emitenta inwestycji bedzie dtuzszy od terminu
zapadalnosci zaciagnietych zobowiazan finansowych, w tym zobowiazan z obligagji. Jezeli takie niedopasowanie terminéw bedzie istotne,
moze doprowadzi¢ do problemdw z biezacym regulowaniem zobowiazan.

1.5 Ryzyka transakcyjne

Ryzyko nieprawidtowej wyceny nabywanych portfeli wierzytelnosci

Dokonywane przez Emitenta transakcje nabycia portfeli wierzytelnosci s poprzedzone wycena. Wycena ta jest wypadkowa wielu elementéw,
do ktérych naleza m.in.: oszacowanie wplywéw i wydatkdw, a takze biezaca sytuacja gospodarcza. Btedy popetnione podczas wyceny, nizsza
od zakfadanej efektywno$¢ operacyjna, a takze zmiany w sytuacji gospodarczej mogq spowodowac, ze rzeczywiste wptywy i wydatki moga
réznic¢ sie od pierwotnie oczekiwanych. Nastepstwem powyzszego moze by¢ koniecznos¢ przeszacowania wartosci portfeli wierzytelnosci
i osiggniecie nizszej niz zaktadana rentownosci inwestycji.

Ryzyko zwigzane z inwestycjq w Kredyt Inkaso S.A.

Inwestycja Grupy w Kredyt Inkaso S.A., w wyniku ktérej zostat nabyty pakiet 32,99% akcji tego podmiotu, moze wigzaC sie z ryzykiem, ze
pomimo dochowania nalezytej starannosci Grupa moze nie uzyskac korzysci w planowanej wysokosci lub uzyskac je pdzniej, niz zaktadata.
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Transakgja ta zostata przyjeta z niechecig przez pozostatych akcjonariuszy tej spétki, co zaowocowato odejsciem od pierwotnie planowanego
harmonogramu jej przejecia przez Grupe. Dodatkowo, w lipcu 2016 roku, WPEF VI Holding V B.V., podmiot zalezny od Waterland Private Equity
Investments (Waterland), ogtosit wezwanie do sprzedazy 66% akcji Kredyt Inkaso S.A. pod warunkiem nabycia takiej liczby akgji, ktdre beda
uprawniaty do realizacji ponad 60% gtoséw na walnym zgromadzeniu. Wezwanie to, zakoriczyto sie nabyciem przez tego inwestora 61,16%
akgji Kredyt Inkaso S.A. Nabycie tak istotnego pakietu akcji przez Waterland niesie ze soba ryzyko odno$nie do mozliwosci realizacji przez Grupe
dotychczasowych planéw zwigzanych z Kredyt Inkaso S.A., w tym odzyskania dotychczas ujmowanej wartoéci tej inwestycji. Wartos¢
przedmiotowej inwestydji bedzie podlegata weryfikacjom w zaleznosci od efektu rozméw z nowym partnerem lub dalszego rozwoju sytuacji
w Kredyt Inkaso S.A.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami kapitatowymi w inne podmioty

W ramach zwigkszania skali dziatalnosci podmioty z Grupy angazuja lub moga w przysztosci angazowac sie w proces przejecia kontroli, nabycia
papieréw wartoéciowych innych podmiotéw lub potaczenia zinnymi podmiotami, w tym podmiotami z tej samej branzy.

W ostatnich latach Grupa dokonata inwestycji kapitatowych poprzez nabycie funduszu BEST | NSFIZ, nad ktérym kontrola zostata przejeta
w wyniku jednorazowej transakji oraz BEST Il NSFIZ, nad ktérym kontrola zostata przejeta dwuetapowo, poprzez nabycie 17%, a nastepnie
83% certyfikatéw funduszu.

Kazda taka transakgja jest ztozonym i dtugotrwatym procesem. Tego rodzaju inwestycje moga wiazac sie z ryzykiem, ze pomimo dochowania
nalezytej starannosci, przeprowadzenia odpowiednich analiz oraz due diligence Grupa moze nie zidentyfikowac wszystkich istotnych ryzyk,
moze mie¢ trudnosci z integracjy organizacji lub planowane efekty synergii moga nie wystapi¢. Powoduje to, ze Grupa moze nie uzyskac
korzysci w planowanej wysokosci lub uzyskac je pdzniej, niz zaktadata. To zas moze spowodowac, ze rentownos¢ inwestycji moze by¢ inna niz
oczekiwana. Nie mozna wykluczy¢, ze dana transakcja moze nie dojs¢ do skutku, moze istotnie sie wydtuzy¢, a zatozona stopa zwrotu
z inwestyqji nie zostanie osiagnieta. Ponadto, zrealizowane inwestycje Emitenta podlegaja okresowej weryfikagji i w przypadku wystapienia
okreslonych przestanek moze by¢ konieczne dokonanie odpisu z tytutu trwatej utraty wartosci takiej inwestygji.

Wystapienie jednego z powyzszych czynnikéw moze mie¢ negatywny wplyw na sytuacje finansowa Emitenta, a tym samym moze
niekorzystnie wptyna¢ na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania jego zobowiazan wynikajacych z Obligagji.

1.6 Ryzyka operacyjne

Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Wykwalifikowani i doswiadczeni pracownicy s3 niezbedni dla zachowania ciagtosci funkcjonowania Grupy. Utrata doswiadczonej kadry
menedzerskiej lub kluczowych dla Grupy pracownikéw moze wptyna¢ negatywnie na tempo i zakres realizacji zatozen biznesowych Grupy.
Ryzyko zaktdceri w pracy infrastruktury teleinformatycznej

Dtugotrwate zakiécenie w pracy infrastruktury teleinformatycznej moze spowodowac zatrzymanie badZ ograniczenie zakresu realizowanych
proceséw operacyjnych. Sytuacja taka moze mie¢ wptyw na osiggane przez Grupe wyniki finansowe, a w skrajnych sytuacjach nawet
kontynuacje dziatania.

Ryzyko braku efektywnosci operacyjnej
Niedostosowane do sytuacji rynkowej procesy moga spowodowac, ze dziatalno$¢ Grupy moze by¢ prowadzona w sposob nieefektywny, przez
co osiaggane wptywy i/lub ponoszone koszty moga by¢ inne niz zakfadane.

Ryzyko zwigzane z terytorialnym rozszerzeniem dziatalnosci

Emitent nie moze wykluczy¢ rozszerzenia obszaru terytorialnego swojej dotychczasowej dziatalnosci. Powyzsze moze za sobg nies¢ ryzyka
zwigzane z potencjalnym brakiem doswiadczenia Emitenta w operowaniu w nowym otoczeniu, m.in. ekonomicznym, prawnym, kulturowym
i personalnym. W zwiazku z tym stopa zwrotu z inwestycji w takim otoczeniu moze by¢ nizsza niz oczekiwana.
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2. CZYNNIKI RYZYKA, KTORE MOGA BYC ISTOTNE DLA OCENY RYZYK RYNKOWYCH ZWIAZANYCH Z OBLIGACAMI EMITOWANYMI
W RAMACH PROGRAMU

2.1 Ryzyka dotyczace wartosci rynkowej Obligagji

Ryzyko wezesniejszego wykupu Obligagji

Opcja wezesniejszego wykupu Obligacji moze obnizy¢ ich wartos¢ rynkowa. W okresie, w ktérym Emitentowi bedzie przystugiwato prawo
wczesniejszego wykupu Obligacji, warto$¢ rynkowa Obligacji co do zasady nie powinna wzrosna¢ znaczaco ponad wartos¢, po ktdrej Emitent
moze dokonac ich wezesniejszego wykupu. Taka sytuacja moze nastapic rowniez w okresie poprzedzajacym okres, w ktorym Emitentowi bedzie
przystugiwato prawo wczesniejszego wykupu Obligaji.

Emitent w przesztosci korzystat z opcji wczesniejszego wykupu obligacji i mozna sie spodziewac, ze skorzysta on z tego prawa w sytuacji, gdy
jego potengjalne koszty finansowania beda nizsze niz oprocentowanie Obligacji. W takim okresie inwestor moze nie mie¢ mozliwosci
zainwestowania srodkow uzyskanych z wezesniejszego wykupu Obligacji w sposéb, ktory zapewnitby mu stope zwrotu w takiej wysokosci jak
stopa zwrotu od Obligacji bedacych przedmiotem wczesniejszego wykupu.

Ryzyko emisji z dyskontem lub premiq

Wartos¢ rynkowa Obligacji emitowanych z dyskontem lub premia w stosunku do wartoéci nominalnej moze podlegac wiekszej zmiennosci niz
warto$¢ rynkowa Obligacji, ktdre zostaty wyemitowane po cenie emisyjnej rownej wartosci nominalnej. Emitent emitowat w przesztoéci
obligacje z dyskontem i nie wyklucza zastosowania takiego rozwigzania ponownie.

Ryzyko zmiany prawa polskiego lub praktyki organdw administragji publicznej

Warunki Emisji Obligacji zostaty sporzadzone na podstawie prawa polskiego obowiazujacego w dniu zatwierdzenia niniejszego Prospektu przez
KNF. Dotychczasowe zmiany w polskim prawie lub praktyce organéw administracji publicznej nie wptywaty w istotny negatywny sposéb na
warto$¢ rynkowg obligacji emitowanych przez Emitenta. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze zmiany w polskim prawie lub praktyce organdw
administracji publicznej po dniu zatwierdzenia niniejszego Prospektu przez KNF moga negatywnie wptynac na wartos¢ rynkowga Obligacji.

Ryzyko braku zaspokojenia wierzytelnosci Obligatariuszy w przypadku upadtosci Emitenta

Obligacje beda emitowane jako obligacje niezabezpieczone i Emitent nie ma obowiazku ustanowienia zabezpieczenia wierzytelnodci
obligatariuszy wynikajacych z Obligacji. W przypadku ogtoszenia upadtosci Emitenta wierzytelnoéci obligatariuszy beda zaspokajane po
zaspokojeniu wierzytelnosci innych, uprzywilejowanych wierzycieli Emitenta, w tym wierzycieli, na rzecz ktdrych ustanowiono zabezpieczenia
na majatku Emitenta. W zwiazku z tym istnieje ryzyko, ze w przypadku upadtosci Emitenta i braku aktywéw wystarczajacych na zaspokojenie
wszystkich wierzycieli Emitenta wierzytelnosci obligatariuszy nie zostang zaspokojone w catosci lub w czedci.

Ryzyko opdZniert w wyptacie swiadczer zwigzanych z Obligacjami oraz niewyptacenia Swiadczeri zwigzanych z Obligaciami

Istnieje ryzyko, ze z réznych, czesto niezaleznych od Emitenta, przyczyn moze dojé¢ do opdznient w wypfacie odsetek z tytutu Obligacji lub
wykupie Obligacji, a w skrajnych przypadkach do braku wyptaty odsetek z tytutu Obligacji lub niewykupienia Obligacji przez Emitenta.
Dotychczas nie doszto do opdzniert w wyptacie $wiadczen zwigzanych z Obligacjami lub niewyptacenia $wiadczen zwiazanych z Obligacjami.
Nie mozna jednak wykluczy¢, ze taka sytuacja zaistnieje w przysztosci.

Ryzyko uprzywilejowania wierzycieli przejmowanych podmiotow

Proces przejmowania innego podmiotu wiaze sie z ryzykiem naruszenia zobowiazan wynikajacych z zadtuzenia Emitenta lub takiego
podmiotu. Takie naruszenie moze skutkowac zgtoszeniem przez wierzycieli zadania dokonania wczeéniejszej sptaty zadtuzenia. Zadanie
wezesniejszej sptaty zadtuzenia moze zas rodzic ryzyko utraty ptynnosci przez Emitenta lub przejmowany podmiot.
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2.2 Ryzyka zwiazane z rynkiem

Ryzyko braku obrotu na rynku wtdrnym lub jego niskiej pfynnosci

W dniu emisji danej serii Obligacji moze nie istnie¢ obr6t na rynku wtérnym dla takich Obligadji i istnieje mozliwos¢, ze taki obrdt nigdy sie nie
rozpocznie. Jesli obrét na rynku wtdrnym sie rozpocznie, ptynnos¢ na rynku wtérnym moze by¢ mata. W zwiazku z tym inwestor moze mie¢
trudnosd z tatwym zbyciem Obligacji lub zbyciem Obligacji po cenie, ktéra zapewnitaby mu dochdd z inwestycji w Obligacje poréwnywalny
z dochodem, ktry mdgthy osiagna¢, gdyby zainwestowat w inne instrumenty finansowe, dla ktdrych rozwinat sie ptynny rynek wtérny.

Ryzyko zwigzane z wptywem zmian stdp procentowych na biezqcq wartos¢ Obligaji o statym oprocentowaniu

Obligacje o statym oprocentowaniu narazone s3 w znacznie wiekszym stopniu na zmiane biezacej wartosci zwigzanej ze zmiang stop
procentowych niz Obligacje o zmiennym oprocentowaniu. Wzrost stdp procentowych, a w szczegdinym przypadku wzrost powyzej stopy
procentowej, wedtug ktdrej oprocentowane sa Obligacje o stalym oprocentowaniu, moze negatywnie wptyna¢ na biezaca wartoé¢ tych
Obligaciji.

2.3 Ryzyka prawne dotyczace Obligacji

Ryzyko powstania sporéw z organami podatkowymi lub organami kontroli skarbowej

Niektére przepisy polskiego prawa podatkowego sq skomplikowane, niejasne oraz podlegaja czestym zmianom. Powoduje to brak pewnosci
w zakresie stosowania przepisow prawa podatkowego oraz niesie ze soba ryzyko btedéw. Na gruncie obecnych przepiséw polskiego prawa
podatkowego czesto mozliwa jest rézna, niekiedy rozbiezna wyktadnia niektdrych przepisw przez podatnikéw i organy podatkowe. Moze to
prowadzi¢ do sporéw pomiedzy podatnikami a organami podatkowymi lub organami kontroli skarbowej na gruncie wyktadni lub stosowania
przez Emitenta przepiséw prawa podatkowego. Dotychczas nie doszto do takiej sytuadji, ale w przysztosci przyjecie przez organy podatkowe
interpretacji prawa podatkowego innej niz przyjeta przez Emitenta moze powodowac pogorszenie jego sytuacji finansowej, a w efekcie
negatywnie wptyna¢ na osiggane przez niego wyniki finansowe i perspektywy jego rozwoju.

(zeste zmiany przepiséw podatkowych, w szczegdlnoéci te wprowadzane z niewystarczajacym vacatio legis, moga mie istotny negatywny
wptyw na dziatalnos¢ Emitenta oraz utrudnia¢ jego biezacy dziatalno$¢. Dotychczas nie doszto do takiej sytuacji, ale istnieje ryzyko, ze
w przysztosc wprowadzenie nowych przepiséw prawa podatkowego lub ich zmiana moze skutkowa¢ powstaniem znaczacych kosztéw
wymuszonych okolicznosciami zwigzanymi z dostosowaniem sie do takich nowych lub zmienionych przepiséw lub kosztéw zwigzanych
z niestosowaniem sie do nich.

Ryzyko zawieszenia subskrypdji lub sprzedazy Obligacji

Zgodnie z art. 16 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w zwigzku
z ofert3 publiczng, subskrypcja lub sprzedaza, dokonywanymi na podstawie tej oferty, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, przez Emitenta,
sprzedajacego lub inne podmioty uczestniczace w tej ofercie, subskrypcji lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie Emitenta lub sprzedajacego
albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastapi¢, KNF, z zastrzezeniem art. 19 Ustawy o Ofercie Publicznej, moze: (i)
nakazac wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo przerwanie jej przebiegu, na okres nie dtuzszy niz 10 dni
roboczych; (ii) zakazac rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo dalszego jej prowadzenia; lub (iii) opublikowac, na koszt
Emitenta lub sprzedajacego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwiazku z ofertg publiczng, subskrypcja lub sprzedaza.

Zgodnie z art. 18 Ustawy o Ofercie Publicznej, KNF moze zastosowac Srodki, o ktérych mowa powyzej, takze w przypadku, gdy: (i) oferta
publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papieréw wartosciowych, dokonywane na podstawie tej oferty, lub ich dopuszczenie lub wprowadzenie do
obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposéb naruszatyby interesy inwestordw; (ii) istnieja przestanki, ktére w Swietle przepiséw prawa
mogq prowadzi¢ do ustania bytu prawnego Emitenta; (jii) dziatalnos¢ Emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepisow
prawa, ktdre to naruszenie moze mieC istotny wptyw na ocene papieréw wartosciowych Emitenta lub tez w swietle przepiséw prawa moze
prowadzi¢ do ustania bytu prawnego lub upadtosci Emitenta; lub (iv) status prawny papieréw wartosciowych jest niezgodny z przepisami
prawa, i w Swietle tych przepisow istnieje ryzyko uznania tych papieréw wartoéciowych za nieistniejace lub obarczone wada prawng majaca
istotny wptyw na ich ocene.
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Dotychczas nie doszto do zawieszenia subskrypdji lub sprzedazy, o ktdrym mowa powyzej. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze taka sytuacja
zaistnieje w przysztosci.

Ryzyko niedopuszczenia lub niewprowadzenia Obligadji do obrotu na rynku regulowanym

Zgodnie z art. 17 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszania przepiséw prawa w zwigzku
z ubieganiem sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierdw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej przez Emitenta lub podmioty wystepujace w imieniu lub na zlecenie Emitenta albo uzasadnionego podejrzenia, Ze takie naruszenie
moze nastapi¢, KNF, z zastrzezeniem art. 19 Ustawy o Ofercie Publicznej, moze (i) nakaza¢ wstrzymanie ubiegania si¢ o dopuszczenie lub
wprowadzenie papierdw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych; (ii) zakazac ubiegania sie
0 dopuszczenie lub wprowadzenie papierdw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym; lub (iii) opublikowa¢, na koszt emitenta,
informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwiazku z ubieganiem sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do
obrotu na rynku regulowanym.

Zgodnie z art. 18 Ustawy o Ofercie Publicznej, KNF moze zastosowac Srodki, o ktérych mowa powyzej, takze w przypadku, gdy: (i) oferta
publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papieréw wartoéciowych, dokonywane na podstawie tej oferty, lub ich dopuszczenie lub wprowadzenie do
obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposob naruszatyby interesy inwestordw; (ii) istniejg przestanki, ktére w Swietle przepiséw prawa
moga prowadzi¢ do ustania bytu prawnego Emitenta; (iii) dziatalnos¢ Emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepiséw
prawa, ktdre to naruszenie moze mie€ istotny wptyw na ocene papieréw wartosciowych Emitenta lub tez w Swietle przepisow prawa moze
prowadzi¢ do ustania bytu prawnego lub upadtosci Emitenta; lub (iv) status prawny papieréw wartosciowych jest niezgodny z przepisami
prawa, i w Swietle tych przepisow istnieje ryzyko uznania tych papieréw wartosciowych za nieistniejace lub obarczone wada prawna majaca
istotny wptyw na ich ocene.

Zgodnie z § 10 Regulaminu Rynku Regulowanego, rozpoznajac wniosek o dopuszczenie instrumentéw finansowych do obrotu gietdowego,
Zarzad GPW bierze pod uwage (i) sytuacje finansowa Emitenta i jej prognoze, a zwfaszcza rentownos¢, ptynnos¢ i zdolnos¢ do obstugi
zadtuzenia, jak réwniez inne czynniki majace wptyw na wyniki finansowe Emitenta; (ii) perspektywy rozwoju Emitenta, a zwfaszcza ocene
mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych z uwzglednieniem Zrédet ich finansowania; (iii) doswiadczenie oraz kwalifikacje cztonkow
organéw zarzadzajacych i nadzorczych Emitenta; (iv) warunki, na jakich emitowane byly instrumenty finansowe i ich zgodnos¢ z zasadami,
0 ktdrych mowa w § 35 Requlaminu Rynku Regulowanego; oraz (v) bezpieczeristwo obrotu gietdowego i interes jego uczestnikéw.
W przypadku, gdy Zarzad GPW stwierdzi, ze ktdras z tych przestanek nie jest spetniona, Zarzad GPW moze odmdwi¢ dopuszczenia
instrumentéw finansowych do obrotu gietdowego.

Dotychczas nie doszto do niedopuszczenia lub niewprowadzenia obligacji Emitenta do obrotu na rynku requlowanym ze wskazanych powyzej
przyczyn. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze taka sytuacja zaistnieje w przysztosci.

Ryzyko wstrzymania dopuszczenia lub rozpoczecia obrotu Obligacjami na rynku requlowanym

Zgodnie z art. 20 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, gdy wymaga tego bezpieczeristwo obrotu na rynku regulowanym lub
jest zagrozony interes inwestoréw, spotka prowadzaca rynek regulowany, na zadanie KNF, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na tym rynku
lub rozpoczecie notowan wskazanymi przez KNF papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi, na okres nie dfuzszy niz
10 dni.

Dotychczas nie doszto do wstrzymania, na podstawie art. 20 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, dopuszczenia lub
rozpoczecia notowan obligacji Emitenta na rynku requlowanym. Jednak jesli taka sytuacja bedzie miata miejsce, moze to prowadzi¢ do spadku
wartosci Obligacji lub zmniejszenia ptynnosci Obligaji.

Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami

Zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, gdy obr6t okreslonymi papierami wartosciowymi lub innymi
instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku
regulowanego lub bezpieczeristwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia interesow inwestoréw, na zadanie KNF, spétka prowadzaca rynek
requlowany zawiesza obrdt tymi papierami lub instrumentami na okres nie dtuzszy niz miesiac.
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Zgodnie z § 30 Regulaminu Rynku Regulowanego, Zarzad GPW moze zawiesi¢ obrét Obligacjami na okres do trzech miesiecy: (i) na wniosek
Emitenta; (ii) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu; lub (iii) jezeli Emitent narusza przepisy obowiazujace
na gietdzie. Zarzad GPW zawiesza obrdt Obligacjami na okres nie dtuzszy niz miesiac na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy
0 Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Dotychczas nie doszto do zawieszenia obrotu obligacjami Emitenta na Rynku Regulowanymi. Jesli jednak taka sytuacja bedzie miata miejsce
w przysztodci, to moze ona prowadzi¢ do spadku wartosci Obligacji lub zmniejszenia ptynnosci Obligacji.

Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu na rynku requlowanym lub natozenia kary pienieznej na Emitenta

Zgodnie zart. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia przez Emitenta przepiséw Ustawy o Ofercie Publicznej dotyczacych
m.in. sporzadzenia i publikacji prospektu emisyjnego, sporzadzenia i publikacji aneksu do prospektu emisyjnego lub niewypetniania
obowiagzkéw informacyjnych w zakresie informacji poufnych i biezacych, KNF moze wydac decyzje o wykluczeniu, na czas oznaczony albo
bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym. Ponadto KNF moze natozy( kare pieniezna do wysokosci 1.000.000
PLN albo zastosowac sankgje wykluczenia z obrotu na rynku requlowanym i kare pienigzna tacznie.

Zgodnie z art. 96 ust. 1b Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia przez Emitenta przepisow Ustawy o Ofercie Publicznej
dotyczacych wydanego przez KNF nakazu wstrzymania oferty publicznej, zakazu rozpoczecia oferty publicznej, nakazu wstrzymania ubiegania
sie 0 dopuszczenie lub wprowadzenie papierdw wartoéciowych do obrotu na rynku regulowanym, zakazu ubiegania sie o dopuszczenie lub
wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym, zakazu udostepniania okreslonych informacji albo dalszego ich
udostepniania, nakazu wstrzymania rozpoczecia akcji promocyjnej lub przerwania prowadzenia akgji promocyjnej lub zakazu prowadzenia
akgji promocyjnej, KNF moze natozy( kare pieniezna do wysokosci 5.000.000 PLN.

Zgodnie z art. 96 ust. e Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia przez Emitenta przepiséw Ustawy o Ofercie Publicznej
dotyczacych obowiazkéw informacyjnych w zakresie informacji okresowych oraz stanu posiadania akgji Emitenta, KNF moze wydac decyzje
o0 wykluczeniu, na czas okreélony albo bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym. Ponadto KNF moze natozy¢
kare pieniezng do wysokosci 5.000.000 PLN albo kwoty stanowiacej rdwnowartos¢ 5% catkowitego rocznego przychodu wykazanego
w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 5.000.000 PLN, albo zastosowac sankgje wykluczenia
z obrotu na rynku regulowanym i kare pieniezng facznie. W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzyici osiagnietej lub straty
uniknietej przez Emitenta w wyniku naruszenia powyzszych obowigzkéw informacyjnych, zamiast kary, o ktérej mowa powyzej, KNF moze
natozy¢ kare pieniezng do wysokosci dwukrotnej kwoty osiagnietej korzysci lub uniknietej straty.

Zgodnie z art. 20 ust. 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, na zadanie KNF spotka prowadzaca rynek regulowany wyklucza
z obrotu wskazane przez KNF papiery wartosciowe lub inne instrumenty finansowe, w przypadku, gdy obrdt nimi zagraza w sposéb istotny
prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczeristwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie intereséw
inwestorow.

Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku naruszenia obowiazkéw informacyjnych lub obowiazku
prowadzenia list osob posiadajacych dostep do informacji poufnych, okreslonych w art. 157, 158 oraz 160 Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, KNF moze wydac decyzje o wykluczeniu papieréw wartosciowych z obrotu na rynku requlowanym, natozy¢ kare pieniezna do
wysokosci 1.000.000 PLN albo wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu na rynku
regulowanym i natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 PLN. Od 3 lipca 2016 r. w Polsce stosuje sie wszystkie przepisy MAR, ktére
requluj szereg zagadnien uregulowanych dotychczas w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

W ocenie KNF wiaze sie to z ograniczeniem zakresu stosowania przepiséw Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, a w szczegdlnosci
brakiem obowiazku stosowania art. 157, 158 oraz 160 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi. Zgodnie z MAR, jezeli osoba prawna
dopuszcza sie manipulacji, wykorzystania lub bezprawnego ujawniania informacji poufnych, organy panstwowe moga natozy¢ na nig
administracyjne sankcje pienigzne, ktérych maksymalna wysoko$¢ powinna stanowi¢ co najmniej rdwnowartos¢ 15 milionéw EUR (lub 15%
catkowitych rocznych obrotéw podmiotu dominujacego najwyzszego szczebla). Ponadto MAR przewiduje, ze naruszenie przez osobe prawng
obowiagzkdw zwiazanych z prowadzeniem list 0séb posiadajacych dostep do informacji poufnych lub transakcjami oséb petnigcych obowiazki
zarzadcze powinno wigzad sie z mozliwoscia natozenia na nig sankcji pienieznych w wysokosci co najmniej réwnowartosci 1 miliona EUR.
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Zgodnie z § 31 Regulaminu Rynku Regulowanego, Zarzad GPW wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietdowego: (i) jezeli ich zbywalno$¢
stata sie ograniczona; (ii) na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi; (iii) w przypadku
zniesienia ich dematerializacji; lub (iv) w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku requlowanym przez wtasciwy organ nadzoru. Zarzad
GPW moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu gietdowego: (i) jezeli przestaty spetniac inne, niz okreslony w ust. 1 pkt 1 Regulaminu
Rynku Regulowanego warunek dopuszczenia do obrotu gietdowego na danym rynku; (ii) jezeli Emitent uporczywie narusza przepisy
obowiazujace na giefdzie; (iii) na wniosek Emitenta; (iv) wskutek ogtoszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad
wniosku o ogtoszenie upadtoéci z powodu braku srodkéw w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania; (v) jezeli uzna, ze
wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu; (vi) wskutek podjecia decyzji o potaczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego
podziale lub przeksztatceniu; (vii) jezeli w ciagu ostatnich trzech miesiecy nie dokonano zadnych transakgji gietdowych na danym instrumencie
finansowym; (viii) wskutek podjecia przez Emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowiazujace przepisy prawa; lub (ix) wskutek otwarcia
likwidacji Emitenta.

Dotychczas nie doszto do wykluczenia obligacji Emitenta z obrotu na rynku regulowanym. Jesli jednak w przysztosci dojdzie do wykluczenia
Obligacji z obrotu na rynku regulowanym, moze to prowadzi¢ do spadku wartosci Obligacji lub zmniejszenia ptynnosci Obligacji.
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Ill. DOKUMENTY WLACZONE PRZEZ ODEStANIE

Ponizsze dokumenty, ktdre zostaty opublikowane przez Emitenta, zostaja wtaczone przez odestanie i stanowia cze$¢ niniejszego Prospektu:

" zbadane przez biegtego rewidenta skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za rok finansowy zakoriczony 31 grudnia
2014 ., wraz z opinia biegtego rewidenta;

" zhadane przez biegtego rewidenta skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za rok finansowy zakoriczony 31 grudnia
2015., wraz z opinia biegtego rewidenta; oraz

] skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za pierwsze pétrocze 2016 r., wraz z raportem z przegladu dokonanego przez
biegtego rewidenta.

Emitent, po publikacji niniejszego Prospektu, moze, zgodnie z art. 16 Dyrektywy Prospektowej oraz art. 51 Ustawy o Ofercie Publicznej,
sporzadzi¢ i ztozy¢ do zatwierdzenia przez KNF aneks do Prospektu. Informacje zawarte w takim aneksie (lub zawarte w dokumentach
wiaczonych do aneksu przez odestanie) beda, w odpowiednim zakresie, modyfikowac lub zastepowac informacje zawarte w niniejszym
Prospekcie lub dokumencie wigczonym do Prospektu przez odestanie. Wszelkie zmienione lub zastapione stwierdzenia beda stanowity czes¢
niniejszego Prospektu jedynie w ich zmienionym lub nowym brzmieniu.

Opublikowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za rok finansowy zakoriczony 31 grudnia 2014 r. wraz z opinig biegtego
rewidenta dotyczac tego sprawozdania finansowego jest dostepne na stronie internetowej Emitenta pod adresami:

http://www.best.com.pl/files/165/SF-GK_BEST_SA_2014.pdf
http://www.best.com.pl/files/165/Opinia_i_raport_BEST_SA_2014.pdf

Opublikowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za rok finansowy zakoriczony 31 grudnia 2015 r. wraz z opinig biegtego
rewidenta dotyczaca tego sprawozdania finansowego jest dostepne na stronie internetowej Emitenta pod adresem:

http://www.best.com.pl/files/245/Skonsolidowany_raport_GK_BEST_2015.pdf

Opublikowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za pierwsze pétrocze 2016 r., wraz z raportem z przegladu dokonanego
przez biegtego rewidenta jest dostepne na stronie internetowej Emitenta pod adresem:

http://www.best.com.pl/files/246/skon.pdf

Kopie dokumentéw wiaczonych przez odestanie s3 takze dostepne w siedzibie Emitenta, w Gdyni przy ul. tuzyckiej 8a.
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IV. WARUNKI EMISJI OBLIGAUI

Niniejszy dokument (Warunki Emisji) zostat zatwierdzony uchwata zarzadu Emitenta nr 98/2016 z dnia 14 wrzeénia 2016 r. i dotyczy
wszystkich obligacji (Obligacje) emitowanych przez BEST S.A. z siedziba w Gdyni, wpisang do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem 0000017158 w ramach programu emisji obligacji (Program) od dnia zatwierdzenia Prospektu przez KNF.
Szczegdtowe parametry danej serii Obligacji zostang okreslone w Ostatecznych Warunkach, ktdre powinny by¢ czytane tacznie z niniejszymi
Warunkami Emisji. Niniejsze Warunki Emisji i Ostateczne Warunki dla danej serii Obligacji stanowig warunki emisji w rozumieniu art. 6 Ustawy
0 Obligacjach. Niniejsze Warunki Emisji zostaty sporzadzone w Gdyni w dniu 14 wrze$nia 2016 r.

1.
1.1

DEFINICUE | WYKEADNIA
Definicje
W niniejszych Warunkach Emisji:

Agent ds. Dokumentagji oznacza podmiot wskazany w Ostatecznych Warunkach, do ktérego Emitent bedzie przekazywat wydruki
dokumentdw na podstawie art. 16 Ustawy o Obligacjach.

Banki Referencyjne oznacza podmioty wskazane w Ostatecznych Warunkach.
Depozyt oznacza system rejestracji zdematerializowanych papieréw wartoéciowych prowadzony przez KDPW.

Dyskonto oznacza réznice pomiedzy wartoscig nominalng jednej Obligacji Zerokuponowej a ceng emisyjng jednej Obligagji
Zerokuponowe;j.

Dzien Emisji oznacza dzieri, w ktorym Obligacje zostang po raz pierwszy zapisane na Rachunkach Papierdw Wartosciowych,
Rachunkach Zbiorczych lub rachunku sponsora emisji, przypadajacy nie péZniej niz w dniu wskazanym w Ostatecznych Warunkach
(przewidywany Dzier Emisji wskazany jest w Ostatecznych Warunkach).

Dzien Ptatnosci Odsetek oznacza dzier wskazany w Ostatecznych Warunkach.

Dzier Roboczy oznacza kazdy dzien, z wyjatkiem sobét, niedziel i innych dni ustawowo wolnych od pracy, w ktérym KDPW, banki
oraz podmioty prowadzace Rachunki Papieréw Wartosciowych i Rachunki Zbiorcze prowadza dziatalnos¢ umozliwiajaca
przenoszenie Obligacji i dokonywanie ptatnosci z tytutu Obligadji.

Dzien Rozpoczecia Naliczania Odsetek oznacza dzier wskazany w Ostatecznych Warunkach.

Dziern Ustalenia Praw oznacza, o ile aktualnie obowiazujace regulacje KDPW nie stanowia inaczej, wskazany w Ostatecznych
Warunkach dla danej serii Obligacji szésty Dzien Roboczy przed dniem pfatnosci Swiadczen z tytutu Obligacji, z wyjatkiem:

(a) zZozenia przez Obligatariusza zadania natychmiastowego lub wczesniejszego wykupu Obligacji, kiedy za Dzier Ustalenia
Praw uznaje sie dzien ztozenia zadania natychmiastowego lub wczesniejszego wykupu;

(b) otwarcia likwidagji Emitenta, kiedy za Dziel Ustalenia Praw uznaje sie dzier otwarcia likwidacji Emitenta; oraz

(0 potaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktéry wstapit
w obowiazki Emitenta z tytutu Obligacji, nie posiada uprawnien do ich emitowania, kiedy za Dzieri Ustalenia Praw uznaje
sie odpowiednio dzier potaczenia, podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej Emitenta.

Dzier Ustalenia Stopy Procentowej oznacza, o ile aktualnie obowiazujace regulacje KDPW lub GPW nie stanowig inaczej, piaty
Dzieri Roboczy przed rozpoczeciem Okresu Odsetkowego, dla ktdrego zostanie ustalona stopa procentowa.

Dziern Wezesniejszego Wykupu oznacza dzier, w ktérym Obligacje staja sie wymagalne przed Dniem Wykupu w zwigzku ze
Ztozeniem przez Obligatariusza zadania wczesniejszego wykupu zgodnie z paragrafem 11.2.

Dzier Wykupu oznacza dzien wskazany w Ostatecznych Warunkach.

GPW oznacza Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie.
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Grupa oznacza grupe kapitatowa Emitenta w rozumieniu Odpowiednich Standaréw Rachunkowosci.

KDPW oznacza Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A. z siedziba w Warszawie.

Marza oznacza marze, stanowiaca sktadowa zmiennej Stopy Procentowej, okreslong w Ostatecznych Warunkach.
Obligatariusz oznacza posiadacza Obligacji.

Obligacje o Statej Stopie Procentowej oznacza Obligacje, od ktdrych odsetki s naliczane wedtug statej Stopy Procentowe;.

Obligacje o Zmiennej Stopie Procentowej oznacza Obligacje, od ktdrych odsetki s3 naliczane wedtug zmiennej Stopy
Procentowe;.

Obligacje Zerokuponowe oznacza Obligacje, od ktérych nie sg naliczane odsetki.

Odpowiednie Standardy Rachunkowosci oznacza Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci, Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzane z nimi interpretacje ogtaszane w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej.

Okres Odsetkowy oznacza okres od Dnia Rozpoczecia Naliczania Odsetek (nie wliczajac tego dnia) do pierwszego Dnia Pfatnosci
Odsetek (wliczajac ten dzien) i kazdy nastepny okres od Dnia Ptatnosci Odsetek (nie wliczajac tego dnia) do nastepnego Dnia
Ptatnosci Odsetek (wliczajac ten dzien), z zastrzezeniem, ze w przypadku weczesniejszego wykupu Obligacji na podstawie paragrafu
11.2 lub 12 ostatni okres odsetkowy moze mie¢ inng dtugosc.

Podmiot Zalezny oznacza podmiot zalezny od Emitenta w rozumieniu Odpowiednich Standardéw Rachunkowosci.
Przypadek Naruszenia oznacza kazde zdarzenie okreslone w paragrafie 11.1.

Rachunek Papieréw Wartosciowych oznacza rachunek papieréw wartoéciowych w rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi.

Rachunek Zbiorczy oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.
Rynek Regulowany oznacza rynek requlowany dla dtuznych papieréw wartosciowych prowadzony przez GPW.

Stopa Bazowa oznacza, wyrazong w procentach w skali roku, stope procentowa WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) podang
przez Monitor Rates Services Reuters lub kazdego jej oficjalnego nastepce, dla depozytéw w PLN o dtugosci wskazanej
w Ostatecznych Warunkach, z kwotowania fixingu o godzinie 11:00 czasu warszawskiego (lub okoto tej godziny) w Dniu Ustalenia
Stopy Procentowej, lub inng stope procentowa, ktdra zastapi powyzsza stope procentowa. Informacje dotyczace wysokosci stopy
WIBOR w przesztosci s dostepne w serwisie Monitor Rates Services Reuters.

Stopa Procentowa oznacza stope procentowa, na podstawie ktdrej bedzie ustalana kwota odsetek od Obligacji o Statej Stopie
Procentowej lub Obligacji o Zmiennej Stopie Procentowe;.

Ustawa o Obligacjach oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz.U. z 2015 r., poz. 238, ze zmianami).

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(tekst jedn. Dz.U.z 2014 ., poz. 94, ze zmianami).

Wskaznik Zadtuzenia oznacza stosunek Zadtuzenia Finansowego Netto Grupy do kapitatéw wiasnych Grupy.

Zadtuzenie Finansowe oznacza wszelkie zobowiazania do zapfaty lub zwrotu pieniedzy z jakiegokolwiek z ponizszych tytutdw:
(a) pozyczonych srodkéw (pozyczka lub kredyt);

(b) kwot zgromadzonych w drodze dyskontowania weksli lub emisji obligacji, weksli, skryptéw dtuznych;

(0) transakgji instrumentami pochodnymi, przy czym: (i) dla potrzeb wyliczania Wskaznika Zadtuzenia bedzie brane pod
uwage saldo wyceny wszystkich takich transakgji; (ii) dla potrzeb ustalania, czy nastapit Przypadek Naruszenia wskazany
w par. 11.1(c), bedzie brana pod uwage odrehna wycena poszczegdlnych transakeji pochodnych;

(d) zobowiazan leasingowych;
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(e) akgji podlegajacych umorzeniu; lub

(f) poreczen, gwarandji lub podobnych zabezpieczen udzielonych przez Emitenta na rzecz oséb trzecich;

lub innych zobowiazan, ktdre wiazg sie z koniecznoscig zaptaty odsetek lub innego wynagrodzenia za korzystanie z kapitatu.
Zadtuzenie Finansowe Netto oznacza Zadtuzenie Finansowe pomniejszone o:

(a) srodki pienigzne i ich ekwiwalenty;

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

(0 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 zwiazku z procesem
nabywania przez te podmioty portfeli wierzytelnosci lub praw do Swiadczen z wierzytelnosci.

Zasady wykladni
W niniejszych Warunkach Emisji:
(@) odniesienia do paragrafu lub zatacznika stanowig odniesienia do paragrafu lub zatacznika niniejszych Warunkow Emisji;
(b) odniesienia do Obligatariuszy nalezy interpretowac takze jako odniesienia do kazdego Obligatariusza i odwrotnie;
() odniesienia do:
(i) niniejszych Warunkéw Emisji lub jakiegokolwiek innego dokumentu obejmuja odniesienia do niniejszych

Warunkéw Emisji lub jakiegokolwiek innego dokumentu ze zmianami; oraz

(ii) przepisu prawa, ustawy lub rozporzadzenia obejmujg odniesienia do tego przepisu prawa, ustawy lub
rozporzadzenia ze zmianami lub innego przepisu, ktdry zastapi dany przepis, ustawe lub rozporzadzenie; oraz

(d) tytuty oraz podtytuty uzyte na poczatku niektérych paragraféw zostaty podane wyfacznie dla utatwienia odniesienia i nie
maja wptywu na interpretacje niniejszych Warunkdéw Emisji.

PODSTAWA PRAWNA EMISJI

Obligacje s emitowane zgodnie z Ustawg o Obligacjach, na podstawie uchwaty zarzadu Emitenta nr 59/2016 z dnia 4 lipca 2016 r.,
uchwaty zarzadu Emitenta nr 98/2016 z dnia 14 wrzesnia 2016 r. oraz uchwat zarzadu Emitenta zatwierdzajacych emisje
poszczegdlnych serii Obligacji.

Obligacje s oferowane w trybie okreslonym w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach.

OPIS SWIADCZENIA

Emitent zobowiazuje sie spetni¢ na rzecz Obligatariusza $wiadczenie pieniezne w wysokosci i terminach okreslonych w Warunkach
Emisji i Ostatecznych Warunkach. Miejscem spetnienia $wiadczenia jest Warszawa.

FORMA | MIEJSCE EMISJI
Obligacje s obligacjami na okaziciela. Obligacje nie maja formy dokumentu.
Obligacje s Obligacjami niezabezpieczonymi.

Obligacje zostang zarejestrowane w Depozycie w Dniu Emisji.

STATUS OBLIGACJI

Obligacje stanowia bezposrednie, bezwarunkowe i niezabezpieczone zobowiazania Emitenta oraz beda mie¢ réwnorzedny status,
bez zadnego uprzywilejowania wzgledem siebie nawzajem, z wszelkimi innymi istniejacymi, biezacymi i przyszlymi,
niezabezpieczonymi i niepodporzadkowanymi zobowiagzaniami Emitenta, z wyjatkiem zobowiazan, ktdére sq uprzywilejowane
Zmocy prawa.
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7.1

TYTUL PRAWNY ORAZ PRZENOSZENIE PRAW Z OBLIGAUI

Ustalenie praw z Obligacji oraz przenoszenie Obligacji nastepuje zgodnie z postanowieniami Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi.

OPROCENTOWANIE

Ostateczne Warunki danej serii wskazag w punkcie ,Rodzaj Obligacji”, czy Obligacje tej serii sa Obligacjami o Zmiennej Stopie
Procentowej, Obligacjami o Statej Stopie Procentowej albo Obligacjami Zerokuponowymi.

Oprocentowanie Obligacji o Zmiennej Stopie Procentowej

Obligacje o Zmiennej Stopie Procentowej s oprocentowane wedtug zmiennej Stopy Procentowej. Wysokos¢ zmiennej Stopy
Procentowej danej serii Obligacji nie jest znana na dzien zatwierdzenia Prospektu i zostanie ustalona zgodnie zasadami okreslonymi
w pkt. (a) ponizej.

Odsetki od kazdej Obligacji naliczane sq dla danego Okresu Odsetkowego i ptatne w kazdym Dniu Platnosci Odsetek wskazanym
w Ostatecznych Warunkach danej serii Obligacji.

(a) Zmienna Stopa Procentowa
1 zastrzezeniem paragrafu (d), zmienna Stopa Procentowa zostanie ustalona w nastepujacy sposob:

0] W kazdym Dniu Ustalenia Stopy Procentowej Emitent ustali Stope Bazowa, czyli stope procentowa WIBOR
(Warsaw Interbank Offered Rate) podang przez Monitor Rates Services Reuters lub kazdego jej oficjalnego
nastepce, dla depozytéw w PLN o dtugosci wskazanej w Ostatecznych Warunkach, z kwotowania fixingu
0 godzinie 11:00 czasu warszawskiego (lub okoto tej godziny) w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, lub inng
stope procentowa, ktéra zastapi powyzsza stope procentowa. Jezeli Stopa Bazowa nie jest dostepna, Emitent
zwréci sie do banku Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku Polskiego S.A. o uzyskanie od Bankéw
Referencyjnych (wskazanych w Ostatecznych Warunkach danej serii Obligaji) stop procentowych dla
depozytéw w PLN o dtugosci odpowiadajacej dtugosci okresu odsetkowego, oferowanych przez nie na rynku
miedzybankowym innym bankom w danym Dniu Ustalenia Stopy Procentowe;.

(i) Imienna Stopa Procentowa dla danego Okresu Odsetkowego bedzie réwna sumie Stopy Bazowej i Marzy albo,
jezeli Stopa Bazowa nie jest dostepna i Emitent za posrednictwem banku Powszechnej Kasy Oszczednosci
Banku Polskiego S.A. uzyskat stopy procentowe oferowane przez co najmniej trzy Banki Referencyjne
(wskazane w Ostatecznych Warunkach danej serii Obligacji), sumie Marzy i Sredniej arytmetycznej
(zaokraglonej do drugiego miejsca po przecinku, przy czym 0,005 lub wiecej zaokragla sie w gére) stdp
procentowych zaoferowanych przez Banki Referencyjne (wskazane w Ostatecznych Warunkach danej serii
Obligacji).

(iii) Jezeli nie jest mozliwe ustalenie dla danego Okresu Odsetkowego Stopy Procentowej w sposéb wskazany
w paragrafach (i) i (ii) powyzej, Stopa Procentowa w tym Okresie Odsetkowym zostanie ustalona w oparciu
0 ostatnia dostepna Stope Bazowa.

(iv) W przypadku gdy zmienna Stopa Procentowa ustalona zgodnie z paragrafem (i), (ii) oraz (iii) powyzej jest
mniejsza niz zero, przyjmuje sie, ze zmienna Stopa Procentowa wynosi zero.

(b) Ustalenie kwoty odsetek

Kwota odsetek od jednej Obligacji zostanie ustalona po ustaleniu zmiennej Stopy Procentowej, poprzez pomnozenie
warto$ci nominalnej jednej Obligacji przez zmienng Stope Procentowg, pomnozenie uzyskanego wyniku przez liczbe dni
w danym Okresie Odsetkowym, podzielenie wyniku przez 365 i zaokraglenie uzyskanego wyniku do petnego grosza (p6t
grosza lub wiecej bedzie zaokraglane w gére).

(0) Ogtoszenie Zmiennej Stopy Procentowej i kwoty odsetek
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Obligatariusze zostang powiadomieni o wysokosci Stopy Procentowej i kwocie odsetek za dany Okres Odsetkowy za
posrednictwem Rynku Regulowanego.

(d) Stopa Procentowa w przypadku opéZnienia

W przypadku opdZnienia w ptatnosci odsetek wysokos¢ Stopy Procentowej dla odsetek narastajacych po Dniu Platnosci
Odsetek (nie wliczajac tego dnia), w ktdrym miata nastapi¢ ptatnos¢ odsetek, zostanie ustalona wedtug stopy odsetek
ustawowych.

Oprocentowanie Obligadji o Statej Stopie Procentowej

Obligaje o Statej Stopie Procentowej s oprocentowane wedtug statej Stopy Procentowej. Wysokos¢ statej Stopy Procentowej nie
jest znana na dzier zatwierdzenia Prospektu i zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach danej serii Obligacji.

Odsetki od kazdej Obligacji naliczane s3 dla danego Okresu Odsetkowego i ptatne w kazdym Dniu Ptatnosci Odsetek wskazanym
w Ostatecznych Warunkach danej serii Obligacji.

(@) Ustalenie kwoty odsetek

Kwota odsetek od jednej Obligacji zostanie ustalona poprzez pomnozenie wartosci nominalnej jednej Obligaji przez
stata Stope Procentowa, pomnozenie uzyskanego wyniku przez liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym, podzielenie wyniku
przez 365 i zaokraglenie uzyskanego wyniku do petnego grosza (pét grosza lub wiecej bedzie zaokraglane w gére).

(b) Ogtoszenie kwoty odsetek

Obligatariusze zostana powiadomieni o kwocie odsetek za dany Okres Odsetkowy za posrednictwem Rynku
Regulowanego.

(0 Stopa Procentowa w przypadku opéZnienia

W przypadku opdZnienia w ptatnosci odsetek wysokos¢ Stopy Procentowej dla odsetek narastajacych po Dniu Platnosci
Odsetek (nie wliczajac tego dnia), w ktdrym miata nastapi¢ ptatnos¢ odsetek, zostanie ustalona wedtug stopy odsetek
ustawowych.

Obligacje Zerokuponowe

Obligacje Zerokuponowe nie s3 oprocentowane.

PLATNOSCI

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji beda dokonywane za poérednictwem KDPW i podmiotéw prowadzacych Rachunki Papieréw
Wartosciowych lub Rachunki Zbiorcze.

Wszelkie ptatnosci swiadczen z tytutu Obligacji beda dokonywane na rzecz Obligatariuszy posiadajacych Obligacje na koniec Dnia
Ustalenia Praw.

Zasady dokonywania ptatnosci:

(@) Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji beda dokonywane z uwzglednieniem przepiséw prawa oraz regulacji obowiazujacych
w terminie ptatnosci.

(b) Jezeli dzien ptatnosci z tytutu Obligacji przypada na dzieri niebedacy Dniem Roboczym, pfatnos¢ na rzecz Obligatariusza
nastapi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po tym dniu. W takim wypadku Obligatariuszowi nie beda
przystugiwaty odsetki za opdznienie w dokonaniu ptatnosci.

(0 Platnosci Swiadczer z tytutu Obligacji beda dokonywane bez potracenia jakichkolwiek wierzytelnosci Emitenta
z wierzytelnosciami Obligatariuszy.

32



N
Program Emisji Obligacji BEST S.A. BEST

9.2

10.
10.1

10.2

1.
1.1

PODATKI

Wszelkie pfatnosci z tytutu Obligacji zostang dokonane bez potracen lub odliczer z tytutu lub na poczet obecnych lub przysztych
podatkéw lub jakiegokolwiek rodzaju naleznoéci publicznoprawnych wymierzonych lub natozonych przez odpowiednie wiadze
podatkowe lub w ich imieniu, chyba ze potracenia lub odliczenia tych podatkéw lub naleznosci publicznoprawnych wymagaja
bezwzglednie obowiazujace przepisy prawa. Emitent nie bedzie ptacit kwot wyréwnujacych pobrane podatki lub naleznosci
publicznoprawne, jezeli z jakakolwiek ptatnoscia z tytutu Obligacji zwiazany bedzie obowiazek pobrania i zaptaty jakiegokolwiek
podatku lub innej naleznosci publicznoprawnej.

Jezeli istnieje obowiazek potracenia lub odliczenia jakiegokolwiek podatku, a Obligatariusz nie przekaze podmiotowi prowadzacemu
Rachunek Papierdw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy, najpézniej w Dniu Ustalenia Praw, informacji i dokumentéw, w tym
aktualnego certyfikatu rezydencji podatkowej, niezbednych do zastosowania obnizonej lub zerowej stawki opodatkowania, podatek
zostanie pobrany w petnej wysokosci.

WYKUP OBLIGAUI

1 zastrzezeniem paragrafu 10.2, Emitent wykupi wszystkie Obligacje wedtug ich wartosci nominalnej w Dniu Wykupu, ktéry zostanie
wskazany w Ostatecznych Warunkach.

Jezeli Ostateczne Warunki przewidujg taka mozliwos¢, Emitent moze podjac decyzje o wykupie catosci lub czesci Obligacji przed
Dniem Wykupu. W przypadku wykupu, zgodnie z niniejszym paragrafem, czesci Obligacji wyemitowanych w ramach danej serii,
wezedniejszemu wykupowi beda podlegaty Obligacje w wartosci rownej mniejszej z dwdch nastepujacych kwot: (i) co najmniej 25%
tacznej wartosci nominalnej Obligacji wyemitowanych w ramach danej serii, lub (ii) facznej wartosci nominalnej wszystkich
niewykupionych Obligacji wyemitowanych w ramach danej serii. Wczesniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Emitenta moze nastapic
w Dniach Ptatnosci Odsetek wskazanych w Ostatecznych Warunkach. Jesli Emitent podejmie decyzje o wykupie Obligacji zgodnie
Z niniejszym paragrafem, Emitent zawiadomi Obligatariuszy o wczesniejszym wykupie Obligagji, ale nie wczesniej niz 60 dni i nie
pdzniej niz 30 dni przed Dniem Platnosci Odsetek, w ktérym zamierza wykupic Obligacje. Wezesniejszy wykup Obligacji o Statej
Stopie Procentowej lub Obligacji o Zmiennej Stopie Procentowej nastapi wedtug ich wartosci nominalnej wraz z narostymi
odsetkami. Dodatkowo, jezeli tak wskazano w Ostatecznych Warunkach, wartos¢ nominalna lub, odpowiednio, cena emisyjna,
Obligacji podlegajacych wezesniejszemu wykupowi z inicjatywy Emitenta, zostanie powigkszona o premie o wysokosci wskazanej
w Ostatecznych Warunkach. Wezesniejszy wykup Obligacji zostanie przeprowadzony zgodnie z zasadami KDPW.

PRZYPADKI NARUSZENIA

Przypadki Naruszenia

7 zastrzezeniem paragrafu 11.2, kazdy Obligatariusz moze zazada¢ wezesniejszego wykupu posiadanych Obligacji, jezeli wystapi
i trwa ktérekolwiek z ponizszych zdarzen:

(a) wartos¢ Wskaznika Zadtuzenia przekroczyta 2,50;

(b) Grupa trwale zaprzestanie prowadzenia w catosci lub w znacznej czesci podstawowej dziatalnodci gospodarczej,
polegajacej na nabywaniu wierzytelnosci, windykacji wierzytelnosci oraz swiadczeniu ustug zwiazanych z zarzadzaniem
funduszami sekurytyzacyjnymi;

(0) jakiekolwiek Zadtuzenie Finansowe Emitenta, liczone facznie, w kwocie przekraczajacej 10% kapitatdw wiasnych Grupy
(wedtug ostatniego opublikowanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta) nie zostato sptacone
w terminie, z uwzglednieniem okresu naprawczego, jezeli warunki tego Zadfuzenia Finansowego przewiduja taki okres
naprawczy; lub

(d) Emitent:

(i) przyzna, ze jest niezdolny do sptaty swoich zobowiazan pienigznych w terminie ich wymagalnosci;
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1.2

(i) z powodu ktopotéw finansowych rozpocznie negocjacje z ogdtem swoich wierzycieli lub pewna kategorig
swoich wierzycieli z zamiarem zmiany zasad sptaty swojego zadtuzenia;

(iii) zawrze z nadzorcg ukfadu umowe o sprawowanie nadzoru nad przebiegiem postepowania o zatwierdzenie
uktadu; lub
(iv) rozpocznie samodzielne zbieranie glosow dotyczace propozycji ukfadowej, np. dostarczy ktéremukolwiek ze

swoich wierzycieli karte do gtosowania.

Skutek wystapienia Przypadku Naruszenia

(a)

W razie wystapienia i trwania Przypadku Naruszenia wskazanego:

(i) w paragrafach 11.1(a), 11.1(b) lub 11.1(c), kazdy Obligatariusz, w terminie 30 dni od dnia wystapienia takiego
Przypadku Naruszenia lub poinformowania Obligatariuszy przez Emitenta o wystapieniu takiego Przypadku
Naruszenia, w zaleznosci od tego, ktére z tych zdarzen nastapi pézniej, moze zazada¢ od Emitenta
wczesniejszego wykupu posiadanych Obligacji; lub

(ii) w paragrafie 11.1(d), kazdy Obligatariusz moze zazadac¢ od Emitenta weczesniejszego wykupu posiadanych
Obligacji w catym okresie trwania tego Przypadku Naruszenia.

Obligatariusz moze doreczy¢ Emitentowi zadanie wczedniejszego wykupu osobiscie, listem poleconym lub poczta
kurierska. W zadaniu wczesniejszego wykupu Obligatariusz powinien wskaza¢ Przypadek Naruszenia, ktéry stanowi
podstawe zadania wczesniejszego wykupu, oraz zataczy¢ swiadectwo depozytowe oraz certyfikat rezydencji podatkowej,
jesli pfatnos¢ na rzecz Obligatariusza podlega podatkowi u Zrddta, a Obligatariusz chce skorzystac z obnizonej lub zerowej
stawki tego podatku. Doreczenie zadania wezesniejszego wykupu powoduje, ze Obligacje posiadane przez takiego
Obligatariusza staja sie wymagalne:

(i) w terminie 30 dni od dnia uptywu terminu na ztozenie Emitentowi zadania wczesniejszego wykupu zgodnie
z paragrafem (a)(i); lub

(ii) w terminie pieciu dni od dnia doreczenia Emitentowi zadania wczesniejszego wykupu zgodnie z paragrafem

(a)(ii).

W przypadku wczeéniejszego wykupu Obligacji o Statej Stopie Procentowej lub Obligacji o Zmiennej Stopie Procentowej
Emitent zaptaci Obligatariuszowi kwote réwna sumie: (i) wartosci nominalnej Obligacji oraz (ii) kwoty odsetek
naliczonych od dnia rozpoczecia Okresu Odsetkowego (nie wliczajac tego dnia) do Dnia Wczedniejszego Wykupu
(wliczajac ten dzien).

W przypadku wezesniejszego wykupu Obligacji Zerokuponowych Emitent zaptaci Obligatariuszowi kwote ustalona
zgodnie z ponizszym wzorem:
_WN

(L+r)%s

KW =

gdzie:
KW — kwota natychmiastowego wykupu dla jednej Obligacji Zerokuponowej;
WN — warto$¢ nominalna jednej Obligacji Zerokuponowej;

r — rentowno$¢ Obligacji Zerokuponowej z Dnia Emisji i wskazana w Ostatecznych Warunkach dotyczacych tej serii
Obligacji Zerokuponowych; oraz

n — liczba dni w okresie od dnia dokonania natychmiastowego wykupu (nie wliczajac tego dnia) do Dnia Wykupu
(wliczajac ten dzien).
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12.1

12.2

123

12.4
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13.
13.1

13.2

14.
14.1

14.2

15.

USTAWOWE PRZESEANKI WYMAGALNOSCI OBLIGAUI

Jezeli Emitent jest w zwtoce z wykonaniem w terminie, w catosci lub w czeéci, zobowiazan pienieznych wynikajacych z Obligaji
danej serii, Obligacje tej serii podlegaja, na zadanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi. Obligatariusz moze zadac
wykupu Obligacji tej serii réwniez w przypadku niezawinionego przez Emitenta opdznienia nie krotszego niz trzy dni.

W przypadku potaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej Obligacje podlegaja
natychmiastowemu wykupowi, jezeli podmiot, ktéry wstapit w obowiazki Emitenta z tytutu Obligacji, zgodnie z Ustawa
0 Obligacjach nie posiada uprawnien do ich emitowania.

W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji, chociazby ich
termin wykupu jeszcze nie nastapit.

W przypadku natychmiastowego wykupu Obligagji o Statej Stopie Procentowej lub Obligacji o Zmiennej Stopie Procentowej Emitent
zaptaci Obligatariuszowi kwote réwnga sumie (i) wartosci nominalnej Obligacji oraz (i) kwoty odsetek naliczonych od dnia
rozpoczecia Okresu Odsetkowego (nie wliczajac tego dnia) do dnia dokonania natychmiastowego wykupu (wliczajac ten dzien).

W przypadku natychmiastowego wykupu Obligacji Zerokuponowych Emitent zaptaci Obligatariuszowi kwote ustalong zgodnie
Z ponizszym wzorem:

w - IWN_
(L+r)3

gdzie:

KW — kwota natychmiastowego wykupu dla jednej Obligacji Zerokuponowej;

WN — wartos¢ nominalna jednej Obligacji Zerokuponowej;

r — rentownos¢ Obligacji Zerokuponowej z Dnia Emisji i wskazana w Ostatecznych Warunkach dotyczacych tej serii Obligacji
Lerokuponowych; oraz

n — liczba dni w okresie od dnia dokonania natychmiastowego wykupu (nie wliczajac tego dnia) do Dnia Wykupu (wliczajac ten
dzien).

ZAWIADOMIENIA

Zawiadomienia Obligatariuszy

Wszelkie zawiadomienia Emitenta kierowane do Obligatariuszy beda umieszczane na stronie internetowej
Emitenta www.best.com.pl lub kazdej innej, ktéra jg zastapi.

Zawiadomienia Emitenta

Wszelkie zawiadomienia Obligatariuszy kierowane do Emitenta powinny by¢ dokonywane osobiscie, listem poleconym lub poczta
kurierska na adres Emitenta wskazany w Krajowym Rejestrze Sadowym.

OBOWIAZKI INFORMACYJNE

Emitent bedzie udostepniat Obligatariuszom informacje poufne, biezace i okresowe zgodnie z przepisami regulujgcymi
przekazywanie informacji przez spétki publiczne.

Emitent przekaze dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na stronie internetowej Emitenta www.best.com.pl
w wykonaniu Ustawy o Obligacjach do Agenta ds. Dokumentacji.

PRZEDAWNIENIE

Roszczenia wynikajace z Obligacji przedawniaja sie z uptywem 10 lat.
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16.
16.1
16.2

PRAWO WEASCIWE
Obligacje s3 emitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegaja.

W przypadku jakichkolwiek rozbieznosci pomiedzy niniejszymi Warunkami Emisji a obowiazujacymi w danym czasie regulacjami
KDPW dotyczacymi spetniania $wiadczen z tytutu Obligacji wigzacy charakter beda miaty odpowiednie regulacje KDPW.
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V. PRZEZNACZENIE WPLYWOW Z EMIS)I OBLIGAUI

Wptywy netto z kazdej emisji Obligacji zostang przeznaczone na finansowanie wydatkow zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci operacyjnej
oraz inwestycyjnej podmiotow z Grupy, refinansowanie ich zadtuzenia lub akwizycje. Przewidywane wptywy netto, szacunkowe catkowite

koszty emisji lub oferty, jak réwniez szczegétowe przeznaczenie wptywéw netto z danej emisji Obligacji zostang wskazane w Ostatecznych
Warunkach dla danej serii Obligaji.

Niniejsze wskazanie przeznaczenia wptywdw z emisji Obligacji nie stanowi celu emisji w rozumieniu art. 32 ust. 1 Ustawy o Obligacjach.
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VI. OPIS EMITENTA
1. INFORMACJE 0 EMITENCIE
Historia i rozwoj emitenta
Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta
Nazwa prawna (statutowa) Emitenta BEST Spétka Akcyjna
Nazwa handlowa Emitenta BEST S.A.

Prawng (statutowa) nazwa Emitenta jest jego firma okreslona w § 1 ust. 1 Statutu w brzmieniu: BEST Spétka Akcyjna. W obrocie Emitent moze
uzywac skrétu firmy w brzmieniu: BEST S.A. (art. 305 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych i § 1 ust. 2 Statutu).
Migjsce rejestracji Emitenta oraz jego numer rejestracyjny

W dniu 13 czerwca 1994 r. Emitent zostat wpisany do rejestru handlowego dziatu B pod numerem 9700, na podstawie postanowienia Sadu
Rejonowego w Gdansku, XIl Wydziatu Gospodarczego Rejestrowego.

W dniu 5 czerwca 2001 r. Emitent zostat wpisany do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000017158,
na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego w Gdansku, XIl Wydziatu Gospodarczego Krajowego Rejestru Sadowego.

Aktualnie sadem, w ktérym znajduja sie akta rejestrowe Emitenta, jest Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdanisku, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego.
Data utworzenia Emitenta oraz czas, na jaki zostat utworzony

Emitent zostat zawigzany w dniu 12 kwietnia 1994 r. w formie prawnej spétki akcyjnej dziatajacej pod firmg Przedsigbiorstwo Handlowe BEST
S.A. W dniu 2 grudnia 1998 r. nastapita zmiana firmy Emitenta na BEST S.A. Utworzenie Emitenta nastapito na podstawie art. 307
i n. rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 czerwca 1934 r. — Kodeks handlowy (Dz.U. Nr 57, poz. 502, z péZn. zm.), ktérego
odpowiednikiem jest obecnie art. 301 i n. Kodeksu Spétek Handlowych.

Emitent zostat utworzony na czas nieokreslony.

Siedziba, forma prawna Emitenta, przepisy prawa, na podstawie i zgodnie z ktérymi dziata Emitent, kraj, siedziba oraz adres i numer telefonu jego
siedziby

Firma: BESTS.A.

Forma prawna: spétka akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba i adres Emitenta: Gdynia, ul. tuzycka, nr 8A, 81-537 Gdynia
Telefon: +48 (58) 769-92-99
Faks: +48 (58) 769-92-26
Adres e-mail: best@best.com.pl
Adres www: www.best.com.pl
KRS: 0000017158
REGON: 190400344

NIP: 585-00-11-412
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Przepisy prawa, zgodnie z ktérymi dziata Emitent Emitent dziata na podstawie Kodeksu Spétek Handlowych i innych przepiséw
prawa dotyczacych spétek prawa handlowego, w szczegélnosci Ustawy o Ofercie
Publicznej, a takze postanowien Statutu i innych regulacji wewnetrznych.

Historia dziatalnosci BEST S.A.

Historia

2015 rok

Zakup 33% akji Kredyt Inkaso
2014 rok

Konsolidacja GK BEST - przejecie 100% udziatéw w BESTIINSFIZ.

2013 rok
Przejecie zarzadzania nad BEST i NSFIZ przez
BESTTFI S.A. Rekordowe wyniki finansowe.
2011 rok
Obligacje BEST S.A., BEST Il NSFIZ oraz BEST Il NSFIZ debiutuja na
2010 rok (atalyst.
BEST II NSFIZ jako pierwszy fundusz sekurytyzacyjny

w Polsce przeprowadza emisje obligaji.
HEp RS 2007-2008 rok

Utworzenie BESTTFI S.A.iBESTIINSFIZ.

2007 rok
Otwarcie Centrum Ustugowego w Elblaqu.

2006 rok

BEST INSFIZ zakupit portfel wierzytelnoéci od Kredyt BankuiZagiel S.A.
0 wartosci nominalnej przekraczajacej 1,5 mld zlotych. To jedna
znajwiekszych tego typutransakeji w Polsce.

2005 rok
BEST tworzy jeden z pierwszych funduszy
sekurytyzacyjnych - BEST I NSFIZ.

2002 rok
Przejecie BEST S.A. przez Krzysztofa Borusowskiego i Marka Kucnera.
Odejécie od dziatalnosci w zakresie posrednictwa kredytowego na

rzecz dziatalnosci windykacyjnej.
1997 rok

Debiut BEST S.A. na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

1994 rok

Utworzenie firmy BEST S.A., posrednika kredytowego, ktdry szybko stat
sie liderem na rynku sprzedazy ratalnej i dystrybugji produktéw
bankowych.

2. STRUKTURA ORGANIZACYJNA

BEST S.A. zostafa zawigzana aktem notarialnym 12 kwietnia 1994 r.i od 5 czerwca 2001 r. wpisana jest do rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdarisku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem KRS 0000017158. Siedziba Emitenta znajduje sie w Gdyni przy ul. kuzyckiej 8A.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Emitenta jest:

" zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych;
. monitoring wierzytelnosci; oraz
" inwestowanie w portfele wierzytelnosci za poérednictwem funduszy sekurytyzacyjnych.
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Zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych Emitent wykonuje na podstawie zezwolenia KNF z dnia 19 lutego 2010 r.,
wydanego zgodnie z art. 192 ust. 1 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych. Na dziefl zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent zarzadzat
wierzytelnosciami BEST | NSFIZ, BEST |1 NSFIZ oraz BEST Ill NSFIZ, ktdrych podstawowym przedmiotem dziatalnosci jest lokowanie $rodkéw
w portfele wierzytelnosci.

Ponizej zaprezentowaliSmy nasza strukture kapitatowa oraz wartoé¢ procentowa udziatu w podmiotach wspdtkontrolowanych
i stowarzyszonych wedtug stanu na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu:

BESTS.A.

Kancelaria Radcy Prawnego
Rybszleger Sp. K.

BESTTFIS.A. 100% o—1p —a 90%

0,41%

BEST Capital FIZAN 95%  =—r—=  100% BEST Nieruchomosci Sp. 7 0.0.

BEST Capital (CY) Ltd.

——0 00 ——n
100% BEST INSFIZ 100% el

—a  100% BEST Il NSFIZ —=  100% Actinium Sp. z 0.0.

—a  50% BEST Il NSFIZ* —a  32,9% KREDYT INKASO S.A.**

* jednostka wspétkontrolowana
** jednostka stowarzyszona

Nazwa Siedziba  Przedmiot dziatalnosci
BESTTFIS.A. Gdynia tworzenie funduszy inwestycyjnych oraz zarzadzanie nimi
BEST Capital FIZAN Gdynia lokowanie srodkéw w wierzytelnoci, papiery wartosciowe, instrumenty rynku

pienieznego, nieruchomosci oraz inne prawa majatkowe

BEST INSFIZ Gdynia lokowanie srodkéw w wierzytelnosci, papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienieznego, nieruchomosci oraz inne prawa majatkowe

BEST II NSFIZ Gdynia lokowanie srodkéw w wierzytelnosci, papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienieznego, nieruchomosci oraz inne prawa majatkowe
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Nazwa Siedziba  Przedmiot dziatalnosci

BEST Nieruchomosci sp. z 0.0. Gdynia zarzadzanie nieruchomosciami  inwestycyjnymi  oraz  nieruchomosciami
stanowigcymi zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci funduszy sekurytyzacyjnych

BEST Capital (CY) Ltd. Gdynia podmiot w likwidacji

Actinium sp. z 0.0. Gdynia dziatalnos¢ inwestycyjna

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

BEST Il NSFIZ Gdynia lokowanie srodkdw w wierzytelnosci, papiery wartosciowe, instrumenty rynku

pienigznego, nieruchomosci oraz inne prawa majatkowe

Kredyt Inkaso S.A. Warszawa  zarzadzanie wierzytelnoéciami

Jezeli emitent jest zalezny od innych podmiotow w ramach grupy, jasne wskazanie tego faktu wraz z wyjasnieniem tej
zaleznosci

Emitent jest zalezny od innych podmiotdw dziafajacych w Grupie, poniewaz kompleksowe swiadczenie ustug zarzadzania wierzytelnosciami
wymaga wspétdziatania wszystkich podmiotéw z Grupy.

3. ZARYS DZIALALNOSCI
3.1 Dziatalnos¢ podstawowa

Opis i gtowne czynniki charakteryzujqce podstawowe obszary dziatalnosci Emitenta oraz rodzaj prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci
operacyjnej

Grupa inwestuje przede wszystkim w portfele wierzytelnosci nieregularnych. Wierzytelnosci te nabywane s przez fundusze inwestycyjne
zarzadzane przez Towarzystwo, a samo zarzadzanie portfelami wierzytelnosci jest powierzane Emitentowi. Realizowany przez Emitenta
w ramach zarzadzania wierzytelnosciami proces dochodzenia wierzytelnoéci wspierany jest dodatkowo przez Kancelarie i BEST Nieruchomosci.
Précz zarzadzania portfelami nalezacymi do funduszy sekurytyzacyjnych, Grupa prowadzi réwniez obstuge wierzytelnosci na rzecz instytucji
finansowych oraz firm $wiadczacych ustugi na skale masowa (inkaso).

Dzieki wspétpracy pomiedzy podmiotami bedacymi cztonkami Grupy moze ona zaoferowacd swoim klientom kompleksowy zakres ustug: od
monitoringu wierzytelnosci i windykacji polubownej, poprzez windykacje prawna do organizadji i zarzadzania funduszami inwestycyjnymi,
w tym lokujacymi srodki w portfele wierzytelnosci.

Na dzier 30 czerwca 2016 r. Grupa zarzadzata portfelami wierzytelnosci 0 f3cznej wartosci nominalnej ponad 11 mid PLN.

3.2 Rodzaje nabywanych i obstugiwanych wierzytelnosci

Grupa specjalizuje sie w obstudze wierzytelnosci bankowych, ale windykuje takze wierzytelnosci z innych tytutéw, gtéwnie na rzecz podmiotow
Swiadczacych ustugi na masowg skale: firm z branzy telekomunikacyjnej, energetycznej oraz innych podmiotéw posiadajacych wierzytelnodci
masowe, a takze sektora B2B. Strukture nominalnej wartosci wierzytelnosci zarzadzanych przez Emitenta z uwagi na wierzyciela pierwotnego
prezentuje ponizsza tabela (stan na 31lipca 2016r.).

Struktura obstugiwanych wierzytelnosci z uwagi na wierzyciela pierwotnego Udziat
Segment bankowy 98,2%
Pozostate segmenty 1,8%

Zrddto: dane wiasne Emitenta.
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Z uwagi na charakter podmiotow zobowiazanych do sptaty obstugiwane przez Grupe wierzytelnosci dzielone s3 na dwa segmenty:

. detaliczny (tzn. wobec 0sdb fizycznych);

] korporacyjny (tzn. wobec przedsiebiorcow).

Z uwagi na odmienna specyfike powyzszych segmentow proces windykacji musi by¢ odpowiednio dopasowany do ich charakterystyki.

Segment detaliczny charakteryzuje sie duza liczbg wierzytelnosci o stosunkowo niewielkich wartosciach zadtuzenia i jest obstugiwany
w procesie masowym. Z kolei segment korporacyjny obstugiwany jest indywidualnie, gdyz kazdy przypadek wymaga dogtebnej analizy
prawnej. llos¢ wierzytelnosci korporacyjnych podlegajacych obstudze jest znacznie mniejsza, za to charakteryzujg sie one wielokrotnie wyzszym
zadtuzeniem. Strukture nominalnej wartosci wierzytelnosci zarzadzanych przez Emitenta z uwagi na charakter podmiotéw zobowiazanych do
spfaty prezentuje ponizsza tabela (stan na 31 lipca 2016 r.).

Struktura obstugiwanych wierzytelnosci z uwagi na charakter

podmiotéw zobowiazanych do sptaty Udziat
Segment detaliczny 84,3%
Segment korporacyjny 15,7%

Zrédto: dane wiasne Emitenta.

Ze wzgledu na zakres i okres obstugi dziatalnoé¢ windykacyjna Grupy dzielona jest na dwa podstawowe segmenty:
] zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy inwestycyjnych;

. monitoring wierzytelnosci.

Zarzadzanie wierzytelnosciami funduszy inwestycyjnych wykonywane jest na rzecz towarzystw funduszy inwestycyjnych, ktre zarzadzaja
funduszami sekurytyzacyjnymi. Z zatozenia jest ono powierzane na czas nieokreslony i obejmuje pefen zakres czynnosci zwigzanych
z budowaniem strategii obstugi, podejmowaniem czynnosci prawnych i faktycznych majacych na celu odzyskanie wierzytelnosci, jak réwniez
czynnosci zwigzanych z nabywaniem i zbywaniem wierzytelnosci. Dziatalnosc ta jest nadzorowana przez KNF i moze by¢ prowadzona wytacznie
na podstawie odpowiedniego zezwolenia.

Monitoring wierzytelnosci to obstuga zlecona przez wierzyciela na okreslony czas (z reguty kilka miesiecy). W tym czasie wobec dtuznikow
prowadzone s3 ustalone ze zlecajacym czynnosci z zakresu windykacji polubownej lub/i prawnej. Monitoring jest wykonywany gtéwnie na
rzecz bankéw, firm z branzy telekomunikacyjnej, energetycznej oraz innych podmiotow posiadajacych wierzytelnosci masowe, a takze sektora
B2B. Strukture nominalnej wartosci wierzytelnosci zarzadzanych przez Emitenta z uwagi na zakres i okres obstugi prezentuje ponizsza tabela
(stanna 31lipca2016r.).

Struktura obstugiwanych wierzytelnosci z uwagi na zakres i okres obstugi Udziat
Zarzadzanie wierzytelno$ciami funduszy inwestycyjnych 98,2%
Monitoring wierzytelnosci 1,8%

Zrddfo: dane wtasne Emitenta.

Proces dochodzenia wierzytelnosci
Prowadzony przez Emitenta proces dochodzenia wierzytelnosci oparty jest na trzech gtdwnych filarach: wiedzy, etyce i skutecznosci.

(iagte spetnienie finansowych oczekiwan zleceniodawcéw i inwestoréw oraz wysokich norm etycznych wynikajacych z Zasad Dobrych Praktyk
Windykacyjnych powoduje, ze dziatania podejmowane w tym procesie wymagaja specjalistycznej wiedzy i doswiadczenia.

Dlatego na przestrzeni ostatnich lat Emitent zbudowat efektywny i doswiadczony zespét ekspertéw z dziedziny prawa, finanséw
i restrukturyzacji.
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Proces dochodzenia wierzytelnosci rozpoczyna sie od przyjecia wierzytelnosci do obstugi, kiedy to nastepuje import i segmentacja otrzymanej
bazy danych. Obecnie proces importu trwa do trzech dni roboczych, co umozliwia niezwloczne podjecie dziatar operacyjnych. Segmentacja
pozwala na podziat portfeli wierzytelnosci na jednorodne grupy, wobec ktérych mozliwe jest zastosowanie dedykowanych strategii
windykacyjnych. Takie podejscie umozliwia natychmiastowe podjecie specyficznych dziatan dla danej grupy spraw, co bezposrednio wptywa na
szybszy zwrot z poniesionych inwestygji.

Kolejnym krokiem jest wysytanie do kazdego klienta zawiadomienia o cesji, ktdre stanowi wazng informacje o zmianie wierzyciela i nowym
administratorze danych osobowych. W zawiadomieniu tym klient informowany jest rowniez o wysokosci zadtuzenia i mozliwych sposobach
jego uregulowania.

Wysytka zawiadomienia o cesji i dedykowana oferta produktowa, ktéra jest jej czescia, rozpoczyna proces odzyskiwania naleznosci. Do
przypisania odpowiedniej strategii dziatania dla danej wierzytelnoéci wykorzystywane sg narzedzia statystyczne takie jak: metoda drzew
decyzyjnych, modele prognostyczne, a takze ciagte obserwowanie obowiazujacych i testowanie nowych strategii (tzw. metodyka champion-
challenger).

Stosowane procesy operacyjne s stale udoskonalane oraz na biezaco dostosowywane do zmieniajacych sie uwarunkowan prawnych,
gospodarczych oraz informatycznych.

Standardowy proces dochodzenia wierzytelnosci dostosowany jest do ich specyfiki. Wierzytelnosci detaliczne obstugiwane s gtéwnie
w procesie masowym. Z kolei w przypadku wierzytelnosci zabezpieczonych (korporacyjne, hipoteczne) Emitent prowadzi dziatania
indywidualne dedykowane do kazdej odrebnej wierzytelnosci. Do ich obstugi zaangazowany jest dedykowany zespét specjalistow z dziedziny
prawa, finanséw i restrukturyzacji. Obstuga ta polega na konstruowaniu indywidualnych strategii windykacyjnych opartych na restrukturyzacji
finansowej i prawnej. W ramach realizacji strategii podejmowane s dziatania z zakresu windykacji polubownej, prawnej, a takze sprzedazy
wierzytelnosci.

Ze wzgledu na obecne otoczenie rynkowe i rosngcg podaz wierzytelnosci zabezpieczonych hipoteka Emitent rozwija takze obstuge tego rodzaju
wierzytelnosci. Strategia ich obstugi oparta jest na szczegétowej analizie kazdego z zabezpieczen i prowadzi do wypracowania modeli
dziatania, ktérych celem jest odzyskanie wierzytelnodci przy uwzglednieniu interesu wierzyciela i wasciciela nieruchomosci. Poza dziataniami
typowymi dla procesu dochodzenia wierzytelnoéci zabezpieczonych hipotecznie, w ramach realizagji strategii, moga zosta¢ podjete takze
dziatania zmierzajace do przejecia nieruchomoéci w zamian za wierzytelnos¢ w toku postepowania egzekucyjnego i nastepnie ich sprzedazy.
W procesie dochodzenia wierzytelnosci wykorzystywane jest rdwniez szerokie spektrum narzedzi, ktére maja na celu pomoc klientowi
w dobrowolnym zbyciu nieruchomosci z uwzglednieniem zabezpieczenia jego interesow.

Kiedy wierzytelnos¢ zostanie przyjeta do obstugi, nastepuja kolejne elementy procesu dochodzenia wierzytelnosci.

Windykacja Windykacja
sgdowo-egzekucyjna poegzekucyjna

Windykacja polubowna

. Specjalna oferta
Korespondencja Sad tradycyjny, EPU produktowa
] . Komornik masowy .
Windykacja terenowa - Ponowna egzekucja
i rejonowy
Windykacja polubowna

Windykacja polubowna, o ile jest to mozliwe, jest podstawowym sposobem prowadzenia dziatari windykacyjnych. Dotychczasowe doswiadczenie
zwigzane z dostosowaniem oferty produktowej do mozliwosci klienta wskazuje, ze jest to efektywna metoda powigkszania wptywéw z dziatalnosc
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przy jednoczesnej satysfakji osoby zadtuzonej. Klientom proponowana jest wspétpraca na indywidualnych warunkach, dostosowanych do ich
potrzeb i mozliwosci finansowych. Na tym etapie obstugi wazne jest pozyskanie kontaktu z klientem, pozyskanie deklaracji sptaty lub podpisanie
dokumentéw umozliwiajacych osobie zadtuzonej sptate zobowiazania w satysfakcjonujacych obie strony ratach.

Proces ten prowadzony jest w nastepujacych formach:
(i) windykacja telefoniczna

Emitent dysponuje zespotem wykwalifikowanych konsultantéw Call Center, ktérzy wykorzystujac swoja wiedze i doSwiadczenie,
podejmuja rozmowy z klientami celem nawiazania wspétpracy. Rozmowy pracownikéw z klientami sa nagrywane i na biezaco
monitorowane, co pozwala stale podnosi¢ jakos¢ i efektywnos¢ procesu windykadji telefonicznej. Konsultanci Call Center negocjuja
warunki spfaty z klientami, wykorzystujac dostosowana indywidualnie oferte produktowa, wyjasniaja korzysci wynikajace z jej
przyjecia i wskazuja na mozliwe konsekwencje wynikajace z braku podjecia wspétpracy lub niewywiazywania sie przez klienta ze
Ztozonych deklaracji sptaty. Korzystajac z nowoczesnych technologii oraz narzedzi statystycznych, Emitent buduje kampanie
telefoniczne w taki sposob, aby przy optymalnych naktadach finansowych osiaggna¢ maksymalnie wysokie wpfaty. W tym celu
opracowywana jest strategia dziatari windykacyjnych okreslajaca czestotliwos¢ kontaktow z klientem w zaleznosci od rezultatéw
wezesniej podjetych dziatan.

(ii) windykacja pisemna

Windykacja pisemna w formie listéw, e-maili czy wiadomosci SMS ma na celu dotarcie do klientéw, z ktérymi nie udato sie nawiazac
kontaktu telefonicznego, lub wzmocnienie dziatan Call Center. Korzystajac z metodologii champion-challenger, Emitent
dostosowuje forme i tres¢ przekazu do grupy klientow i typéw wierzytelnosci. Korespondengja z klientami moze miec charakter
masowy lub indywidualny. Korespondencja masowa jest kierowana do grupy klientéw, ktrych sprawy spetniaja wystandaryzowane
kryteria, natomiast korespondencja indywidualna kierowana jest do klientéw, ktrych sprawy wymagaja indywidualnego podejécia.

(iii) windykacja terenowa

W sytuacji, gdy niemozliwy jest kontakt telefoniczny czy pisemny z klientem lub w celu podniesienia efektywnosci dziatar
windykagji telefonicznej lub pisemnej, wykorzystywany jest proces windykacji terenowej. Tego rodzaju dziatania wykonywane s3
w stosunku do spraw, ktére maja odpowiednio duzy potencjat i charakteryzuja sie wyzsza stopa zwrotu. Emitent wspétpracuje
z siecig doradcéw terenowych w kluczowych lokalizacjach w Polsce, ktdrzy pozyskuja wptaty, korzystajac z oferty produktowe;
dostepnej u Emitenta.

Windykacja sqdowo-egzekucyjna

Sprawy, wobec ktdrych nie jest mozliwe podjecie dziatari polubownych lub zostaty one podjete, lecz nie rokuja sptaty, spetniajace jednoczesnie
odpowiednie kryteria prawno-ekonomiczne, kierowane s3 na droge windykacji prawne;.

(i) postepowanie sadowe

System operacyjny BEST umozliwia masowe kierowanie spraw do sadéw tradycyjnych (pozwy papierowe) oraz realizacje
elektronicznych masowych pozwéw do e-sadu z wykorzystaniem EPU. Tresci uzasadniert do pozwéw przygotowywane przez radcéw
prawnych oraz adwokatéw s3 dostosowywane do poszczegélnych typéw wierzytelnodci oraz klientdw, co zapewnia wysoka
konwersje pozwéw na wnioski egzekucyjne. Jednoczesnie staty monitoring spraw skierowanych do sadu pozwala na przyspieszenie
tempa uzyskiwania nakazéw i tytutéw wykonawczych.

(ii) postepowanie egzekucyjne

Dobér spraw kierowanych do postepowania egzekucyjnego odbywa sie zgodnie z kryteriami zdefiniowanymi na podstawie modeli
prognostycznych oraz analiz rentownosci. System operacyjny Emitenta umozliwia masowe generowanie wnioskéw egzekucyjnych
w tradycyjnej postaci (wnioski egzekucyjne papierowe), jak réwniez w formie elektronicznej przez EPU. Stosowana strategia doboru
najbardziej efektywnych w danym regionie kancelarii komorniczych oraz strategia okreslania adekwatnych srodkéw egzekucji
zapewniajq skrocenie czasu oczekiwania na wpfaty, reqularno$¢ wptat oraz minimalizacje kosztéw postepowania egzekucyjnego.
Dziatania komornikéw posiadajacych w obstudze sprawy zarzadzane przez Emitenta s na biezaco monitorowane, co pozwala na
szybsze i skuteczniejsze podejmowanie stosownych czynnosci egzekucyjnych.
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Windykacja poegzekucyjna

Postepowanie egzekucyjne, ktdre zostato umorzone, stanowi punkt wyjécia do ponownych dziatar polubownych na drodze negocjacji przy
wykorzystaniu wszystkich dostepnych kanatéw kontaktu, takich jak kampanie telefoniczne, wizyty terenowe i wysytki pism. Ich celem jest
doprowadzenie do podpisania porozumien i sptaty pozostatej czesci wierzytelnosci. Dla takich klientdw przygotowywane sq specjalne oferty,
dostosowane do ich mozliwosci sptaty. W przypadku, gdy wyczerpane zostang mozliwosci polubownego rozwiazania sprawy, przeprowadzana
analiza potencjatu sprawy moze wskaza¢ na zasadnos¢ ponownego dochodzenia wierzytelnosci na drodze egzekugji.

Kiedy jednak w wyniku przeprowadzonego procesu windykagji oraz oceny stanu prawnego i jakosci zabezpieczen rokowania spfaty
zobowiazania s3 bardzo niskie, Grupa podejmuje decyzje o zbyciu wierzytelnosci. Transakcja zbycia tego typu wierzytelnosci zapewnia
najbardziej optymalne zabezpieczenie intereséw inwestoréw.

3.3 Narzedzia wspomagajace procesy windykacyjne

Na kazdym etapie procesu windykacji naleznosci, oprécz nowoczesnych rozwiazan technologicznych i informatycznych oraz réznorodnych
kanatdw komunikacji, wykorzystywane s takze narzedzia i modele statystyczne oraz bogata oferta produktowa, ktére dodatkowo
wspomagaja optymalizacje procesu odzyskiwania wierzytelnosi.

Nowoczesne rozwigzania technologiczne i informatyczne — pozwalaja na optymalizacje kosztéw poprzez zwielokrotnienie iloéci spraw
procesowanych w tym samym czasie. Naleza do nich przede wszystkim: automatyzacja potaczen telefonicznych, integracja systemu dialer
z systemem operacyjnym do obstugi wierzytelnosci oraz automatyzacja masowych wysytek korespondencji papierowej i elektronicznej (e-mail,
SMS). Wychodzac naprzeciw oczekiwaniom klientéw, Emitent wdrozyt portal internetowy BEST Online, gdzie klienci maja petny dostep do
swoich spraw, mogq dokonac szybko i bezpiecznie wptaty, zapoznac sie z oferta produktowa i przeanalizowac ja pod katem swoich potrzeb,
uaktualni¢ swoje dane osobowe lub skontaktowac sie z konsultantem w celu wyjasnienia jakichkolwiek niejasnosci.

Rozwiazania te zapewniaja takze ochrone przetwarzanych danych osobowych w stopniu wysokim w rozumieniu rozporzadzenia Ministra
Spraw Wewnetrznych i Administracji z dnia 29 kwietnia 2004 r. w sprawie dokumentagji przetwarzania danych osobowych oraz warunkéw
technicznych i organizacyjnych, jakim powinny odpowiadac urzadzenia i systemy informatyczne stuzace do przetwarzania danych osobowych.

Majac swiadomos¢, ze stosowane narzedzia wymagaja ciagtych modyfikacji, doskonalenia i dostosowywania do zmieniajacego sie otoczenia,
Grupa na biezaco weryfikuje jakos¢ realizowanych proceséw, kompletnos¢ oferty produktowej oraz efektywnos¢ stosowanych rozwiazan
technologicznych.

Narzedzia i modele statystyczne — wykorzystywane s przy wycenie wierzytelnosci, ich segmentacji i budowaniu strategii dziatan
windykacyjnych. W przypadku obstugi masowej umozliwiaja one zobiektywizowanie kryteriéw oraz obnizenie kosztéw, a takze wspomaganie
procesu podejmowania decyzji, pozwalajac na dostosowanie odpowiednich narzedzi windykacyjnych i produktéw do specyfiki danego zbioru
wierzytelnosci. W przypadku obstugi indywidualnej, w tym wyceny nieruchomosci stanowiacych przedmiot zabezpieczenia wierzytelnosci,
uzyskane dzieki nim wartosci zapewniaja obiektywny punkt odniesienia w zakresie procesu windykacji, stanowiac istotne wsparcie dla
ekspertéw przy podejmowaniu strategicznych decyzji biznesowych.

Budujac przewage konkurencyjna, Spétka pracuje nad innymi innowacyjnymi projektami, m.in. wdrozyta platforme importu danych
i generowania masowej korespondencji, a w drugiej potowie biezacego roku uruchamia nowy autorski system CRM. System ten charakteryzuje
sie mozliwoscig bardzo szybkiego wdrazania nowych produktéw czy strategii biznesowych oraz pozwoli na budowanie przewagi
konkurencyjnej.

Bogata oferta produktowa — dostepna jest zaréwno na etapie windykacji polubownej, sadowo-egzekucyjnej, jak i po umorzonej egzekugji.
Oferowane produkty wspieraja restrukturyzacje zadtuzenia poprzez: roztozenie sptaty zadtuzenia na raty, umorzenie czesci zadtuzenia pod
warunkiem spfaty pozostatej kwoty i zamrozenie naliczania odsetek pod warunkiem terminowego regulowania zobowiazania oraz w zqodzie
z zatozeniami biznesowymi wierzyciela. Produkty dobierane sq przez konsultantéw indywidualnie do sytuacji i mozliwosci spfacajaceqgo.
System operacyjny umozliwia konsultantom negocjowanie parametrdw finansowych produktéw w ramach przewidzianej strategia oferty, co
pozwala na dostosowanie warunkdw sptaty do mozliwosci sptacajacego.
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Emitent w ramach ciagtego doskonalenia proceséw restrukturyzacji i windykacji wspétpracuje z wieloma instytucjami wspierajacymi proces
odzyskiwania naleznosci. W tym z biurami informacji gospodarczej i organizacjami wspierajacymi pozyskiwanie informacji o klientach, co daje
dodatkowe mozliwosci podnoszenia efektywnosci procesu.

Wskazanie wszystkich istotnych nowych produktdw lub ustug

W 2016 r. Grupa konsekwentnie realizuje strategie wzrostu poprzez kolejne inwestycje w zakup portfeli wierzytelnosci. Ciagty rozwdj oferty
produktowej ma na celu optymalne dostosowanie narzedzi restrukturyzacyjnych do mozliwosci klientéw, dodatkowo wdrozony portal BEST
Online w znaczny sposob zwigkszyt aktywnosc klientéw w zakresie samoobstugi wierzytelnosci i ich spfat, a powigkszany zespét doradcow
terenowych pozwala kompleksowo obstugiwac portfele zabezpieczone hipotecznie. Dodatkowo Grupa przygotowuje sie do wdrozenia nowego
systemu operacyjnego o nazwie SIGMA, ktéry w znacznym stopniu wplynie na szybszy i bardziej efektywny proces windykacji. Nowa
technologia zastapi obecnie funkcjonujace systemy informatyczne, integrujac i uzupetniajac ich dotychczasowe funkcjonalnosci, oraz umozliwi
obstuge wierzytelnosci za granica kraju.

3.4 Inwestycje

Opis gtéwnych inwestycji Emitenta i Grupy

W okresie od 1 stycznia 2016 r. do dnia 31 lipca 2016 r. Grupa dokonata inwestycji o tacznej wartosci okoto 10 min PLN. Ponizsza tabela
prezentuje ich gtdwne rodzaje:

Rodzaj inwestydji Wartosc inwestycji (w tys. PLN)
Infrastruktura teleinformatyczna 2.295
Srodki transportu 540
Nabyte licencje i oprogramowanie 1.627
Koszty prac rozwojowych 3.887
Inwestycje w lokalach biurowych 1.033
Pozostate 754
RAZEM 10.136

Zrddto: dane wiasne Grupy.

Wiekszos¢ wydatkéw inwestycyjnych poniesionych w 2016 r. wigzata sie ze zmiang biura siedziby Emitenta oraz wytworzeniem
oprogramowania SIGMA. Emitent zaznacza, ze powyzsze zestawienie nie ujmuje nabywania portfeli wierzytelnosci, gdyz stanowig one
podstawowy element dziafalnosci operacyjnej Grupy.

Informacje dotyczqce gtéwnych inwestycji Emitenta i Grupy w przysztosci

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Zarzad Emitenta nie podjat wiazacych zobowigzan co do realizacji istotnych inwestycji Emitenta
W przysztosci.

Informacje dotyczqce przewidywanych Zrédet Srodkdw niezbednych do realizacji zobowigzar, o ktdrych mowa powyzej w punkcie ,Informacje
dotyczqce gtownych inwestygji Emitenta i Grupy w przysztosc”

Ze wzgledu na fakt, iz Zarzad Emitenta nie podjat wigzacych zobowiazan co do gtéwnych inwestycji w przysztosci, nie zamieszcza sie tez
informacji dotyczacych przewidywanych funduszy niezbednych do ich realizagji.

4, STRATEGIA

4.1 Cel strategiczny

Nadrzednym celem strategicznym Grupy na lata 2016-2020 jest osiagniecie pozycji w pierwszej dziesigtce najwiekszych grup zarzadzajacych
wierzytelnosciami w Europie pod wzgledem kapitalizacji rynkowej.
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4.2 Planowane dziatania zmierzajace do realizagji celu strategicznego
Rentowne inwestycje w portfele wierzytelnosci z wykorzystaniem funduszy sekurytyzacyjnych

Grupa konsekwentnie rozwija swéj warsztat w zakresie zawierania transakgji zakupu portfeli wierzytelnosci z uwzglednieniem zmieniajacych
sie warunkéw rynkowych. Procesy dotyczace wyceny oraz zakupu takich portfeli s3 dostosowywane do wiekszej liczby transakgji oraz
mniejszych ilosciowo i wartosciowo portfeli oferowanych do sprzedazy. Grupa przygotowuje sie do spodziewanej zwiekszonej podazy
wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie, ze szczegéinym uwzglednieniem kredytéw hipotecznych, w tym udzielanych w obcych walutach.

Efektywnos¢ i doskonalenie operacyjne

W zakresie serwisowania portfeli wierzytelnosci Grupa nadal bedzie koncentrowata sie na udoskonalaniu sposobu funkcjonowania operacji
w szczeg6Inosci poprzez:

" rozwdj systeméw informatycznych (wdrozenie nowego systemu operacyjnego SIGMA) oraz dalsze inwestycje podnoszace
efektywnos¢ i bezpieczenistwo stosowanych rozwigzan technologicznych;

" ciagte zwiekszanie efektywnosci prowadzonych operagji;

= upraszczanie i automatyzacje istniejacych procesow;

" rozwdj nowych kanatéw komunikacji z klientem; oraz

" poszerzanie i udoskonalanie bazy oferowanych produktéw.

Optymalizacja Zrédet pozyskania kapitatu

Grupa dazy do najbardziej efektywnego sposobu finansowania poprzez optymalizacje 7rddet pochodzenia kapitatu (emisje certyfikatow
i obligacji funduszy sekurytyzacyjnych, kredyty bankowe, emisje obligacji oraz akgji przez Emitenta). W przypadku emitowanych obligacji
celem Grupy jest minimalizacja kosztéw zwiazanych z ich emisja, w tym odsetek, wydtuzanie terminéw zapadalnosci oraz zapewnienie
elastycznosci w zakresie wykorzystania kapitatu na inwestycje.

Akwizycgje lub potqczenia z innymi krajowymi i zagranicznymi podmiotami

Grupa zamierza uczestniczy¢ w rozwoju ustug windykacyjnych takze poza granicami rynku polskiego. Na biezaco pozyskuje informacje
i analizuje mozliwosci nabycia podmiotdw zagranicznych oraz gromadzi odpowiednia wiedze w tym zakresie.

5. GROWNE RYNKI

Obecnie Grupa prowadzi dziatalnos¢ na polskim rynku, gtéwnie w zakresie zakupu nieregularnych wierzytelnosci bankowych. Wigkszos¢
dochoddw uzyskuje z tytutu obrotu wierzytelnoéciami — nabywa je i odzyskuje. Uzyskuje tez przychody z tytutu zarzadzania wierzytelno$ciami,
zarzadzania funduszami inwestycyjnymi i ustug prawnych. W wiekszosci s3 to jednak ustugi wewnetrzne, zwigzane z nabytymi
wierzytelnosciami i $wiadczone na rzecz podmiotéw nalezacych do Grupy. W 2015 roku wartos¢ przychodéw Grupy uzyskanych z tytutu obstugi
podmiotéw zewnetrznych wyniosta ok. 12% ogétu przychodéw Grupy.

5.1 Polski rynek obrotu wierzytelnosciami

Charakterystyka rynku i dokonywanych transakgji

W ciggu ostatnich lat polski rynek obrotu wierzytelnosciami zostat mocno unormowany. Obecnie wiekszos¢ transakgji odbywa sie
z wykorzystaniem funduszy sekurytyzacyjnych, ktdre zostaty wyposazone w narzedzia prawne dochodzenia naleznosci, dzieki czemu caly
proces inwestycji, poczawszy od emisji i nabycia certyfikatow przez inwestoréw, poprzez zakup portfela, a koriczac na odzyskiwaniu naleznosci
jest efektywny, w petni transparentny i zgodny z obowiazujacymi przepisami prawa. Zaréwno dziatalnos¢ funduszy, jak i sam obrét
wierzytelnosciami nadzorowane sg przez szereg organéw administracji paristwowej, m.in. KNF, GIODO i UOKK. Przedsigbiorstwa zajmujace sie
zarzadzaniem wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych musza posiadac zezwolenia KNF. Niejednokrotnie, podobnie jak Emitent, sg takze
spétkami publicznymi, ktdrych akcje notowane s3 na GPW.

47



‘
BEST Program Emisji Obligacji BEST S.A.

Sytuacgia makroekonomiczna

Na rynek ten duzy wptyw ma sytuacja gospodarcza kraju poprzez powiazania koniunktury ze zdolnoscia spfaty zobowiazan przez dtuznikéw.

PKB

Na koniec 2015 r. Polska byta széstym najwiekszym pod wzgledem liczby ludnosci (38,5 min) krajem Unii Europejskiej. Polska znajduje sie na
Sciezce wysokiego, ponad 3% wzrostu gospodarczego i zalicza sie do najszybciej rozwijajacych sie paristw UE. Polska gospodarka jako jedyna
w 2009 r. miata dodatni, realny wzrost PKB w UE (zrédto: Eurostat).

Poczawszy od pierwszego kwartatu 2014 r., polska gospodarka sukcesywnie osiagga wysoka, kwartalng dynamike PKB. Wzrost PKB Polski
w ostatnich kwartatach byt jednym z najwyzszych spoérdd krajow UE (zrédto: OECD). Jednym z fundamentéw tego wzrostu jest popyt
wewnetrzny. Wedtug prognoz Komisji Europejskiej (Europejska prognoza gospodarcza — wiosna 2016 r.) wzrost PKB dla Polski wyniesie 3,7%
w2016r.0raz 3,6% w 2017r.

Wykres nr 1. Wzrost PKB w latach 2013 - 2015 oraz prognoza na lata 2016 i 2017

50% -

o 0 3,7% 0
4.0% 330 3,6% 3,6%

3,0% -

0% -
2,0% 13%

1,0% -

0,0% -
2013 2014 2015 2016P 2017p
rédto: GUS, Komisja Europejska; ceny state Srednioroczne roku poprzedniego, P — prognoza Komisji Europejskiej.

Wykres nr 2. Wzrost PKB w ujeciu kwartalnym (1Q 2014 - 2Q 2016)
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rddto: GUS, ceny state Srednioroczne roku poprzedniego.

Poczawszy od grudnia 2015 r., produkcja sprzedana przemystu ogétem w cenach statych notowata wysoka amplitude zmian, gdzie wysokie
dynamiki wzrostu (ponad 6%) przeplataty si¢ ze spowolnieniem. W lipcu 2016 r. odnotowano spadek o ponad 3% w stosunku do
analogicznego okresu roku poprzedniego. Jednocze$nie nowe zamdwienia w przemysle w cenach statych, poczawszy od pazdziernika 2015 r.,
systematycznie rosty, osiagajac w czerwcu 2016 r. dynamike na poziomie 130,4%. W kolejnym miesigcu (lipcu) spadty do poziomu 100,4%.
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Wykres nr 3. Dynamika produkgji sprzedanej przemystu ogétem oraz nowe zaméwienia w przemysle
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Zrédto: GUS.

Rynek pracy

Na przestrzeni ostatnich lat widoczne s3 takze pozytywne tendencje na rynku pracy — wzrosto przecietne miesieczne nominalne
wynagrodzenie, wynagrodzenie realne systematycznie notuje wysoka dynamike wzrostu, za$ stopa bezrobocia spada, osiagajac 8,6% w lipcu
2016 r. Ze wzgledu na deflacje, ktéra w Polsce trwa nieprzerwanie do 30 czerwca 2016 r., mozemy obserwowad wyzsza dynamike

wynagrodzen realnych, ponad wynagrodzenia nominalne.

Wykres nr 4. Przecietne miesieczne wynagrodzenia brutto w sektorze przedsigbiorstw oraz ich dynamika nominalna oraz realna
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rédto: opracowanie whasne na podstawie danych GUS.

Stopa bezrobocia rejestrowanego nieprzerwanie spada od 2014 r. (wytaczajac wahania sezonowe), co przetozyto sie na spadek tego wskaznika

0540 p.b. (styczeri 2014 r. — lipiec 2016 r.).
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Wykres nr 5. Stopa bezrobocia w Polsce

14%

12% -

10% -

8% -

o5 Qe P e FE i U o EG s e i e S o, G, B (el i . S LB L S o e . i ] L S L B o ) e . S - .~ R =

Zrddto: GUS.

Silny rynek pracy cechuje sie wysoka dynamika wzrostu wynagrodzenia realnego wraz ze stale malejaca stopa bezrobocia rejestrowanego, co
istotnie wspiera sytuacje finansowa gospodarstw domowych. W efekcie pozytywnie wptywa to na wzrost rozporzadzalnego dochodu wérdd

gospodarstw domowych, a tym samym poziom konsumpgji oraz zdolnos¢ do obstugi i sptaty zobowiazan finansowych. Wysoki poziom
konsumpcji wewnetrznej jest réwniez korzystnym czynnikiem dalszego wzrostu PKB.

Podaz portfeli wierzytelnosci

Grupa inwestuje przede wszystkim w portfele nieregularnych wierzytelnoéci bankowych, ktérych podaz uzalezniona jest od wielu czynnikéw,

takich jak koniunktura gospodarcza, dynamika akcji kredytowej w latach wezesniejszych, przepisy dotyczace sektora bankowego (w tym zasady
opodatkowania), a takze od liczby transakcji przejec w sektorze bankowym.

Dynamika akdji kredytowej

W okresie od stycznia 2008 r. do wrze$nia 2010 r. miato miejsce istotne spowolnienie tempa akgji kredytowej, spowodowane kryzysem na rynkach
finansowych oraz zaostrzeniem rekomendacji wydawanych przez KNF. Cho¢ w segmencie gospodarstw domowych dynamika akji kredytowej byta
stafa, to przez caty 2011 r. banki stopniowo zwiekszaty akcje kredytowa dedykowang przedsiebiorstwom. W drugiej pofowie 2012 . intensywnos¢ tej
akji spadfa. Od poczatku 2013 r. dynamika akgji kredytowej bankéw wobec catego sektora niefinansowego ustabilizowata sie na poziomie ok. 5-7%.

Wykres nr 6. Dynamika akgji kredytowej wobec podmiotow sektora niefinansowego
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Zrddto: opracowanie wlasne na podstawie danych NBP.
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Pomimo relatywnie matej dynamiki wzrostu akgji kredytowej mozna zaobserwowac staty nominalny wzrost sektora bankowego, w tym mniej
szkodowych kredytow hipotecznych, a co za tym idzie, takze wzrost wartosci kredytéw nieregularnych.

Wykres nr 7. Rynek zagrozonych kredytéw bankowych w Polsce
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Zrddto: opracowanie whasne na podstawie danych NBP oraz szacunkdw Emitenta.
Na koniec czerwca 2016 r. wierzytelnosci nieregularne stanowity 7,3% wszystkich kredytéw w sektorze bankowym (skala lewa), a ich taczna

warto$¢ wynosita okoto 73 mld PLN (skala prawa). Okoto 40 mid PLN z tej kwoty stanowity kredyty detaliczne, w zarzadzaniu ktérymi
specjalizuje sie Grupa.
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Utrzymanie rentownosci dziatalnosci

W ostatnich latach wystepuije silna presja w sektorze bankowym na osiaggane wyniki, co dobrze uwidacznia wskaznik rentownosci aktywow
sektora bankowego.

Wykres nr 8. Wskaznik rentownosci aktywow polskiego sektora bankowego
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Zrédto: NBP; wskaznik rentownosci aktywdw obliczany jako wynik netto (ostatnie 12 miesiecy) sektora do Sredniej wartosci aktywdw sektora (ostatnie 12 miesiecy)

Powyzsze powoduje, ze wraz ze wzrostem wolumenu nieregularnych wierzytelnosci bankowych rosnie wartos¢ transakgji sprzedazy tych
wierzytelnosci. W 2015 r. wyniosta ona 16 mld PLN.

Nowe sektorowe requlacje prawne

Impulsem do zwiekszenia podazy portfeli wierzytelnosci bankowych na rynku jest wprowadzenie podatku od niektdrych instytugji finansowych
w wysokosci 0,44% wartosci posiadanych aktywéw. Szacunkowa warto$¢ obcigzenia dla bankow to 5,5 mld PLN'. Banki, chcac obnizy¢
podstawe opodatkowania, beda dazyly do zmniejszenia wartoéci sumy aktywow, np. poprzez sprzedaz portfeli wierzytelnosci nieregularnych,
w tym zabezpieczonych hipotecznie, zwtaszcza powstatych z tytutu kredytéw wyrazonych w walutach obcych.

Nastepujace czynniki moga miec istotny wptyw na wyniki osiggane przez banki oraz posrednio wptywac na wielkos¢ oferowanych
wierzytelnosci:

(a) zawieszenie przez KNF z dniem 21 listopada 2015 r. dziatalnosci Spétdzielczego Banku Rzemiosta i Rolnictwa w Wotominie
i zobowigzanie bankéw do wpfaty na rzecz BFG w wysokosci 2 mld PLN%

(b) wejscie w zycie z dniem 19 lutego 2016 r. ustawy o wsparciu kredytobiorcow znajdujacych sie w trudnej sytuadji finansowej, ktdrzy
zaciggneli kredyt mieszkaniowy, wigze sie z obowiazkiem wptaty przez banki kwoty 0,6 mld PLN;

(0 wydanie przez KNF bankom o znacznej ekspozycji kredytéw denominowanych zalecenia uzupetnienia kapitatdw w wysokosci
1,4mld PLN do 30 czerwca 2016 1.%; oraz

(d) okreslenie przez BFG wysokosci stawek opfaty rocznej oraz ostroznosciowej na rok 2016, ktorych taczna wartosc wyniesie 2,3 mid PLN®.
Pracesy konsolidacyjne

Zwiekszong podaz moze wywotywac réwniez niezakoriczony proces konsolidacji polskiego sektora bankowego. W ramach przygotowania sie
do transakdji fuzji lub przejecia moze nastapic zwigkszona aktywno$¢ zbywania portfeli wierzytelnosci ze strony sprzedawanych bankéw.

! https.://www.prezydent.pl/download/gfx/prezydent/pl/defaultaktualnosci/5424/8/1/informacja_w_sprawie_ustawy_budzetowej _na_rok_2016.rtf.
2 https.//www.knf.gov.pl/o_nas/komunikaty/2015/Zawieszenie_SBRR_w_Wolominie_wystapienie_upadlosci.html.

3 https.//www.knf.gov.pl/images/RAPORT_O_SYTUACI_BANKOW_III_2015_tcm75-43906.pdf.

* https.//kpf.pl/sytuacia-bankow-i-perspektywy-rozwoju-posrednictwa-finansowego-w-2016-rokuy.
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Dojrzatosé rynku

Polski rynek obrotu wierzytelno$ciami znajduje sie obecnie w fazie wzrostu co powoduje, ze jest atrakcyjny i coraz bardziej konkurencyjny.

Wykres nr 9. Cykl rynku obrotu wierzytelnosciami
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Zrddto: Opracowane na podstawie Hoist Finance Annual Report 2015

Konkurencyjno$¢ wptywa na poziom cen portfeli wierzytelnosci oferowanych do nabycia. Wedtug szacunkéw Grupy w 2015 r. miata miejsce
kontynuacja wzrostu Srednich cen transakcyjnych. Ceny nabycia portfeli bankowych, detalicznych, niezabezpieczonych wierzytelnosci
nieregularnych wynosity przecigtnie ponad 17% warto$ci nominalnej, co mozna uznac za historyczne maksimum.

Wykres nr 10. Srednie rynkowe ceny transakcyjne oraz wartos¢ nominalna bankowych, niezabezpieczonych, detalicznych
wierzytelnosci nieregularnych w latach 2010-2015
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rédto: opracowanie whasne.
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Pozycja konkurencyjna Emitenta

Grupa jest jednym z najwiekszych podmiotéw dziatajacych na rynku zarzadzania wierzytelnosciami w Polsce zaréwno pod wzgledem
zarzadzanych wierzytelnosci, jak i wynikow finansowych. Zysk netto Grupy wynidst w 2015 r. 82 min PLN, co plasowato ja na trzecim miejscu
wsréd podmiotow z branzy.

Wykres nr 11. Zysk netto podmiotow konkurencyjnych 2014-2015
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* Rok obrotowy Kredyt Inkaso koriczy sie, odpowiednio, 31 marca 2015 r. (2014) oraz 31 marca 2016 r. (2015).
Zrddo: opracowanie wlasne na podstawie raportéw okresowych podmiotéw konkurencyjnych.

W ostatnim czasie zainteresowanie polskim rynkiem obrotu wierzytelnosciami wykazuja takze miedzynarodowe instytucje finansowe i firmy
specjalizujace sie w zarzadzaniu wierzytelnosciami. Ma miejsce postepujaca konsolidacja branzy w catej Europie. W jej wyniku ponad
30 podmiotdw dziatajacych na rynku europejskim przeksztafcito sie w ostatnich latach w siedem grup.

Wykres nr 12. Konsolidacja sektora zarzadzania wierzytelnosciami w Europie
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Z uwagi na fakt, ze celem strategicznym Grupy na lata 2016-2020 jest osiggniecie pozycji w pierwszej dziesigtce najwigkszych grup
zarzadzajacych wierzytelnosciami w Europie pod wzgledem kapitalizacji rynkowej, Grupa bacznie obserwuje kierunki rozwoju tych instytugji.

Jednoczesnie Grupa jest aktywnym uczestnikiem procesu konsolidacji branzy zarzadzania wierzytelnoéciami w Polsce — we wrzesniu 2015 r.
nabyta blisko 33% akgji Kredyt Inkaso S.A.
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5.2 Polski rynek zarzadzania wierzytelnosciami

Rynek ten obejmuje podmioty zarzadzajace wierzytelnosciami i znajduje sie wciaz w fazie wzrostu. Systematyczny i znaczacy przyrost wartosci
oraz liczby obstugiwanych wierzytelnoéci jest wspierany przez korzystne trendy w sektorze bankowym.

Wielkosé rynku

Wykres nr 13. Wartosc oraz liczba obstugiwanych wierzytelnosci
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Zrddo: opracowanie wlasne na podstawie Raportu KPF Wielkos¢ polskiego rynku wierzytelnosci. | kwartat 2016, Konferencja Przedsiebiorstw Finansowych,
Gdarisk 2016.

W latach 2010-2015 warto$¢ obstugiwanych wierzytelnosci wzrosta o 52,4 mld PLN i na koniec pierwszego kwartatu 2016 r. osiggneta
historyczne maksimum na poziomie 79,2 mld PLN. Skumulowany érednioroczny wzrost (CAGR) w latach 2010-2015 wynidst 27,4%.

Podobnie jak warto$¢ obstugiwanych wierzytelnosci, rosnie takze ich liczba. Skumulowany srednioroczny wzrost liczby wierzytelnodci
obstugiwanych w okresie 2010-2015 wynidst 14,8%.

Obserwowany $rednioroczny wzrost facznej wartosci obstugiwanych wierzytelnosci byt szybszy niz wzrost ich liczby, co bylo nastepstwem
wzrostu Sredniej jednostkowej wartosci wierzytelnosci. W analizowanym okresie $rednia warto$¢ obstugiwanej wierzytelnosci wzrosta 0 69%
—-23,6tys.PLNw2010r.do6,1tys. PLNw 2015r.

Wykres nr 14. Srednia warto$c jednostkowa obstugiwanej wierzytelnosci (tys. PLN)
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rédto:, Wielkos¢ polskiego rynku wierzytelnosci. | kwartat 2016”, Konferencja Przedsiebiorstw Finansowych, Gdarisk 2016 r.
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Pozycja konkurencyjna Emitenta

Grupa jest jednym z najwiekszych podmiotéw dziatajacych na rynku zarzadzania wierzytelnosciami w Polsce zaréwno pod wzgledem
zarzadzanych wierzytelnosdi, jak i wynikéw finansowych. Wartos¢ nominalna nabytych przez Grupe i zarzadzanych przez nig na zlecenie
wierzytelnosci na koniec 2015 r. wyniosta 10,6 mld PLN, co plasowato ja na trzecim miejscu w Polsce.

Wykres nr 15. Wartos¢ nominalna zarzadzanych portfeli wierzytelnosci (w mid PLN; stan na koniec 2015r.)
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Zrddto: opracowanie wlasne na podstawie raportw okresowych i prezentacji podmiotdw konkurencyjnych.

5.3 Rynek zarzadzania funduszami sekurytyzacyjnymi

W ramach Grupy dziata Towarzystwo, ktére funkcjonuje na rynku zarzadzania funduszami sekurytyzacyjnymi. Towarzystwo zarzadza trzema
funduszami sekurytyzacyjnymi, w aktywach ktdrych, na dzieri 30 czerwca 2016 r., znajdowaty sie portfele wierzytelnosci o t3cznej wartosci
nominalnej wynoszacej ok. 11 mld PLN.

Inwestorami funduszy sekurytyzacyjnych, obok firm profesjonalnie zajmujacych sie windykacja wierzytelnosci, s3 takze zagraniczne banki
inwestycyjne i fundusze private equity. Instytucje takie maja w swoich strukturach jednostki zajmujace sie analizowaniem rynkow
wierzytelnosci na catym Swiecie i szukaniem mozliwosci inwestowania w projekty przynoszace wysokie stopy zwrotu. Wspétpracuja
z lokalnymi partnerami, ktérzy zapewniajq infrastrukture i niezbedny know-how do przeprowadzenia wyceny i odzyskiwania wierzytelnosci.
Firmy te zarzadzaja portfelami o wartosci wielu miliardéw dolaréw, dlatego ich celem jest uczestniczenie w najwiekszych transakcjach na
polskim rynku, gdzie warto$¢ nominalna sprzedawanych portfeli wierzytelnosci wynosi przynajmniej kilkaset miliondw, a bywa, ze przekracza
miliard ztotych. 0d 2005 r. utrzymuije sie zainteresowanie takich instytucji polskim rynkiem wierzytelnosci. Niemniej po 2009 r. wzrosto
znaczenie obligagji korporacyjnych i funduszowych jako Zrédfa finansowania inwestycji w portfele wierzytelnoéci, co umozliwito polskim
firmom zbudowa¢ mocng pozycje na rynku.

Wielkos¢ rynku

Na koniec czerwca 2016 r. na polskim rynku dziatato 25 towarzystw funduszy inwestycyjnych, ktére zarzadzaty 99 niestandaryzowanymi
sekurytyzowanymi funduszami inwestycyjnymi zamknigtymi.

Lp. TF Fundusz Data rejestragji

1 KRUK TFI Prokura NSFIZ 4 listopada 2005 r.
P.R.E.S.C.0. Investment | NSFIZ 6 czerwca 2011r.

2 Forum TFI Fast Finance NSFIZ 20 grudnia 2011 r.
HOIST INSFIZ 25 stycznia 2012r.
Lindorff I NSFIZ 22 maja2012r.
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Lp. TH Fundusz Data rejestragji
RAPORT 2 NSFIZ 27 czerwca 2012r.
RAPORT 3 NSFIZ 27 czerwca 2012r.
RAPORT 4 NSFIZ 3 kwietnia 2013 r.
Raport 6 NSFIZ 22 pazdziernika 2014r.
Raport 7 NSFIZ 31marca2015r.
RAPORT NSFIZ 18 wrze$nia 2013 r.
UNIFUND NSFIZ w likwidacji 21 grudnia2011r.

3 Open Finance TFI easyDEBT NSFIZ Tmarca2013r.
Open Finance Wierzytelnosci Detalicznych NS FIZ 14 pazdziernika 2013 r.
Open Finance Wierzytelnosci NSFIZ 5sierpnia 2014r.

4 BEST TFI BEST | NSFiZ 27 grudnia 2005 .
BEST 11 NSFIZ 1 kwietnia 2008 r.
BEST IlI NSFIZ 29 marca2011r.

5 Noble Funds TFI DEBITO NSFIZ 27 marca 2008 .
Debtor NSFIZ 28 grudnia 2015 .

6 ALTUSTHI Altus NS FIZ Wierzytelnosci 3 15marca 2016r.
ALTUS Wierzytelnosci 2 NSFIZ 27 pazdziernika 2015r.
ALTUS Wierzytelno$ci NSFIZ 9 pazdziernika 2014r.
DTP NSFIZ 29 pazdziernika 2009 .
Getback Windykacji NSFIZ 15marca 2016r.
Omega NSFIZ 13 pazdziernika 2014 .
SECUS NSFIZ InSecura 15wrze$nia 2011 r.
EGB Wierzytelnosci 1 NSFIZ 15 pazdziernika 2007 r.
EGB Wierzytelnosci 2 NSFIZ 27 marca 2013 .
TAKTO NSFIZ 24 sierpnia 2015,
Ultimo NSFIZ 29 wrze$nia 2006 r.
Universe 2 NSFIZ 19 grudnia 2014r.
Universe 3 NSFIZ 18 grudnia 2014 .
Universe 5 NSFIZ 25maja2015r.
Getback Windykagji Platinum NSFIZ 25maja2015r.
Universe NSFIZ 12 wrzesnia 2014r.

7 AgioFunds TFI Agio Wierzytelnosci NSFIZ 30lipca2012r.

AGIO Wierzytelnosci PLUS 2 NSFIZ
AGIO Wierzytelnosci PLUS NSFIZ

28 stycznia 2015
1sierpnia 2013 r.
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Lp. TFI Fundusz Data rejestragji
Fortunato NSFIZ 22 listopada 2013 .
Opus NSFIZ 13 grudnia 2013 r.

8 Trigon TFI Trigon Profit NSFIZ 13 pazdziernika 2014 .
Trigon Profit 2 NSFIZ 12 lutego 2015 .
Trigon Profit 4 NSFIZ 8 kwietnia 2015.
Trigon Profit 5 NSFIZ 30 czerwca 2015r.
Trigon Profit 6 NSFIZ 15 pazdziernika 2015.
Trigon Profit 7 NSFIZ 14 sierpnia 2015r.
Trigon Profit 8 NSFIZ 24 grudnia 2015,
Trigon Profit 9 NSFIZ 17 listopada 2015 .
Trigon Profit 10 NSFIZ 16 listopada 2015.
Trigon Profit 12 NSFIZ 14 stycznia 20161,
Trigon Profit 14 NSFIZ 14 stycznia 2016 .
Trigon Profit 15 NSFIZ 12 stycznia 2016 1.
Trigon Profit 16 NSFIZ 26 lutego 2016.
Trigon Profit 18 NSFIZ 7 czerwca 2016,
Varsovia NSFIZ 16 wrzesnia 2013 r.

9 EQUES INVESTMENT TFI EIP 1 NSFIZ 8 wrze$nia 2015r.
EOSTFIZ NFS 30 listopada 2011r.
EQUES CREDITUM NSFIZ 20sierpnia 2014 .
Eques DEBITUM 2 NSFIZ 1sierpnia 2013r.
EQUES DEBITUM NSFIZ 25 kwietnia 2012r.

10 Intrum Justitia TFI Intrum Justitia Debt Fund 1 FIZ NFS 20 pazdziernika 2005 .

N Allianz Polska TFI Kredyt Inkaso | NSFIZ 31 pazdziernika 2006 r.
Kredyt Inkaso Il NSFIZ Tmarca2012r.

12 Copernicus Capital TFI BISON NSFIZ 28 sierpnia 2006 .
CERES NSFIZ 31maja2011r.
Horyzont NSFIZ 14 kwietnia 2015r.
Indos 2 NSFIZ 10 grudnia 2013 r.
S-Collect FIZ NFS 5 sierpnia 2005.
VPF I NSFIZ 3 kwietnia 2007 r.
VPF III NSFIZ 4 pazdziernika 2007 r.

13 Ipopema TFI Corpus luris NSFIZ 25 wrzesnia 2008 r.
IPOPEMA 101 NSFIZ 28 kwietnia 2014r.
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Lp. TH Fundusz Data rejestragji
[POPEMA 130 NSFIZ 13 sierpnia 2015r.
IPOPEMA 135 NSFIZ 28 grudnia 2015,
[POPEMA 144 NSFIZ 2 czerwea 2016r.

14 Opera TFI Revenue NSFIZ 23 lipca2013r.

15 Fundusze Inwestycji Polskich TFI FIP 17 NSFIZ 5stycznia 2016

16 Skarbiec TFI EGB Podstawowy NSFIZ 30 czerwca 2006 .

17 FINCREATFI Fincrea TFIZNFS 13 czerwea 2006 1.
FORNET NSFIZ 16 pazdziernika 2014 .
KREQS NSFIZ 3wrzesnia 2015r.

18 Opoka TFI RCM-GNB-2015-1 NSFIZ 18 grudnia 2015r.
RCM-GNB-2015-2 NSFIZ 22 marca 2016r.

19 Saturn TFI PSF NSFIZ 1lipca2015r.

20 Mebis TFI Alfa NSFIZ 18 stycznia 2013 1.
Future NSFIZ 13 pazdziernika 2011 .
GPM Vindexus NSFIZ 24lipca 2007 r.

21 TFI BDM Pragma 1FIZNFS 25 listopada 2013 r.

22 Money Makers TFI Bonus Wierzytelnosci DTP NSFIZ 28 grudnia 2015r.
Bonus Wierzytelnosci 2 Pragma Inksaso NSFIZ 24 maja2016r.

23 GO TFI GODEBT HIPO FIZ NFS 211lipca2014r.
GODEBT1 FIZ NFS 17 lutego 2012r.
PRIME FIZ NFS 17 lutego 2012 .

24 BPSTFI BPS 1 NSFIZ 28 kwietnia 2011 .
BPS 3 NSFIZ 3grudnia 2012r.
BPS 4 NSFIZ 11 wrze$nia 2013 r.
SGB NSFIZ 25maja2011r.

25 Investors TFI MFH NSFIZ 19 kwietnia 2016 .

rédto: opracowanie whasne na podstawie danych KNF.

Pozycja konkurencyjna Emitenta

Wedtug danych IZFiA na dzien 30 czerwca 2016 1. oraz danych ze sprawozdania finansowego PROKURA NSFIZ za 2015 r., aktywa netto funduszy
sekurytyzacyjnych zarzadzanych przez 14 najwiekszych towarzystw wyniosty ponad 6,6 mld PLN. £aczna wartos¢ aktywéw netto funduszy
zarzadzanych przez Grupe na ten dzied wyniosta okofo 640 min PLN, co plasowato Grupe na czwartym miejscu wéréd podmiotow
konkurencyjnych z ponad 9,6% udziatem w rynku.
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WAN zarzadzanych funduszy sekurytyzacyjnych

TFI wmin PLN wg udziatu
KRUK TFI 1.006* 15,1%
Open Finance TFI 1.007 15,1%
Forum TFI 989 14,9%
BESTTFI 640 9,6%
Noble Funds TFI 497 7,5%
ALTUSTFI 491 73%
AgioFunds TFI 422 6,3%
Trigon TFI 409 6,1%
EQUES INVESTMENT TFI 380 57%
Intrum Justitia TFI 306 4,6%
Allianz Polska TF! 277 4,2%
Copernicus Capital TFI 152 2,3%
I[popema TFI 72 1,1%
Opera TFI 17 0,2%
RAZEM 6.665

Zrddto: opracowanie wlasne na podstawie danych IZFiA.
*- Dane ze sprawozdania finansowego PROKURA NSFIZ za 2015 r.,, ze wzgledu na brak dostepnych danych nie uwzgledniono P.R.E.S.C.0. Investment | NSFIZ.

5.4 Podstawy wszelkich oswiadczen Emitenta dotyczacych jego pozycji konkurencyjnej

Emitent oszacowat przytoczone wielkosci dotyczace pozycji konkurencyjnej Emitenta i Grupy na podstawie danych GUS, NBP, KNF, IZFiA, KPF,
Komisji Europejskiej, danych ze sprawozdan finansowych podmiotéw konkurencyjnych, a takze ogélnie dostepnych materiatow prasowych.

Dane pochodzace ze wskazanych powyzej zrédet zostaty powtdrzone dokfadnie. W stopniu, w jakim Emitent jest tego Swiadom i w jakim moze
to oceni¢ na podstawie informacji opublikowanych przez podmioty trzecie, nie zostaty pominiete zadne fakty, ktére sprawityby, ze powtdrzone
informacje bytyby niedoktadne lub wprowadzatyby w btad.

6. INFORMACJE O TENDENCJACH

Zarzad Emitenta oswiadcza, Ze od daty zakoficzenia ostatniego okresu sprawozdawczego, za ktory opublikowano zbadane informacje
finansowe, tj. 31 grudnia 2015 r., do dnia zatwierdzenia Prospektu w ramach Grupy nie wystapity zadne istotne niekorzystne zmiany
w perspektywach Grupy.

Informacje o jakichkolwiek znanych tendencjach, niepewnych elementach, zadaniach, zobowigzaniach lub zdarzeniach, ktore
moga mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy emitenta przynajmniej do korica biezacego roku obrotowego

Czynniki zewnetrzne

(@) Sytuacja makroekonomiczna w kraju

Grupa dziata wylacznie na rynku krajowym, co oznacza, ze gtéwny wplyw na jej sytuacje ekonomiczng ma sytuacja
makroekonomiczna w Polsce. Korzystna koniunktura gospodarcza oznacza, ze dtuznicy mogq dysponowac wigkszymi kwotami
Srodkéw pienieznych, aby regulowac swoje zobowigzania — w tym te wobec Grupy, a inwestorzy sktonni s3 zaakceptowac nizsza
marze, co pozytywnie wptywa na koszt finansowania inwestycji.
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(b) Sytuacja na rynku obrotu wierzytelnosciami

W najblizszych latach nalezy spodziewac sie zwiekszonej podazy portfeli wierzytelnosci sprzedawanych przez banki. Na taka sytuacje
wptywa kilka czynnikéw. Jednym z nich jest wprowadzenie podatku od wartosci aktywdw posiadanych przez banki, tzw. ,podatek
bankowy”. Banki, chcac obnizy¢ podstawe opodatkowania, beda dazyly do zmniejszenia wartosci sumy aktywéw, a tym samym do
zwigkszenia rentownosci posiadanych aktywdw, np. poprzez sprzedaz portfeli wierzytelnosci nieregularnych, w tym
zabezpieczonych hipotecznie.

(0) Niepewnos¢ dotyczaca regulagji prawnych

W ostatnim czasie zaobserwowano w Polsce liczne propozycje i inicjatywy gruntownej przebudowy systemu prawnego. Ewentualne
zmiany regulacji prawnych dotyczacych w szczegdlnosci dochodzenia wierzytelnosci, podatkdw, upadtosci konsumenckiej oraz
ochrony i przetwarzania danych osobowych moga mie¢ wptyw na efektywno$¢ dziatalnoéci prowadzonej przez Grupe.

(d) Konkurencja ze strony innych podmiotéw

Rynek zarzadzania wierzytelnosciami w Polsce cechuje sie relatywnie wysokimi stopami zwrotu, ktére przyciagaja inwestorow
réwniez w okresie spowolnienia gospodarczego. Zyskownos¢ takiej formy prowadzenia dziatalnosci gospodarczej powoduje, iz
istnieje ryzyko pojawienia sie na rynku kolejnych podmiotéw, ktére mogtyby spowodowac zmniejszenie udziatu Grupy w rynku.
Jednakze najbardziej dochodowa dziatalnos¢ polegajaca na nabywaniu i odzyskiwaniu portfeli wierzytelnosci cechuje sie duza
kapitatochtonnoscia, co tworzy naturalne bariery wejscia, ktére mogq zniechecac nowe podmioty.

Czynniki wewnetrzne

(a) Efektywnos¢ prowadzonych dziatan operacyjnych

Gtéwnym czynnikiem wewnetrznym majacym wptyw na wyniki osiagane przez Grupe bedzie efektywno$¢ prowadzonych dziatar
windykacyjnych, w tym wdrozenie nowego systemu operacyjnego SIGMA oraz poszerzenie oferty produktowej w ramach windykacji
polubownej. Emitent liczy, ze w $rednim i dtugim okresie dziatania te spowodujg wzrost odzyskiwanych kwot wierzytelnosci,
aw konsekwencji zwiekszenie stopy zwrotu inwestycji w portfele.

(b) Realizacja zatozen biznesowych

Dalszy rozwéj Grupy zalezy takze od powodzenia i tempa realizacji przyjetych przez zarzad zatozen biznesowych. Konsekwentna
realizacja tych zatozer powinna przetozy¢ sie w ciggu najblizszych kilku lat na osiaggane przez Grupe wyniki finansowe.

Poza wymienionymi wyzej czynnikami Emitentowi nie s znane inne tendencje, ktdre na dzien zatwierdzenia Prospektu mogtyby miec istotny
wptyw na perspektywy Grupy.

7. PROGNOZY WYNIKOW LUB WYNIKI SZACUNKOWE

Emitent nie podaje do publicznej wiadomosci prognoz ani wynikéw szacunkowych. Zarzad Emitenta postanowit réwniez nie zamieszczac
w Prospekcie prognoz ani wynikdw szacunkowych.

8. ORGANY ADMINISTRACYJNE, ZARZADZAJACE | NADZORCZE

8.1 Zarzad

Krzysztof Borusowski — Prezes Zarzqdu Emitenta

0d 2002 r. zwigzany z Grupa. Posiada wieloletnie doswiadczenie w sektorze ustug finansowych. Jako Dyrektor Zarzadzajacy Kouri Capital
Poland Ltd oraz BBH Capital Partners sp. z 0.0. w latach 1997-2002, prowadzit projekty z zakresu pofaczen i przeje¢ (M&A) dotyczace
nastepujacych podmiotéw: BWR S.A., Polsko-Amerykariski Bank Hipoteczny S.A., BWR Bank Secesyjny S.A. oraz Cuprum Bank S.A. W 2002
zakofczyt z sukcesem projekt polegajacy na zbudowaniu grupy finansowej wokét Dominet S.A. obejmujacy zakup Cuprum Banku S.A.
i wprowadzenie inwestora finansowego z grupy Merrill Lynch. W latach 1994-1995 byt zatrudniony na stanowisku menedzera w J. Schroder
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Wagg&~Co. Limited/Schroder Polska sp. z o.0. i odpowiadat za projekty w sektorze ustug finansowych firmy na terenie Polski. W latach
1992-1994 pracowat jako konsultant w Bain & Company Inc. w Bostonie. Prace zawodowa zaczynat w 1990 w Ministerstwie Prywatyzacji, gdzie
miedzy innymi brat udziat w przygotowaniu pierwszej w Polsce publicznej oferty akgji (prywatyzacja pilotazowa spétek: Tonsil, Exbud, Krosno,
Kable i Prochnik) oraz w opracowaniu koncepcji prywatyzacji sektorowej. Reprezentowat Skarb Panstwa, zasiadajac w radach nadzorczych
m.in.: Norblin S.A. oraz Banku Przemystowo-Handlowego S.A. Ukoriczyt studia ekonomiczne na Katolickim Uniwersytecie Lubelskim oraz
posiada dyplom Master of Business Administration z Harvard Business School, USA.

Marek Kucner — Wiceprezes Zarzqdu Emitenta

0d 2002 r. zwigzany z Grupa. Posiada wieloletnie doswiadczenie zdobywane na rynku finansowym. W latach 1999-2000 jako menedzer Kouri
(apital Poland Ltd oraz BBH Capital Partners sp. z 0.0. wspétpracowat przy transakcjach sprzedazy BWR S.A. na rzecz Deutsche Bank oraz BWR
Bank Secesyjny S.A. na rzecz Daimler Chrysler. Kierowat réwniez zespotem wyceny i analiz finansowych w projekcie stworzenia grupy bankowej
wokot Dominet S.A. (nabycie Cuprum Bank S.A. i wprowadzenie inwestora finansowego z grupy Merrill Lynch), a takze w projekcie
prywatyzacji duzego holdingu chemicznego. W latach 1996-1999 pracowat w Reuters Polska sp. z 0.0., gdzie zajmowat si¢ zarzadzaniem
ryzykiem w departamencie skarbowym w bankach. Z sukcesem przeprowadzit wdrozenia systemu risk management, m.in. w ING Barings
Warsaw Branch, Banku Slaskim S.A., Banku Handlowym w Warszawie S.A., BGZ S.A. oraz dawnym Vereinshank Polska S.A. Posiada dyplom
z zakresu finansow Slaskiej Migdzynarodowej Szkoty Handlowej w Katowicach.

Barbara Rudziks — Cztonek Zarzqdu Emitenta

0d 2009 r. zwigzana z Grupa. 0d 1998 r. zwiazana z sektorem finansowym. Kariere zawodowa rozpoczeta w GE Money Bank (obecnie Bank BPH
S.A.) w Departamencie Windykacji. Nastepnie zarzadzata Departamentem Telemarketingu i najwiekszym w Pionie Operacji Banku
Departamentem Sprzedazy i Obstugi Telefonicznej, zajmujacym sie telesprzedazq produktow bankowych i kompleksowa telefoniczng obstuga
klientéw. Odpowiada za zarzadzanie operacyjne Emitentem. Prowadzita wyktady na studiach podyplomowych w Wyzszej Szkole Bankowej
w Gdarisku z zakresu zagadnien zwiazanych z zarzadzaniem sprzedaza telefoniczna. Posiada certyfikat w obszarze zarzadzania jakoscig wedtug
metodologii Lean Six Sigma. Posiada dyplom z zakresu zarzadzania przedsigbiorstwem Akademii Morskiej w Gdyni.

Jacek Zawadzki — (ztonek Zarzqdu Emitenta

(ztonek Zarzadu Emitenta od 1 lipca 2016 r. Posiada ponad 20-letnie doswiadczenie w branzy IT, z czego 10 lat jako osoba odpowiedzialna za
zarzadzanie duzymi strukturami IT w polskich i miedzynarodowych instytucjach finansowych. Ponad 15 lat pracowat w GE Money Bank, gdzie
przeszedt wszystkie szczeble kariery od programisty do dyrektora dziatu IT. Wdrozyt z sukcesem kilkadziesiat projektéw dla biznesu polskiego
oraz kilka dla korporacji GE. Posiada doswiadczenie w realizacji potaczen operacyjnych spétek w obszarze technologii. Od 2013 r. w BEST S.A.
odpowiada za zarzadzanie Pionem IT oraz realizacje strategii IT. Posiada certyfikaty ukoriczenia szkoleri z metodologii Six Sigma. W 2014 r.
zdobyt nagrode Diament CI0 w prestizowym konkursie branzowym. Jest absolwentem Uniwersytetu Gdarskiego na kierunku Informatyka
i Ekonometria.

(zlonkowie Zarzadu Emitenta nie prowadza majacej istotne znaczenie dla Emitenta dziatalnosci podstawowej poza Emitentem, z wyjatkiem
zasiadania w organach spétek zaleznych wobec Emitenta wyszczegdlnionych w punkcie prospektu ,Organizacja Grupy”.

Adres miejsca pracy cztonkéw Zarzadu Emitenta: BEST S.A., ul. kuzycka, 8A, 81-537 Gdynia.
8.2 Rada Nadzorcza

Stawomir Lachowski — Przewodniczqcy Rady Nadzorczej

Doswiadczony menedzer w dziedzinie finanséw. Prezes Zarzadu FM Bank PBP S.A. w latach 2013-2015. Twdrca mBanku, pierwszego banku
internetowego w Europie Srodkowo-Wschodniej, dziatajacego w Polsce, w Republice Czeskiej i na Stowacji oraz MultiBanku — nowoczesnego
banku dla klasy sredniej i mikroprzedsiebiorstw. Prezes Zarzadu BRE Banku S.A. w okresie 2004-2008, wczesniej wiceprezes zarzadu tego
banku odpowiedzialny za rozwdj bankowosci detalicznej. W latach 1998-2000 jako wiceprezes Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku
Polskiego S.A. odpowiedzialny za bankowos¢ detaliczng, korporacyjng i inwestycyjng stworzyt plan gtebokiej restrukturyzacji, ktérego
realizacja pozwolita zahamowac utrate pozycji rynkowej, tego tradycyjnie najwiekszego banku w Polsce. Rozpoczat prace w bankowosci
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w 1993 r. jako Cztonek Zarzadu odpowiedzialny za restrukturyzacje portfela ztych dtugéw w PBG SA w todzi, wéwczas jednego z najwigkszych
bankéw w Polsce obstugujacych duze przedsiebiorstwa. W PBG Bank petnit kolejno funkcje cztonka Zarzadu ds. trudnych kredytow
i restrukturyzacji, Wiceprezesa, a nastepnie Pierwszego Zastepcy Prezesa odpowiedzialnego za bankowos¢ detaliczna, korporacyjng i strategie
rozwoju. W okresie 1988-1992 wiasciciel i Prezes firmy doradczej Centrum Analiz Ekonomicznych INTEXIM specjalizujacej sie w analizach
projektéw inwestycyjnych i restrukturyzacji przedsiebiorstw. W latach 1983-1990 pracowat w Instytucie Rozwoju Gospodarczego SGPiS (SGH)
jako asystent i starszy asystent. Ukoficzyt z wyrdznieniem Wydziat Handlu Zagranicznego SGPiS (SGH). Studiowat réwniez na Uniwersytecie
Jana Gutenberga w Mogundji (1980/1981 i 1988/1989) oraz Uniwersytecie w Zurychu (1984). W 1997 r. ukoriczyt Advanced Management
Programme w INSEAD oraz w 2002 r. Stanford Executive Programme na Uniwersytecie Stanforda.

Dr hab. Leszek Pawtowicz — Wiceprzewodniczqcy Rady Nadzorczej

Profesor Uniwersytetu Gdariskiego, Wiceprezes Zarzadu Instytutu Badar nad Gospodarka Rynkowsa i Dyrektor Gdariskiej Akademii Bankowej,
a takze Kierownik Katedry Bankowosci na Wydziale Zarzadzania Uniwersytetu Gdaniskiego. Zasiadat w Radzie Nadzorczej Banku Gdariskiego
S.A., Polskiego Koncernu Naftowego Orlen S.A. i w Radzie Naukowej Banku Gospodarki Zywnosciowej S.A. Cztonek Rady Nadzorczej Banku
Polska Kasa Opieki S.A. Jest cztonkiem Komitetu Nauk o Finansach Polskiej Akademii Nauk. Autor licznych publikacji o tematyce ekonomiczne;.

Dr hab. Dariusz Filar — Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Wydziatu Ekonomiki Transportu Uniwersytetu Gdariskiego ze specjalizacja: handel zagraniczny. W 1976 r. uzyskat stopier doktora
nauk ekonomicznych, a w 1989 — stopieni doktora habilitowanego i zostat powotany na stanowisko docenta. Trzy lata péZniej objat stanowisko
profesora nadzwyczajnego na Wydziale Ekonomicznym Uniwersytetu Gdaniskiego. W latach 1992-1995 prowadzit zajecia na Uniwersytecie
Michigan. Byt Gtéwnym Ekonomista Banku Polska Kasa Opieki S.A. i Dyrektorem Biura Analiz Makroekonomicznych, a takze cztonkiem Rady
Polityki Pienigznej NBP. Byt réwniez cztonkiem Rady Nadzorczej Powszechnego Zaktadu Ubezpieczen S.A. i Rady Nadzorczej Banku Gospodarki
Zywnosciowej S.A.

Dr hab. Pasquale Policastro — (ztonek Rady Nadzorczej

Absolwent prawa na Katolickim Uniwersytecie w Mediolanie. Uzyskat stopien doktora, a nastepnie doktora habilitowanego w zakresie prawa
na Katolickim Uniwersytecie Lubelskim. Profesor Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu Szczeciriskiego. Wczesniej kierownik katedry
Prawa Unii Europejskiej na Katolickim Uniwersytecie Lubelskim (2002-2005). Wspétzatozyciel Europejskich Studiéw Magisterskich,
prowadzonych w latach 2008-2014 na Uniwersytecie Autonomicznym w Barcelonie, Uniwersytecie w Mediolanie, Uniwersytecie w Montpellier
i Uniwersytecie Szczecinskim pt. ,Law and Policies of European Integration: European Constitutional Law and Multilevel Constitutionalism”,
pierwszych i jedynych studiéw prawniczych ze wspdlnym dyplomem w Europie. Wspétzatozyciel, cztonek komitetu naukowego i koordynator
sieciowego centrum badawczego ,ECONET” (European and Comparative Law Network). Obecnie wiceprezes Miedzynarodowego Stowarzyszenia
Prawnikéw Sprzeciwiajacych Sie Broni Nuklearnej (International Association of Lawyers Against Nuclear Arms — IALANA). W latach 1990-1992
doradca delegata petnomocnika rzadu do spraw samorzadu terytorialnego (region Lublin).

Krzysztof Kazmarczyk — Cztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Szkoty Gtdwnej Handlowej w Warszawie ze specjalizacjq finanse i rachunkowos¢. W latach 1999-2008 pracowat w grupie Deutsche
Bank — DB Securities S.A., gdzie petnit funkcje Zastepcy Dyrektora Dziatu Analiz Rynku Akgji oraz Analityka Rynku Akcji — region Europy
Srodkowo-Wschodniej. W okresie 2008-2010 petnit réine funkcje zarzadcze w grupie TP S.A., w tym Cztonka Zarzadu spétki TP Emitel,
Dyrektora Pionu Strategii i Rozwoju Biznesu grupy TP S.A. W latach 2010-2011 pracowat w szwajcarskim banku inwestycyjnym Credit Suisse
w Polsce. W latach 2012-2015 petnit funkcje Wiceprezesa Zarzadu ds. Strategii i Rozwoju w spotce Emitel — wiodgcym operatorze naziemnej
sieci radiowo-telewizyjnej w Polsce. Obecnie zawodowo niezalezny cztonek Rad Nadzorczych spétek notowanych na GPW w Warszawie.
Wieloletnie doswiadczenie nadzorcze zdobywat, zasiadajac w radach nadzorczych spétek notowanych na GPW na przestrzeni ostatnich 10 lat
(m.in. KGHM Polska Miedz, Polish Energy Partners, Duon, Graal, Wirtualna Polska, 4fun Media, Polimex-Mostostal, Magellan, Robyg, InPost,
Integer, SARE).
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Mirostaw Gronicki — (ztonek Rady Nadzorczej

Ukonczyt studia ekonomiczne na Wydziale Ekonomiki Transportu Uniwersytetu Gdanskiego. W 1977 r. uzyskat stopien doktora nauk
ekonomicznych na tej uczelni. Od 1987 r. do 1993 r. zatrudniony w zagranicznych instytucjach naukowych, m.in. na Uniwersytecie Pensylwania
w Filadelfii, Uniwersytecie Karola w Pradze oraz w ICESAD w Kitakyushu. Pracowat w organizacjach miedzynarodowych, tj. Banku Swiatowym,
ONZ i UE, zajmowat sie réwniez consultingiem. Po powrocie do Polski do 1998 r. byt makroekonomista w Instytucie Badan nad Gospodarka
Rynkowa w Gdansku. W 1999 r. zostat wspétpracownikiem Centrum Analiz Spofeczno-Ekonomicznych, gdzie kierowat projektami badawczymi
dotyczacymi analizy makroekonomicznej oraz prognoz gospodarczych dla Polski, Ukrainy, Gruzji i Kirgistanu. Jest autorem i wspétautorem
licznych publikacji, w tym kilku ksigzek. W latach 2000-2003 gtdwny ekonomista Banku Millennium, ponadto doradca banku inwestycyjnego
Goldman Sachs. Byt takze doradca rzadow Butgarii, Turkmenistanu i Stowagji. Sprawowat funkcje ministra finanséw w rzadzie Marka Belki
w latach 2004-2005. W 2010 r. prezydent RP Lech Kaczynski powotat go na cztonka Narodowej Rady Rozwoju. Od 2005 r. pracuje jako
niezalezny konsultant i doradca.

Andrzej Klesyk — (ztonek Rady Nadzorczej

Absolwent Katolickiego Uniwersytetu Lubelskiego, ukoriczyt studia MBA w Harvard Business School. W latach 1989-1990 pracowat
w Ministerstwie Przeksztatceri WasnoSciowych, a nastepnie w Stanach Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii. Wspdttworzyt Handlobank oraz Bank
Inteligo, ktdry jest jego autorskim projektem. W latach 1993-2000 pracowat w firmie doradczej McKinsey & Company w Londynie, pozniej
przez ponad cztery lata byt partnerem w Boston Consulting Group w Warszawie. Piastowat stanowisko (ztonka Rady Gospodarczej przy
Prezesie Rady Ministrow (2010-2012). 0d 2007 do 2015 r. Prezes Zarzadu PZU S.A.

Adres miejsca pracy cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta: BEST S.A., ul. tuzycka 8A, 81-537 Gdynia.

Potencjalne konflikty interesow pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta a innymi obowigzkami i interesami prywatnymi
(ztonkow Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

(ztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Emitenta nie sprawuja funkcji zarzadczych ani nadzorczych w innych podmiotach powigzanych
z Emitentem. W zwiazku z powyzszym nie istnieje ryzyko wystapienia konfliktu intereséw pomiedzy obowiazkami tych cztonkéw Zarzadu oraz
cztonkéw Rady Nadzorczej wobec Emitenta z ich obowiazkami wynikajacymi z zasiadania w organach innych spétek z Grupy. W zwigzku
z pozyczky jaka zostata udzielona Emitentowi przez Krzysztofa Borusowskiego — Prezesa Zarzadu na podstawie umowy z 7 wrzesnia 2015 r., nie
mozna wykluczy¢ ryzyka wystapienia w przysztosci konfliktu intereséw pomiedzy pozyczkodawca a Emitentem. Konflikt ten mogtby polegac na
kolizji pomiedzy obowiazkiem dziatania w interesie Emitenta lub zachowania niezaleznosci, a osobistymi interesami pozyczkodawcy, ktdre nie
musza w kazdym czasie by¢ tozsame z interesami Emitenta. Zarzadzanie konfliktem intereséw w odniesieniu do cztonkéw Zarzadu Emitenta
requluje § 3 ust. 3 ,Requlaminu Zarzadu BEST S.A.”, zgodnie z ktérym , w przypadku sprzecznosci interesdw Spdtki z interesami cztonka Zarzqdu,
jego wspdtmatzonka, krewnych i powinowatych do drugiego stopnia oraz oséb, z ktérymi jest powiqzany osobiscie, cztonek Zarzqdu powinien
wstrzymac sie od udziatu w rozstrzyganiu takich spraw i moze zqdac zaznaczenia tego w protokole. Z chwilq powziecia przez cztonka Zarzqdu
wiedzy co do wystqpienia lub moZliwosd wystqpienia sprzecznosci interesdw, jest on obowigzany niezwtocznie poinformowac o tym fakcie Zarzqd.”
Emitent posiada takze (w wykonaniu zasady V.Z.6 DPSN) ,Regulamin zarzadzania konfliktem intereséw w BEST S.A.”. Regulamin ten okresla
zaréwno kryteria, jak i okolicznodci, w ktérych moze dojs¢ u Emitenta do konfliktu interesow, a takze zasady postepowania w obliczu konfliktu
intereséw lub mozliwosci jego zaistnienia. Zgodnie z tym regulaminem, w przypadku ujawnienia potencjalnego lub realnego konfliktu
intereséw w trakcie wykonywania obowiazkow stuzbowych przez Prezesa Zarzadu jest on zobowiazany do niezwtocznego poinformowania
0 tej sytuacji Przewodniczacego Rady Nadzorczej. Przewodniczacy moze w takiej sytuacji podjac decyzje o wytaczeniu Prezesa z podejmowania
dziatari w takiej sytuacji. W odniesieniu do umowy pozyczki z dnia 7 wrzesnia 2015 r. zostaty zastosowane powyzej opisane regulacje
wewnetrzne Emitenta.

8.3 Komitet Audytu oraz Komitet Wynagrodzen

Przy Radzie Nadzorczej Emitenta funkcjonuja dwa organy wewnetrzne: Komitet Audytu oraz Komitet Wynagrodzen.

Komitet Audytu oraz Komitet Wynagrodzen sa organami wewnetrznymi Rady Nadzorczej o charakterze opiniodawczo-doradczym. W sktad
Komitetdw wchodza cztonkowie Rady Nadzorczej. (ztonkowie kazdego z Komitetéw spetniaja kryteria niezaleznosci. Kazda z wymienionych
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powyzej osob, stosownie do regulacji zawartych w Dobrych Praktykach, ztozyta oswiadczenie o istnieniu powiazan natury osobistej,
kapitatowej lub organizacyjnej z akcjonariuszem dysponujacym akcjami reprezentujacymi nie mniej niz 5% ogélnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta. Przedmiotowe o$wiadczenia udostepnione sg na stronie www.best.com.pl. Powotanie do sktadu Komitetu nastepuje
w drodze uchwaty Rady Nadzorczej. Wybory do sktadu Komitetu sq tajne. Pracami Komitetéw kieruj ich Przewodniczacy wybrani przez dany
komitet sposrdd jego Cztonkéw. Komitety maja prawo uzyskiwania — w szczegdlnosci od Cztonkéw Zarzadu Emitenta — wszelkich koniecznych
informacji, materiatéw i wyjasnier oraz niezaleznej porady fachowej w sprawach lezacych w kompetencji Komitetu. Uchwaty Komitetéw
zawierajq opinie, zalecenia lub propozycje, ktdre maja na celu przygotowanie decyzji, ktére podejmuje sama Rada Nadzorcza, w tym moga one
rekomendowac przyjecie przez Rade uchwat w okreslonych sprawach.

Szczegbtowa dziatalnosc kazdego z Komitetow jest w skrdcie scharakteryzowana ponizej.

Komitet Audytu

Komitet Audytu dziata na podstawie Regulaminu Rady Nadzorczej oraz Regulaminu Komitetu Audytu szczegdtowo okreslajacego skfad,
zadania, kompetencje Komitetu oraz sposob podejmowania przez niego uchwat. Komitet zbiera sie na posiedzeniach przed posiedzeniami Rady
Nadzorczej oraz przed publikacja raportéw okresowych Emitenta. W 2014 r.iw 2015 r. odbyly sie po cztery posiedzenia Komitetu.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu w sktad Komitetu Audytu wchodza:

" dr hab. Dariusz Filar — Przewodniczacy Komitetu Audytu;
" Krzysztof Kaczmarczyk — Cztonek Komitetu Audytu; oraz
" Stawomir Lachowski — Cztonek Komitetu Audytu.

Emitent informuje, ze Stawomir Lachowski, Dariusz Filar i Krzysztof Kaczmarczyk spetniaja warunek niezaleznosci i posiadaja kwalifikacje
w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej stosownie do i w rozumieniu art. 86 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach
i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym (tekst jedn. Dz.U. z 2015 r.,
poz. 1011, ze zmianami). Wskazani w zdaniu poprzednim cztonkowie Komitetu Audytu spetniaja takze kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa
w zasadzie II.Z.4 Dobrych Praktyk i ztozyli pisemne oSwiadczenia o spetnianiu tych kryteriéw zgodnie z zasada II.Z.5 Dobrych Praktyk.

Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegdlno$ci nadzér i monitorowanie nad nastepujacymi obszarami:
] procesem sprawozdawczosci finansowej, w szczegdlnosci poprzez:

- wyrazanie opinii na temat funkcjonujacej u Emitenta polityki rachunkowosci i stosowanych zasad sporzadzania
sprawozdan finansowych,

- weryfikacje sprawozdan finansowych, w tym w zakresie poprawnosci i kompletnosci zawartych w nich informacj;
- analize raportu biegtego rewidenta z badania sprawozdan finansowych,
- ocene procesu komunikagji informacji finansowych,

" funkcjonowaniem systemu kontroli wewnetrznej poprzez:

- oceng efektywnosci poszczegélnych elementéw tego systemu, w tym dotyczacych sprawozdawczoéci finansowej
i bezpieczeristwa wykorzystywanych technologii informatycznych,

- analize wykrytych nieprawidfowosci w systemie kontroli wewnetrznej,
" procesem zarzadzania ryzykiem w zakresie:

- oceny efektywnosci zarzadzania ryzykiem przez Zarzad w obszarach ryzyka finansowego, operacyjnego i strategicznego
Emitenta,

- zrozumienia wptywu ryzyka biznesowego na sprawozdania finansowe,

- oceny polityki ubezpieczen majatkowych Emitenta oraz ubezpieczen odpowiedzialnosci cywilnej cztonkow jej organdw,

65



SN
BEST Program Emisji Obligacji BEST S.A.

] dziatalnoscig audytu wewnetrznego, w szczegélnosci poprzez:

- opiniowanie kandydatéw na stanowisko kierownika dziatu odpowiedzialnego za audyt wewnetrzny, wnioskowanie/
opiniowanie jego odwofania,

- przeglad i opiniowanie regulaminu, planu pracy, analizy budzetu i struktury audytu wewnetrznego,

- okresowg ocene realizacji planu audytéw i dziatan podjetych przez Zarzad w odpowiedzi na kwestie zidentyfikowane
przez audyt wewnetrzny,

= procesem badania sprawozdan finansowych, w szczegélnosci poprzez:
- rekomendowanie podmiotu do badania sprawozdania finansowego,
- opiniowanie wysokosci wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,

- ocene niezaleznosci biegtego rewidenta,

komunikowanie sie w zakresie planu metod i wynikéw pracy biegtego rewidenta,
- opiniowanie swiadczonych ustug dodatkowych na rzecz Emitenta przez podmiot uprawniony do badania,

- badanie kwestii bedacych powodem rezygnacji z ustug rewidenta zewnetrznego i wydawanie zalecedn w sprawie
wymaganych czynnosci.

Komitet Wynagrodzeri

Komitet Wynagrodzen dziata na podstawie Regulaminu Rady Nadzorczej. Jest organem opiniodawczo-doradczym Rady Nadzorczej w sprawach
dotyczacych wynagrodzen (ztonkéw Zarzadu Spétki i zasad realizowania przez Emitenta systemdw opartych na opcjach na akcje lub innych
bodzcach motywacyjnych opartych na akcjach. Posiedzenia odbywaja sie w razie potrzeby, w terminach posiedzen Rady Nadzorczej. W 2014 .
i 2015 r. odbyly sie po trzy posiedzenia Komitetu.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu w sktad Komitetu Wynagrodzen wchodza:
] dr hab. Leszek Pawtowicz — Przewodniczacy Komitetu Wynagrodzen; oraz
] dr hab. Pasquale Policastro — Cztonek Komitetu Wynagrodzen.

Do zadan Komitetu Wynagrodzen nalezy w szczegdlnosci:

] przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji dotyczacych zasad wynagradzania Cztonkéw Zarzadu;

] przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji dotyczacych wynagrodzer poszczegdlnych Cztonkéw Zarzadu;

] przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji dotyczacych odpowiednich form uméw pomiedzy Emitentem a Cztonkiem Zarzadu;
oraz

] przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji zasad realizowania systeméw opartych na opcjach na akcje lub innych bodzcach

motywacyjnych opartych na akcjach.

8.4 Zasady tadu Korporacyjnego
Emitent o$wiadcza, iz stosuje zasady tadu korporacyjnego zawarte w Dobrych Praktykach.

Dobre Praktyki stanowig zbidr rekomendaji i zasad postepowania odnoszacych sie w szczegdlnosci do organéw spétek gietdowych i ich
akgjonariuszy. Regulamin GPW oraz uchwaty Zarzadu i Rady GPW okreslaja sposéb przekazywania przez spétki gietdowe informacji
0 stosowaniu zasad tadu korporacyjnego oraz zakres przekazywanych informacji. Sprawozdanie ze stosowania dobrych praktyk na rynku
kapitatowym za miniony rok obrotowy jest czescig rocznego sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Emitenta, ktdre jest natomiast czescia
rocznego sprawozdania finansowego Emitenta. Tekst oSwiadczenia o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego dostepny jest takze na stronie
internetowej Emitenta www.best.com.pl w zakfadce ,Dla Inwestoréw / tad korporacyjny”.

W raporcie biezacym nr 1/2016 z dnia 5 stycznia 2016 ., za poérednictwem systemu EBI, Emitent przekazat do publicznej wiadomosci raport
dotyczacy niestosowania trzech zasad szczegétowych, zawartych w zbiorze , Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016”. Ponadto, realizujac
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zasade 1.2.1.13, Emitent zamiescit na swojej stronie internetowej pod adresem http://www.best.com.pl/files/36/GPW_DP_PL.pdf dokument
LInformacja na temat stanu stosowania przez spétke rekomendacji i zasad zawartych w Zbiorze Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016”,
w ktérym Emitent wskazat takze zasady i rekomendacje, ktore nie maja zastosowania do spétki, wraz ze stosownym komentarzem.

Emitent nie stosuje nastepujacych zasad szczegdtowych:

.Z.15 Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu informacje
zawierajqcq opis stosowanej przez spétke polityki réznorodnosd w odniesieniu do wtadz spdtki oraz jej kluczowych menedzeréw; opis
powinien uwzgledniac takie elementy polityki rdznorodnosci, jak ptec, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze
wskazywac cele stosowanej polityki réznorodnosci i sposdb jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli spdtka nie opracowata
i nie realizuje polityki réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie internetowej wyjasnienie takiej decyzji.

Emitent nie opracowat i nie realizuje formalnej polityki réznorodnosci w odniesieniu do wtadz Emitenta oraz jego kluczowych
menedzeréw z uwagi na bardzo stabilny sktad Zarzadu Emitenta i niewielka liczbe kluczowych stanowisk menedzerskich, na ktdrych
zmiany zachodza bardzo rzadko. O sktadzie Rady Nadzorczej decyduje walne zgromadzenie, ktére przy wyborze cztonka Rady
Nadzorczej bierze pod uwage zwiaszcza wyksztatcenie oraz doswiadczenie zawodowe danej osoby. Jesli istnieje mozliwos¢
stosowania zasad rdznorodnosci — Emitent je wypetnia mimo braku formalnej polityki w tym zakresie. Przyktadem rdznorodnosc
i w organach Emitenta jest skfad Zarzadu oraz Rady Nadzorczej obejmujacy osoby o réznorodnym wyksztatceniu, doswiadczeniu
zawodowym, wieku oraz ptci.

1.2.20 Spétka prowadzi korporacyjnq strone internetowq i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu zapis
przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo.

£ uwagi na aktualng strukture akcjonariatu i niezgtaszanie przez akcjonariuszy potrzeby w tym przedmiocie Emitent podjat decyzje
0 niedokonywaniu zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo, stad zasada ta nie jest stosowana.
W przypadku znaczacego zainteresowania akcjonariuszy Emitenta publikacja na stronie internetowej zapisu audio przebiegu obrad
walnego zgromadzenia, Zarzad Emitenta rozwazy wprowadzenie takiej mozliwosci.

VI.Z2. Aby powigza¢ wynagrodzenie cztonkdw zarzqdu i kluczowych menedzerdw z dhigookresowymi celami biznesowymi
i finansowymi spdtki, okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu motywacyjnego opgji lub innych instrumentéw powigzanych
Z akcjami spdtki a moZliwosciq ich realizacji powinien wynosi¢ minimum 2 lata.

U Emitenta funkcjonuje program motywacyjny dla cztonkéw Zarzadu Emitenta na lata 2015-2018. W kazdym roku trwania
programu uprawnionej osobie mogq zosta¢ przyznane warranty subskrypcyjne zamienne na akgje. Ostatnia transza warrantéw
przyznawana bedzie do potowy 2019 r. Po uptywie roku od tej daty uprawnieni moga zazada¢ zamiany warrantw na akcje. Zatem
okres pomiedzy przyznaniem warrantéw w ramach ostatniej transzy a ich realizacja moze byc krétszy niz dwa lata. Emitent zwraca
jednak uwage, ze okres pomiedzy przyznaniem warrantéw w ramach pierwszej transzy a ich realizacja wynosi ponad trzy lata.

Nastepujace zasady szczegdtowe i rekomendacje nie majg zastosowania do Emitenta:

1.2.10 Spdtka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu prognozy
finansowe — jezeli spdtka podjeta decyzje o ich publikacji — opublikowane w okresie co najmniej ostatnich 5 lat, wraz z informacjq
0 stopniu ich realizacji.

Aktualnie z uwagi na strukture akcjonariatu Emitent nie podjat decyzji o publikacji prognoz finansowych. 0 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 spdtka jest
w stanie zapewnic infrastrukture technicznq niezbednq dla sprawnego przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu
srodkéw komunikagji elektronicznej, powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich
srodkow, w szczegdinosci poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronng komunikage w czasie rzeczywistym, w ramach ktdrej akcjonariusze mogq wypowiadac sie w toku obrad walnego
zgromadzenia, przebywajqc w miejscu innym niz migjsce obrad walnego zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.
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Emitent nie stosuje tej zasady, gdyz nie jest to uzasadnione strukturg akcjonariatu (aktualnie ponad 97% akcji Emitenta nalezy do
prezesa i wiceprezesa Zarzadu Emitenta), a ponadto pozostali ak¢jonariusze nie zgtaszaja Emitentowi oczekiwan w tym zakresie.
W razie zmiany ktéregokolwiek z czynnikéw Emitent rozwazy stosowanie tej zasady.

] IV.R.3. Spdtka dqzy do tego, aby w sytuaqji gdy papiery wartosciowe wyemitowane przez spdtke sq przedmiotem obrotu w réznych
krajach (lub na rdznych rynkach) i w ramach réznych systeméw prawnych, realizacja zdarzen korporacyjnych zwiqzanych z nabyciem
praw po stronie akcjonariusza nastepowata w tych samych terminach we wszystkich krajach, w ktdrych sq one notowane.

Papiery wartosciowe wyemitowane przez Emitenta nie s przedmiotem obrotu w réznych krajach (lub na rdznych rynkach)
i w ramach réznych systemow prawnych.

= IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spotki, spotka zapewnia powszechnie dostepng transmisje obrad
walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Emitent nie stosuje tej zasady, gdyz nie jest to uzasadnione strukturg akcjonariatu (aktualnie ponad 97% akcji Emitenta nalezy do
prezesa i wiceprezesa Zarzadu Emitenta), a ponadto pozostali akcjonariusze nie zgtaszaja Emitentowi oczekiwan w tym zakresie.
W razie zmiany ktéregokolwiek z czynnikdw Emitent rozwazy stosowanie tej zasady.

9. ZNACZNI AKCUJONARIUSZE

W zakresie znanym Emitentowi nalezy poda¢, czy Emitent jest bezposrednio lub posrednio podmiotem posiadanym lub
kontrolowanym oraz wskaza¢ podmiot posiadajacy lub kontrolujacy, a takze opisa¢ charakter tej kontroli i istniejace
mechanizmy, ktére zapobiegaja jej naduzywaniu

Akgjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio co najmniej 5% ogélnej liczby gtoséw, w rozumieniu art. 4 pkt 17 Ustawy o Ofercie
Publicznej:

Liczba gtosow Udziat w ogdlnej

Udziat w kapitale przystugujacych  liczbie gtosow na WZA

Wyszczegdlnienie llos¢ posiadanych akqji  zakladowym Emitenta z posiadanych akgji Emitenta*
Krzysztof Borusowski 18.429.840 82,96% 23.880.236™* 86,619%**
Marek Kucner 3.213.353 14,46% 3.120.000** 11,32%**

* Ustalony zgodnie z art. 4 pkt 17) Ustawy o Ofercie Publicznej.

** W dniu 22 marca 2016 r. Emitent zawart z Krzysztofem Borusowskim i Markiem Kucnerem umowy objecia akgji serii D w ramach procedury podwyzszenia
kapitatu zaktadowego, ktdre zostato zarejestrowane w dniu 30 marca 2016 r. Ze wzgledu na fakt, Ze akcje serii D nie zostaty jeszcze zdematerializowane
w rozumieniu art. 5 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, nie przystugujq z nich jeszcze prawa gtosu. Procedura jest w toku — Zarzqd KPDW podjqt
uchwate o warunkowej rejestragji akgji serii D, o czym Emitent informowat raportem biezqcym nr 64/2016 z dnia 1 czerwca 2016 r. Po zarejestrowaniu akgji
w KDPW Krzysztof Borusowski bedzie posiadat 18.429.840 akgji uprawniajgcych do wykonywania 25.149.840 gtoséw na walnym zgromadzeniu akgjonariuszy, co
stanowi 86,91% ogdinej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Emitenta. Po zarejestrowaniu akcji w KDPW Marek Kucner bedzie posiadat 3.213.353 akdje
uprawniajgce do wykonywania 3.213.353 gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, co stanowi 11,10% ogdinej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta.

Krzysztof Borusowski posiada ponad 86% gtosow na walnym zgromadzeniu Emitenta, w zwiazku z czym jest podmiotem dominujacym
w stosunku do Emitenta w rozumieniu art. 4 pkt 14) Ustawy o Ofercie Publicznej. Jako podmiot dominujacy i jednoczesnie Prezes Zarzadu
Emitenta Krzysztof Borusowski sprawuje kontrole nad Emitentem.

Opis wszelkich znanych Emitentowi ustalen, ktorych realizacja moze w pézniejszej dacie spowodowac zmiany w sposobie
kontroli Emitenta

Na dzier zatwierdzania Prospektu nie ma zadnych znanych Emitentowi ustalen, ktdrych realizacja mogtaby w pézniejszej dacie spowodowac
zmiany w sposobie kontroli Emitenta.
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10. INFORMACJE DODATKOWE

10.1 Kapitat akcyjny
Kapitat akcyjny emitenta wynosi 22.216.177 PLN i zostat w catosci optacony.

Jednostkowa Rodzaj

Liczba akgji wartos¢  Wartos¢ nominalna uprzywilejowania

Nazwa serii (wszt.)  nominalna (PLN) emisji (PLN) Rodzaj akdji akgji

A 1.680.000 1 1.680.000 imienne co do gtosu 5:1

B 19.173.220 1 19.173.220 na okaziciela nie dotyczy

D 1.362.957 1 1.362.957 na okaziciela nie dotyczy
Razem 22.216.177 22.216.177

10.2 Umowa spotki (statut)

Rejestr i numer wpisu w rejestrze oraz opis

Emitent wpisany jest do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000017158. Akta rejestrowe Emitenta
przechowywane sa w Sadzie Rejonowym Gdarisk-Pétnoc w Gdansku, VIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Dziatalno$¢ Emitenta sklasyfikowana wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnoci opisana zostata w § 6 Statutu.

11. EMISJE OBLIGACI

Podstawowe warunki emisji obligaji, ktérych termin zapadalnosci przypada po dniu zatwierdzenia Prospektu, zawiera ponizsze zestawienie.

Nazwa Wartos¢ nominalna Oprocentowanie Czestotliwos¢

serii obligagji (w tys. PLN) nominalne  wyptaty odsetek Data emisji Termin wykupu Rodzaj emisji
K1 45000  WIBOR 3M + 3,8pp kwartalnie 30.04.2014 30.04.2018 publiczna
K2 50.000 6,00 % kwartalnie 30.10.2014 30.10.2018 publiczna
K3 35.000  WIBOR3M+3,3pp kwartalnie 10.03.2015 10.03.2019 publiczna
K4 20.000  WIBOR3M + 3,5pp kwartalnie 10.03.2015 10.03.2020 publiczna
L1 60.000  WIBOR 3M + 3,6pp kwartalnie 28.08.2015 28.08.2020 publiczna
L2 40.000  WIBOR 3M + 3,8pp kwartalnie 04.03.2016 04.03.2020 publiczna
L3 50.000  WIBOR 3M + 3,5pp kwartalnie 10.05.2016 10.05.2020 publiczna
0 6.770  WIBOR3M +3,1pp kwartalnie 30.12.2015 18.12.2018 prywatna
P 4.655  WIBOR3M + 3,5pp kwartalnie 27.01.2016 27.07.2020 prywatna
Q1 20.000  WIBOR 3M + 3,4pp kwartalnie 30.06.2016 26.01.2021 prywatna
Q 10,000  WIBOR 3M + 3,4pp kwartalnie 29.07.2016 01.03.2021 prywatna
Razem 341.425

Obligacje serii K1, K2, K3, K4, L1, L2 i L3 zostaty wprowadzone do notowan na rynku requlowanym prowadzonym przez GPW. Obligacje serii O
i P zostaly wprowadzone do notowan w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW. Powyzsze obligacje s3 obligacjami
niezabezpieczonymi.
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12. ISTOTNE UMOWY ZAWARTE PRZEZ EMITENTA | PODMIOTY ZALEZNE NALEZACE DO GRUPY

Emitent na potrzeby niniejszego Prospektu za istotne uznaje umowy inne niz zawarte w ramach normalnego toku dziatalnosci operacyjnej,
ktdrych przedmiot ma wartos¢ co najmniej 10% wartosci kapitatdw wiasnych Emitenta, mogace powodowac powstanie zobowiazania lub
nabycie prawa u dowolnego podmiotu z Grupy o istotnym znaczeniu dla mozliwosci realizacji przez Emitenta zobowigzan wobec
Obligatariuszy.

Umowa inwestycyjna z Hoist z dnia 12 kwietnia 2012 r.
W dniu 12 kwietnia 2012 r. Emitent zawart z Towarzystwem oraz z Hoist umowe inwestycyjna.

W umowie strony okreslity wzajemne relacje wynikajace ze wspdlnej inwestycji w BEST Il NSFIZ oraz kwestie zwigzane z powierzeniem
Emitentowi — jako Pierwszemu Zarzadzajacemu — do zarzadzania sekurytyzowanych wierzytelnosci tego funduszu.

Strony w umowie ustality wynagrodzenie Emitenta za zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami BEST Ill NSFIZ na poziomie
wynikajacym z umowy o zarzadzanie. Ponadto strony umowy ustality w niej poziom wskaznikéw zwiazanych z wptywami z sekurytyzowanych
wierzytelnosci BEST Il NSFIZ przekazanych Emitentowi do zarzadzania, ktdrych nieosiagniecie w okresie oznaczonym w umowie daje Hoist
prawo do powierzenia zarzadzania czescig sekurytyzowanych wierzytelnosci BEST Ill NSFIZ innemu niz Emitent podmiotowi (Drugi
Zarzadzajacy). Drugi Zarzadzajacy bedzie podmiotem posiadajacym zezwolenie KNF na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami
funduszy sekurytyzacyjnych, ktdry bedzie wskazany wyfacznie w przypadku opisanym powyzej.

Umowa przewiduje réwniez mechanizm, zgodnie z ktérym Hoist ma mozliwos¢ ztozenia Emitentowi oferty zakupu wszystkich posiadanych
przez Hoist certyfikatéw inwestycyjnych BEST Ill NSFIZ za okreslong w ofercie cene. Emitent moze zaakceptowac oferte, a w braku akceptacji
oferty Emitent zobowiazany jest do sprzedazy wszystkich posiadanych przez Emitenta certyfikatow inwestycyjnych BEST Il NSFIZ na rzecz
Hoist. Sytuacja taka jest dopuszczalna wytacznie w nastepujacych przypadkach:

(i) Emitent podczas Zgromadzenia Inwestoréw BEST Il NSFIZ przy podejmowaniu decyzji dotyczacych Drugiego Zarzadzajacego nie
bedzie dziatat zgodnie z wnioskiem Hoist;

(ii) Towarzystwo nie zawrze z Drugim Zarzadzajacym umowy o zarzadzanie wierzytelnosciami sekurytyzowanymi BEST III NSFIZ
przekazanymi Drugiemu Zarzadzajacemu do obstugi;

(iii) Towarzystwo nie bedzie wspétpracowac z Drugim Zarzadzajacym;

(iv) nastapi istotne naruszenie umowy przez Emitenta lub Hoist;

(v) wszczete zostanie postepowanie upadtosciowe przeciwko Emitentowi lub Hoist; lub

(vi) w terminie 30 dni od daty uprawomocnienia sie orzeczenia nie zostanie wykonane zobowiazanie wynikajace z zasadzenia od

Emitenta lub Hoist kwoty w wysokosci przekraczajacej 20% kapitatu zaktadowego Emitenta lub Hoist.

Ponadto, poza przypadkami opisanymi wyzej, transfer certyfikatéw inwestycyjnych BEST Il NSFIZ oraz ustanawianie obciazen na tych
certyfikatach przez Emitenta lub Hoist jest dopuszczalne jedynie za zgoda obu tych podmiotdw. Nie jest natomiast wymagana odrebna zgoda
zadnego z ww. podmiotow, jesli ustanawianie obcigzen na tych certyfikatach dokonywane jest w celu zabezpieczenia emisji obligacji Emitenta
i podmiotdw zaleznych od Emitenta. Emitent lub Hoist nie maja prawa odméwi¢ zgody na transfer certyfikatow, jezeli transfer dokonywany
jest na rzecz podmiotu zaleznego od Emitenta lub Hoist, w ktérym Emitent lub Hoist posiadaja 100% udziatw.

Umowa przewiduje réwniez kary umowne. Nieprzekazanie Drugiemu Zarzadzajacemu wszystkich dokumentéw, plikéw i danych bedacych
w posiadaniu Emitenta, a zwigzanych z przekazang do zarzadzania Drugiemu Zarzadzajacemu czescia sekurytyzowanych wierzytelnosci BEST llI
NSFIZ, obwarowane jest sankcja w postaci kary umownej w wysokosci 2 min PLN za kazdy miesiac opdznienia, przy czym facznie nie wiecej niz
10 min PLN. Z kolei naruszenie przez Emitenta ustanowionego zakazu transferu certyfikatow obwarowane jest sankcja w postaci kary umownej
w wysokosci 40 min PLN. Zapfata wskazanych wyzej kar umownych wytacza mozliwos¢ dochodzenia roszczen odszkodowawczych
przekraczajacych wysokos¢ tych kar w odniesieniu do zdarzen, ktdrych kary te dotycza.

Umowa inwestycyjna z Hoist z dnia 24 kwietnia 2012 r.

W dniu 24 kwietnia 2012 r. Emitent zawart z Towarzystwem oraz z Hoist umowe inwestycyjna.
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W zawartej umowie strony okreslity wzajemne relacje wynikajace ze wspélnej planowanej inwestycji w BEST IIl NSFIZ. Inwestycja polegata na
zakupie certyfikatéw inwestycyjnych BEST Il NSFIZ w celu pozyskania srodkdw na nabycie nowego portfela wierzytelnosci do BEST 11l NSFIZ.
Ponadto umowa reguluje kwestie zwigzane z powierzeniem Emitentowi do zarzadzania sekurytyzowanych wierzytelnosci wchodzacych
w skfad tego portfela.

Strony w umowie ustality wynagrodzenie Emitenta za zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosci tego portfela na zasadach rynkowych. Do
umowy maja odpowiednie zastosowanie postanowienia umowy z dnia 12 kwietnia 2012 r., z tym zastrzezeniem, iz strony w stosunku do
wierzytelnosci wchodzacych w sktad tego portfela wytaczyty postanowienia odnoszace sie do poziomu wskaznikéw zwigzanych z wptywami
z sekurytyzowanych wierzytelnosci, ktérych nieosiagniecie w okresie oznaczonym w umowie daje Hoist prawo do powierzenia zarzadzania
zescig sekurytyzowanych wierzytelnosci BEST Il NSFIZ Drugiemu Zarzadzajacemu. Oznacza to, iz strony wylaczyly mozliwos¢ przekazania
zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami wchodzacymi w sktad tego portfela Drugiemu Zarzadzajacemu w czasie trwania BEST III
NSFIZ (nie dfuzej jednak niz 15 lat).

Umowa inwestycyjna z Hoist z dnia 6 lipca 2012 .
W dniu 6 lipca 2012 r. Emitent zawart z Towarzystwem oraz z Hoist umowe inwestycyjna.

W zawartej umowie strony okreslity wzajemne relacje wynikajace ze wspélnej planowanej inwestycji w BEST IIl NSFIZ. Inwestycja polegata na
zakupie certyfikatéw inwestycyjnych BEST Il NSFIZ w celu pozyskania srodkdw na nabycie nowego portfela wierzytelnosci do BEST 11l NSFIZ.
Umowa reguluje réwniez kwestie zwiazane z powierzeniem Emitentowi do zarzadzania sekurytyzowanych wierzytelnosci wchodzacych
w sktad tego portfela.

Strony w umowie ustality wynagrodzenie Emitenta za zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami tego portfela na zasadach rynkowych.
Do umowy maja odpowiednie zastosowanie postanowienia umowy z dnia 12 kwietnia 2012 r., z tym zastrzezeniem, iz strony w stosunku do
wierzytelnosci wchodzacych w sktad tego portfela wytaczyty postanowienia odnoszace sie do poziomu wskaznikéw zwigzanych z wptywami
z sekurytyzowanych wierzytelnosci, ktérych nieosiagniecie w okresie oznaczonym w umowie daje Hoist prawo do powierzenia zarzadzania
zescig sekurytyzowanych wierzytelnosci BEST Il NSFIZ Drugiemu Zarzadzajacemu. Oznacza to, iz strony wylaczyly mozliwos¢ przekazania
zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami wchodzacymi w sktad tego portfela Drugiemu Zarzadzajacemu w czasie trwania BEST III
NSFIZ (nie dfuzej jednak niz 15 lat).

Umowa inwestycyjna z Hoist z dnia 30 listopada 2012 .
W dniu 30 listopada 2012 r. Emitent zawart z Towarzystwem oraz z Hoist umowe inwestycyjna.

W zawartej umowie strony okreslity wzajemne relacje wynikajace ze wspélnej planowanej inwestycji w BEST IIl NSFIZ. Inwestycja polegata na
zakupie przez BEST IIl NSFIZ portfela wierzytelnosci, a nastepnie warunkowej odsprzedazy tego portfela do HOIST | Niestandaryzowanego
Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego z siedziba w Krakowie w celu pozyskania srodkéw na zaptate ceny pierwotnemu
zbywcy tego portfela.

Umowa przewidywata, iz skutek rozporzadzajacy umowy sprzedazy portfela, tj. przejécie wiasnosci portfela z BEST IIl NSFIZ na HOIST | NSFIZ,
nastapi tylko w razie ziszczenia sie warunku zawieszajacego, zgodnie z ktorym sprzedaz portfela przez BEST Il NSFIZ na rzecz HOIST | NSFIZ
bedzie skuteczna z dniem 30 czerwca 2013 r., jezeli do dnia 29 czerwca 2013 r. BEST Il NSFIZ nie przeprowadzi skutecznie emisji obligagji,
w ramach ktérych pozyska srodki wystarczajace do: (i) zrefinansowania wszystkich obligacji BEST Il NSFIZ pozostajacych do wykupu na ten
dzien oraz (ii) zwrotu do HOIST | NSFIZ ceny za portfel. Do dnia 29 czerwca 2013 r. BEST Il NSFIZ przeprowadzit emisje obligacji oraz dokonat
zwrotu do HOIST I NSFIZ ceny za portfel, w zwiazku z tym warunek zawieszajacy nie zostat spetniony i BEST Ill NSFIZ zachowat portfel.

Strony ustality w umowie wynagrodzenie Emitenta za zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami tego portfela na zasadach rynkowych. Do umowy
maja odpowiednie zastosowanie postanowienia umowy z dnia 12 kwietnia 2012 r., z tym zastrzezeniem, iz strony w stosunku do wierzytelnosci wchodzacych
w sktad tego portfela wytaczyty postanowienia odnoszace sie do poziomu wskaznikéw zwigzanych z wptywami z sekurytyzowanych wierzytelnosci, ktérych
nieosiagniecie w okresie oznaczonym w umowie daje Hoist prawo do powierzenia zarzadzania czescig sekurytyzowanych wierzytelnosci BEST IIl NSFIZ
Drugiemu Zarzadzajacemu. Oznacza to, iz strony wytaczyty mozliwos¢ przekazania zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami wchodzacymi w skfad
tego portfela Drugiemu Zarzadzajacemu w czasie trwania BEST Il NSFIZ (nie dtuzej jednak niz 15 lat).
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Umowa pozyczki z dnia 7 wrzesnia 2015 r.

W dniu 7 wrze$nia 2015 r. Emitent zawart z Krzysztofem Borusowskim — Prezesem Zarzadu Emitenta umowe pozyczki w wysokosci 68 min PLN
z terminem spfaty do dnia 8 wrzeénia 2016 r. Oprocentowanie pozyczki ustalono na poziomie 3,50% w skali roku. Umowa przewidywata
mozliwos¢ przedterminowej sptaty. Pozostate warunki umowne nie odbiegaty od powszechnie stosowanych przy tego typu umowach. Umowa
nie zawierata postanowieri dotyczacych kar umownych i nie byta umowa warunkowa. Srodki pochodzace z pozyczki zostaty wykorzystane przez
Grupe na zakup akeji Kredyt Inkaso S.A.

W dniach 7 wrze$nia 2015 r. oraz 9 lutego 2016 r. zostat zawarty odpowiednio aneks nr 1 oraz aneks nr 2 do umowy pozyczki, ktdre
precyzowaty kwestie techniczne udzielenia pozyczki (rachunki bankowe stron, sposéb zawiadomienia pozyczkodawcy o zamiarze i terminie
wczesniejszej sphaty pozyczki) nie majace wptywu na istotne warunki umowy.

W dniu 17 marca 2016 r. Emitent sptacit potowe pozyczki w wysokosci 34 min PLN ze srodkéw wiasnych.

W dniu 29 sierpnia 2016 r. zostat zawarty aneks nr 3 do umowy pozyczki, na podstawie ktérego termin sptaty pozostatej czesci pozyczki zostat
ustalony na 8 marca 2017 r., mimo iz Emitent posiadat srodki umozliwiajace terminowa spfate pochodzace z biezacej dziatalnoéci operacyjnej.
Powodem zawarcia ww. aneksu bylo zapewnienie przez Emitenta finansowania planowanych inwestycji wobec braku mozliwosci
pozyskiwania $rodkdw w drodze publicznej emisji obligacji, z uwagi na trwajacy proces zatwierdzania prospektu emisyjnego przez Komisje
Nadzoru Finansowego.

Wobec powyzszego na dzien zatwierdzenia Prospektu zobowiazanie Emitenta z tytutu umowy pozyczki wynosi 34 min PLN.

13. ANALIZA WSKAZNIKOWA

Przedstawione w niniejszym punkcie wskazniki maja charakter alternatywnych pomiaréw wynikow (APM — Alternative Performance Measure)
w rozumieniu Wytycznych ESMA |, Alternatywne pomiary wynikw”. Wskazniki te zostaty obliczone przez Emitenta na podstawie danych
pochodzacych ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy oraz sprawozdan finansowych Podmiotéw Niekontrolowanych i nie
zostaly zbadane przez biegtego rewidenta. Emitent prezentuje te APM, poniewaz stanowig one uzyteczng informacje dla potencjalnych
nabywcéw obligacji, ktéra pozwoli im na kompleksowa ocene sytuacji finansowej Emitenta.

13.1 Wskazniki zadtuzenia

Lp. Miara IH2016 2015 2014
1 Wskaznik Zadtuzenia 1,00 1,26 0,57
2 Wskaznik zadtuzenia EBITDA 293% 349% 122%
3 Wskaznik zadtuzenia aktywdw finansowych 47% 54% 41%
4 Wskaznik pokrycia obstugi dtugu 6,69 6,01 9,60

Do kontroli zadtuzenia Emitent wykorzystuje trzy wskazniki:

1) Wskaznik Zadtuzenia — jest to typowa miara zadtuzenia dla emitentow papieréw dtuznych. Wskaznik w obserwowanym okresie
znajdowat sig na bezpiecznych poziomach.

Definicja: Wskaznik Zadtuzenia = Zadtuzenie Finansowe Netto / Kapitat wtasny

2) Wskaznik zadtuzenia EBITDA — wskaznik ten pordwnuje zadtuzenie do generowanej EBITDA gotéwkowej. Wskaznik ten liczony jest
nie tylko na podstawie danych ze sprawozdan skonsolidowanych Grupy, ale réwniez uwzglednia w swojej metodologii udziaty Grupy
w Podmiotach Niekontrolowanych.

Definicja: Wskaznik zadtuzenia EBITDA = (Petne Zadtuzenie Finansowe Netto minus Nadwyzka Inwestycji) / Petna EBITDA
Gotdwkowa za ostatnie 12 miesiecy

3) Wskaznik zadtuzenia aktywdw finansowych — wskaznik ten przedstawia stopien finansowania aktywéw finansowych dtugiem.
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Definicja: WskazZnik zadtuzenia aktywéw finansowych = (Zadtuzenie Finansowe Netto / Aktywa Finansowe)

4) Wskaznik pokrycia obstugi dfugu — wskaznik ten przedstawia stosunek generowanej petnej EBITDA gotdwkowej do kosztéw obstugi
zadtuzenia finansowego, czyli zdolnos¢ do biezacego regulowania odsetek od zadtuzenia.

Definicja: Wskaznik pokrycia obstugi dtugu = (Petna EBITDA Gotdwkowa / koszty obstugi zobowiazari finansowych)
Powyzsze wskazniki odzwierciedlajg zmieniajaca sie strukture finansowania Grupy i pozostajg na poziomie bezpiecznym dla realizagji

zobowiazan finansowych.

13.2 Wskazniki operacyjne

Lp. Miara IH2016 2015 2014

1 Sptaty wierzytelnosci nalezacych do funduszy inwestycyjnych 111.646 184.202 178.115
zarzadzanych przez Emitenta

2 Spfaty wierzytelnosci naleznych Grupie 87.303 138.649 108.124

3 Petna EBITDA Gotéwkowa 78.207 104.885 92.781

4 Petna EBITDA Gotdwkowa za ostatnie 12 miesiecy 140.181 104.885 92.781

Podstawowymi miarami operacyjnymi obserwowanymi przez Emitenta s3 wskazniki sptat z portfeli wierzytelnosci oraz Petnej EBITDA
Gotowkowej.

Pierwszy z tych wskaznikdw obserwujemy w zakresie:

1) spfat wierzytelnosci nalezacych do funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez Emitenta — czyli sumie sptat wierzytelnodci
funduszy nalezacych do Grupy oraz nienalezacych do Grupy. Wskaznik ten pokazuje faktyczng skale naszych operacji;

2) spfat wierzytelnosci naleznych Grupie — czyli 100% spfat wierzytelnosci funduszy nalezacych do Grupy oraz proporcjonalna do
udziatu Grupy w funduszu czes¢ sptat wierzytelnosci funduszy nienalezacych do Grupy. Ze wzgledu na zmiany organizacyjne
w Grupie na przestrzeni ostatnich lat wskazZnik ten moze nie by¢ do korica poréwnywalny z okresu na okres.

Druga grupa wskaznikéw operacyjnych — Petna EBITDA Gotéwkowa — stanowi przyblizenie faktycznie generowanych przeptywdw finansowych
zoperacji. Wskaznik ten obserwujemy w dwdch zakresach:

1) Petnej EBITDA Gotéwkowej za dany okres — jako przyblizenie przeptywdw z operacji z konkretnego okresu;

2) Petna EBITDA Gotdwkowa za ostatnie 12 miesiecy — jako obserwowang na biezaco dynamike przyblizonych przeptywéw z operacji.

13.3 Wskazniki rentownosci

Lp. Miara IH2016 2015 2014
1 Rentowno$¢ operacyjna 72% 63% 64%
2 Rentowno$¢ brutto 38% 51% 56%
3 Rentownos¢ netto 38% 59% 56%
Definicje:

Rentownos¢ zysku operacyjnego = wynik na dziatalnosci operacyjnej / przychody operacyjne
Rentownos¢ brutto = wynik przed opodatkowaniem / przychody operacyjne
Rentownos¢ netto = wynik netto / przychody operacyjne

Emitent monitoruje rentownos¢ Grupy za pomocg trzech wskaznikow:
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1) rentownosci operacyjnej = wynik na dziatalnosci operacyjnej / przychody operacyjne;
2) rentownosci brutto = wynik przed opodatkowaniem / przychody operacyjne;
3) rentownosci netto = wynik netto / przychody operacyjne.

Rentownosc za lata 2014-2015 mierzona tymi wskaznikami jest na wysokim, stabilnym poziomie. Z kolei w pierwszym pétroczu 2016 roku
Grupa odnotowata spadek rentownosci brutto oraz rentownosci netto, co zwigzane jest z utworzeniem odpisu aktualizujacego warto$¢
inwestydji w Kredyt Inkaso.

13.4 Wskazniki ptynnosci

W opinii Emitenta badanie ptynnosci Grupy za pomoca klasycznych wskaznikow, takich jak ptynnos¢ biezaca czy ptynnos¢ gotéwkowa, nie daje
petnego obrazu dopasowania termindw ptatnosci aktywéw i zobowiazan Grupy. W zwiazku z tym Emitent w toku swojej dziafalnosci bada
ptynnoé¢ za pomoca wskaznika tzw. luki ptynnosci, czyli roznicy pomiedzy sumg aktywéw zapadajacych i suma zobowiazari wymagalnych
w danym przedziale czasowym. Luka dodatnia wskazuje na utrzymywanie nadwyzki ptynnosci.

Ponizej Emitent przedstawia podsumowanie wyliczeri luki ptynnosci wedfug stanu na IH 2016 oraz na koniec 2015 roku. Szczegdtowe
wyliczenia luki ptynnosci mozna znalez¢ w skonsolidowanych raportach okresowych Grupy. Emitent nie wyliczat luki ptynnosci dla roku 2014.

IH 2016 (w tys. PLN)

do 1 roku 1-3 lat 3-5lat powyzej5lat nieprzypisane Razem
AKTYWA 179.469 192.710 134.905 117.271 188.543 812.898
ZOBOWIAZANIA 112.306 152.696 182.212 0 1.197 448.411
LUKA PLYNNOSCI 67.163 40.014 (47.307) 117.271 - -

2015 (w tys. PLN)

do 1roku 1-3 lat 3-5lat powyiej5lat  nieprzypisane Razem
AKTYWA 132.585 159.164 108.461 89.855 204.043 694.108
ZOBOWIAZANIA 178.218 124.254 107.861 0 814 411.147
LUKA PLYNNOSCI (46.633) 34.910 600 89.855 - -
- Zwyfaczeniem pozyczek
od akcjonariuszy 27.367 34910 600 89.855 - -

Z uwagi na pierwotnie zaktadany termin sptaty, do zobowiazan krétkoterminowych zostaty zakwalifikowane takze pozyczki od akcjonariuszy,
ktére moga by¢ prolongowane w zaleznosci od biezacego zapotrzebowania Grupy na $rodki pieniezne. Stad Grupa w zadnym z okresow nie
zaktada probleméw z utrzymaniem ptynnosci finansowe;.
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VIl. WYBRANE INFORMACJE FINANSOWE

Przedstawione informacje finansowe zostaty przygotowane na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok finansowy
zakoriczony 31 grudnia 2014 r., skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok finansowy zakoriczony 31 grudnia 2015 r.,
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za pierwsze péirocze 2015 r. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za
pierwsze pofrocze 2016 r. Emitent sporzadza sprawozdania finansowe na podstawie Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci,
Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtaszanych w formie rozporzadzeri Komisji
Europejskiej.

od 01.01.2015 0d 01.01.2014

Dane skonsolidowane do 31.12.2015 do 31.12.2014
zhadane zbadane*

w tys. PLN

Przychody operacyjne 140.908 106.228
Zysk przed opodatkowaniem 71320 59.435
Zysk netto 82.176 59.207
Zysk netto przypisany Akcjonariuszom BEST 81.809 58.884
(atkowite dochody 82.166 49.545
(atkowite dochody netto przypisane Akcjonariuszom BEST 81.799 49.222
Liczba akgji (w tys. szt.) — podstawowa 20.853 20.804
Liczba akgji (w tys. szt.) — rozwodniona 20.853 20.852
Zysk na jedna akcje (w PLN) 3,92 2,83
Rozwodniony zysk na jedna akgje (w PLN) 3,92 2,82
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjne; (169.182) (44.510)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (8.566) (8.416)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 183.487 70.236
Przeptywy pieniezne netto razem 5.739 17.310
Stan na dzien: 31.12.2015 31.12.2014
Aktywa 694.108 416.893
Zobowigzania 411.147 217.058
Kapitat wiasny 282.961 199.835
Kapitat wtasny przypisany Akcjonariuszom BEST 282.929 199.803
Kapitat akcyjny 20.966 20.966

*Dane przeksztatcone do pordwnywalnosci z uwagi na zmiane w 2015 r. prezentagji sprawozdari finansowych przez Grupe. Zmiany prezentacji nie miaty wplywu na
wartos¢ wynikow ani kapitatéw Grupy, a celem ich wprowadzenia byto dostarczenie uzytkownikom sprawozdari bardziej przydatnych informacji. Zmiany
prezentacyjne obejmowaty nastepujqce obszary: w sprawozdaniu z sytuaji finansowej aktywa i rezerwy z tytutu podatku odroczonego spetniajqce warunki do
kompensowania prezentowane sq netto zamiast odrebnie; dokonano zmiany struktury kapitatow wiasnych poprzez wyodrebnienie innych tytutéw niz dotychczas
obowiqzujqce; w sprawozdaniu z catkowitych dochodow wynik na wykupie certyfikatow inwestycyjnych prezentowany jest wartosciq netto zamiast odrebnie
w przychodach i kosztach operacyjnych; zrezygnowano z odrebnej prezentacji pozostatych przychodéw i kosztow dziatalnosci operacyjnej; dokonano retrospektywnej
zmiany liczby akdji (podstawowej i rozwodnionej) w zwiqzku z podziatem akcji w stosunku 1:4, co spowodowato zmniejszenie zysku na jednq akgje.
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0d 01.01.2016 od 01.01.2015
Dane skonsolidowane do 30.06.2016 do 30.06.2015
poddane poddane
przegladowi przegladowi*

w tys. PLN
Przychody operacyjne 116.354 79.632
Zysk przed opodatkowaniem 44,097 46.757
Zysk netto 43.798 38.001
Zysk netto przypisany Akcjonariuszom BEST 43.519 37.793
(atkowite dochody 45.593 38.001
Catkowite dochody przypisane Akcjonariuszom BEST 45314 37.793
Liczba akgji (w tys. szt.) — podstawowa 21.610 20.853
Liczba akji (w tys. szt.) — rozwodniona 21.661 20.853
Zysk na jedna akcje (w PLN) 2,01 1,81
Rozwodniony zysk na jedna akgje (w PLN) 2,01 1,81
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (21.360) (29.740)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (9.135) (3.870)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 42.594 21.814
Przeptywy pieniezne netto razem 12.099 (11.796)
Stan na dzien: 30.06.2016 31.12.2015
Aktywa 812.898 694.108
Zobowigzania 448.411 411.147
Kapitat whasny 364.487 282.961
Kapitat wtasny przypisany Akcjonariuszom BEST 364.451 282.929
Kapitat akcyjny 22328 20.966

* Dane poréwnawcze za | pétrocze 2015 r. zostaly przeksztatcone poprzez wprowadzenie nastepujqcych zmian prezentacyjnych: zrezygnowano z odrebnej
prezentagji pozostatych przychoddw i kosztow dziatalnosci operacyjnej; dokonano retrospektywnej zmiany liczby akgji (podstawowej i rozwodnionej) w zwiqzku

z podziatem akcji w stosunku 1:4, co spowodowato zmniejszenie zysku na jedng akcje.
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VIII. SUBSKRYPCJA
1. INFORMACJE 0 WARUNKACH OFERTY
1.1 Warunki, parametry i przewidywany harmonogram Oferty oraz dziatania wymagane przy sktadaniu zapisow

Warunki Oferty

Niniejszy Prospekt zostat sporzadzony w zwiazku z zamiarem przeprowadzenia oferty publicznej oraz ubiegania sie o dopuszczenie Obligacji
0 tacznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz 200.000.000 PLN, emitowanych w ramach Programu, do obrotu na Rynku Regulowanym.

Szczegbtowe warunki oferty Obligacji danej serii, w tym warto$¢ nominalna jednej Obligacji oraz ostateczna liczba Obligacji oferowanych
w danej serii, zostang okreslone w Ostatecznych Warunkach danej serii Obligacji udostepnionych do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem
przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii.

Poszczegdlne serie Obligacji w ramach Programu emitowane beda na podstawie uchwat Zarzadu Emitenta, zgodnie z uchwaty Zarzadu
Emitenta nr 59/2016 z dnia 4 lipca 2016 r. w sprawie ustanowienia Programu oraz uchwatg Zarzadu Emitenta nr 98/2016 z dnia 14 wrzesnia
2016 r. w przedmiocie zatwierdzenia warunkéw emisji obligacji oraz wzoru formularza ostatecznych warunkéw emisji obligacji.

Ostateczne Warunki dla danej serii Obligacji zostang przekazane KNF i udostepnione do publicznej wiadomosci w sposdb, w jaki zostat
udostepniony Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www.best.com.pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie
internetowej Oferujacego (www.dm.pkobp.pl).

Ostateczne Warunki dla danej serii Obligacji zostang udostepnione w terminie umozliwiajacym Inwestorom zapoznanie sie z ich trescia, nie
pdzniej niz przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow danej serii Obligacji.

Informacje zawarte w Ostatecznych Warunkach w odniesieniu do poszczegdlnych serii Obligacji powinny by¢ analizowane tacznie
zinformacjami zawartymi w niniejszym Prospekcie oraz facznie z aneksami i komunikatami aktualizujacymi do Prospektu. Informacje te facznie
stanowig warunki emisji danej serii Obligacji w rozumieniu art. 5 ust. 1 Ustawy o Obligacjach.

Wielkos¢ ogétem emisji lub oferty

Na podstawie niniejszego Prospektu w ramach Programu oferowane beda Obligacje o tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 200.000.000
PLN.

Wartos¢ nominalna jednej Obligacji oraz ostateczna liczba Obligacji oferowanych w danej serii zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach
dotyczacych tej serii Obligacji.
Obligacje beda oferowane w kolejnych seriach.

Program obejmuje emisje co najmniej jednej serii Obligacji na podstawie niniejszego Prospektu realizowanej w okresie waznosci niniejszego
Prospektu.

Terminy, wraz z wszelkimi moZliwymi zmianami, obowiqzywania Oferty

Obligacje moga by¢ oferowane w okresie waznosci niniejszego Prospektu. Termin waznosci prospektu emisyjnego wynosi 12 miesiecy od dnia
jego zatwierdzenia przez Komisje, chyba ze nie zostat on uzupetniony o aneks, o ktérym mowa w art. 51 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej,
w przypadku powstania obowiazku tego uzupetnienia.

Ostateczne Warunki zawierajace okres Oferty oraz terminy zwiazane z Ofertq Obligacji danej serii zostang przekazane do publicznej wiadomosci
w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www.best.com.pl) oraz, dodatkowo, w celach
informacyjnych, na stronie internetowej Oferujacego (www.dm.pkobp.pl) oraz w formie raportu biezacego, jesli bedzie to wynikato
z obowiazujacych przepiséw prawa.
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Waznos¢ Prospektu wygasa z uptywem dnia:

= przydziatu Obligacji w ostatniej z ofert publicznych przewidzianych przez Emitenta do przeprowadzenia na podstawie Prospektu;
albo
] dopuszczenia do obrotu na Rynku Regulowanym wszystkich Obligacji objetych Prospektem,

w zaleznosci od tego, ktdry z tych dni przypadnie pdzniej.

Przydziat Obligacji danej serii dokonywany bedzie nie pézniej niz w terminie dwdch tygodni od dnia zakoriczenia przyjmowania zapiséw na
Obligacje danej serii.

Ponadto waznos¢ Prospektu wygasa z dniem:

] przekazania przez Emitenta do KNF oswiadczenia o rezygnacji odpowiednio z dokonania wszystkich ofert publicznych bedacych
przedmiotem Prospektu oraz o rezygnacji z ubiegania sie o dopuszczenie wszystkich Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym na
podstawie Prospektu, ktdry nie zostat jeszcze udostepniony do publicznej wiadomosci; albo

] ogfoszenia przez Emitenta oraz Oferujacego, na stronie internetowej Emitenta (www.best.com.pl) oraz dodatkowo, w celach
informacyjnych, na stronie internetowej Oferujacego (www.dm.pkobp.pl) informacji odpowiednio o odwotaniu wszystkich ofert
publicznych bedacych przedmiotem Prospektu oraz o rezygnacji z ubiegania sie o dopuszczenie wszystkich Obligacji do obrotu na
Rynku Regulowanym, na podstawie Prospektu, ktdry juz zostat udostepniony do publicznej wiadomosci.

Terminy i miejsce przyjmowania zapisow na Obligacje

Termin i miejsce przyjmowania zapisow na Obligacje bedzie ustalany odrebnie dla kazdej serii i podawany do publicznej wiadomosci
w Ostatecznych Warunkach dotyczacych tej serii Obligacji.

Okres przyjmowania zapisow dla Obligacji danej serii moze zostac skrécony w przypadku, gdy Inwestorzy ztozq zapisy na liczbe Obligacji
wieksza od tacznej liczby Obligacji oferowanych w danej serii. Informacja o skrdceniu okresu przyjmowania zapiséw zostanie podana do
publicznej wiadomosci w formie komunikatu aktualizujacego w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej
Emitenta (www.best.com.pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Oferujacego (www.dm.pkobp.pl) oraz
w formie raportu biezacego, jesli bedzie to wynikato z obowiazujacych przepiséw prawa. Wraz ze zmiang okresu przyjmowania zapiséw dla
Obligacji danej serii Emitent moze dokonac zmiany terminu przydziatu Obligacji danej serii, co moze w szczegéInosci skutkowac przesunieciem
Dnia Emisji dla Obligacji danej serii.

Ponadto Emitent moze przedtuzy¢ okres przyjmowania zapisow na Obligacje z zastrzezeniem, ze okres ten nie moze by¢ dtuzszy niz trzy
miesiace. Decyzja taka moze zosta¢ podjeta i zostanie podana do publicznej wiadomosci najpdzniej w dniu pierwotnego terminu zakoriczenia
przyjmowania zapiséw. Informacja o przedtuzeniu okresu przyjmowania zapisow zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie
komunikatu aktualizujacego w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www.best.com.pl) oraz,
dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Oferujacego (www.dm.pkobp.pl), oraz w formie raportu biezacego, jeéli bedzie
to wynikato z obowiazujacych przepiséw prawa.

Zasady sktadania zapisow na Obligagje

W ramach kazdej serii Obligacji zapisy na Obligacje beda mogty by¢ sktadane przez Inwestoréw nabywajacych Obligacje w punktach obstugi
klienta Oferujacego, oraz podmiotéw bioracych udziat w Ofercie wchodzacych w sktad konsorcjum dystrybucyjnego, jezeli takie konsorcjum
zostanie powotane.

Aktualna lista punktow obstugi klienta przyjmujacych zapisy na Obligacje danej serii zostanie podana do publicznej wiadomosci przed
rozpoczeciem przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii na stronie internetowej Emitenta (www.best.com.pl) oraz, dodatkowo, w celach
informacyjnych, na stronie internetowej Oferujacego (www.dm.pkobp.pl).

Wzér formularza zapisu na Obligacje bedzie udostepniany Inwestorom przez Oferujacego w terminach subskrypgji poszczegéinych serii
Obligacji. Za ztozenie formularza zapisu na Obligacje uznaje sie takze wydruk komputerowy podpisany przez inwestora i zawierajacy wszystkie
elementy wymagane w formularzu zapisu. Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewtaéciwego badZ niepetnego wypetnienia formularza
zapisu na Obligacje ponosi Inwestor.
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Zapis na Obligacje jest bezwarunkowy, nieodwotalny, nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen oraz wigze osobe sktadajaca od dnia
dokonania zapisu przez okres do zapisania tych Obligacji na rachunku papieréw wartosciowych lub na rachunku zbiorczym, z wylaczeniem
sytuacji opisanej w art. 51a Ustawy o Ofercie Publicznej, o ktérej mowa w punkcie ,Warunki oraz okres wycofania sie ze skutkéw prawnych
zapisu” ponizej.

Sktadajac zapis, inwestor podpisuje o$wiadczenie, iz:

" wyraza zgode na przetwarzanie danych osobowych, zgodnie z Ustawg o Ochronie Danych Osobowych, w zakresie niezbednym do
przeprowadzenia oferty Obligacji oraz oswiadcza, ze dane osobowe zostaty podane dobrowolnie, jak réwniez przyjmuje do
wiadomosci, ze przystuguje mu prawo do wgladu do swoich danych osobowych oraz ich poprawiania; oraz

" wyraza zgode na przekazywanie danych i informacji stanowiacych tajemnice zawodowa oraz informacji zwiagzanych z dokonanym
zapisem na Obligacje przez firme inwestycyjna przyjmujacq zapis — Oferujacemu, Emitentowi oraz GPW w zakresie niezbednym do
przeprowadzenia oferty, przydziatu i subskrypcji Obligacji oraz upowaznia te podmioty do otrzymania tych informagji.

Zapisy moga by¢ sktadane za posrednictwem zdalnych $rodkéw komunikagji (tj. w szczegdlnosci telefonicznie lub za posrednictwem Internetu),
o ile dopuszczaja to regulacje firmy inwestycyjnej przyjmujacej zapis. W celu uzyskania informacji na temat szczegétowych zasad sktadania
zapiséw, w szczegdlnosci na temat dokumentéw wymaganych przy skfadaniu zapiséw oraz mozliwosci sktadania zapiséw w innej formie niz
pisemna, potencjalni Inwestorzy powinni skontaktowac sie z punktem obstugi klienta firmy inwestycyjnej, w ktérej zamierzaja ztozy¢ zapis.

W przypadku przyjmowania zapisw od Inwestoréw z wykorzystaniem systemu transakcyjnego GPW do przeprowadzenia przydziatu Obligacji,
Obligacje zostang zdeponowane na rachunku inwestycyjnym inwestora, z ktérego zostat ztozony zapis. W pozostatych przypadkach, skfadajac
dyspozycje deponowania, Inwestor podaje numer rachunku inwestycyjnego lub rachunku zbiorczego, nazwe prowadzacej go firmy
inwestycyjnej oraz zobowiazuje sie do poinformowania firmy inwestycyjnej, w ktdrej sktadany jest zapis, o wszelkich zmianach dotyczacych
tego rachunku. Ostateczne Warunki kazdej serii Obligacji beda wskazywac, czy Obligacje zostang przydzielone z wykorzystaniem systemu
transakcyjnego GPW.

Dyspozycja deponowania jest bezwarunkowa, nieodwotalna i nie moze zawierac jakichkolwiek zastrzezen. Dyspozycja deponowania zawarta
zostanie na formularzu zapisu.

Inwestor moze ztozy¢ zapis za posrednictwem petnomocnika. Procedure sktadania zapiséw za posrednictwem petnomocnika oraz wymogi
formalne petnomocnictwa okresla regulamin firmy inwestycyjnej przyjmujace; zapis.

Ztozenie zapisu na Obligacje przez firme zarzadzajaca cudzym pakietem papieréw wartosciowych na zlecenie polega na ztozeniu przez te firme
formularza zapisu oraz dotaczeniu do niego listy Inwestoréw, w imieniu ktdrych sktadany jest zapis. Lista taka musi zawiera¢, w odniesieniu do
kazdego inwestora, dane wymagane w formularzu zapisu oraz musi by¢ podpisana przez osoby uprawnione do reprezentowania firmy
zarzadzajacej cudzym pakietem papieréw wartosciowych na zlecenie.

Po uptywie terminu przyjmowania zapiséw na Obligacje danej serii, okreslonym w Ostatecznych Warunkach, z zastrzezeniem mozliwosci
skrdcenia lub przedtuzenia okresu przyjmowania zapiséw, Emitent dokona przydziatu Obligacji danej serii zgodnie z art. 43 ust. 2 Ustawy
0 Obligacjach.

Inwestor powinien zwrdci¢ uwage na koszty posrednio zwigzane z subskrybowaniem Obligacji, w tym w szczegdlnoéci koszty zatozenia lub
prowadzenia rachunku inwestycyjnego, oraz inne mozliwe koszty bankowe zwigzane z dokonywaniem wptaty na Obligacje, ewentualne koszty
wymiany walut obcych na PLN itp. Zwraca sie takze uwage Inwestorom, ze wpfaty na Obligacje nie s oprocentowane i w przypadku zwrotu
zesci lub catej wpfaconej kwoty Inwestorowi nie przystuguja odsetki ani odszkodowanie. Informacje dotyczace zasad opodatkowania
dochodéw zwiazanych z posiadaniem i obrotem papierami wartosciowymi znajduja sie w czesci ,Opodatkowanie” Prospektu.

Warunki oraz okres wycofania sie ze skutkéw prawnych zapisu

W przypadku, gdy po rozpoczeciu przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii, a przed dniem dokonania przydziatu Obligacji danej serii,
zostanie udostepniony do publicznej wiadomosci Aneks do Prospektu, osoba, ktdra ztozyta zapis na Obligacje danej serii przed opublikowaniem
takiego Aneksu, moze uchylic sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu, stosownie do art. 51a Ustawy o Ofercie Publicznej. Uchylenie sie od
skutkéw prawnych ztozonego zapisu nastepuje przez oSwiadczenie ztozone na pismie w jednym z punktéw obstugi klienta firmy inwestycyjnej
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przyjmujacej zapis w terminie wskazanym w tresci Aneksu, jednak nie krétszym niz dwéch dni roboczych od dnia opublikowania Aneksu do
Prospektu.

Prawo uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu nie dotyczy przypadkéw, gdy Aneks do Prospektu jest udostepniany w zwigzku
z btedami lub niedoktadno$ciami w tresci Prospektu, o ktérych Emitent powziat wiadomos¢ po dokonaniu przydziatu papierdw wartosciowych,
lub czynnikami, ktére zaistniaty lub o ktorych Emitent powziat wiadomos¢ po dokonaniu przydziatu papieréw wartosciowych.

Emitent moze dokonac przydziatu Obligacji nie wczesniej niz po uptywie terminu do uchylenia sie przez inwestora od skutkéw prawnych
zZtozonego zapisu.

W przypadku opublikowania Aneksu do Prospektu uprawniajacego do sktadania o$wiadczen o uchyleniu sie od skutkéw prawnych ztozonego
zapisu, w ktérym data, do ktdrej przystuguje prawo uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu, przypadataby pézniej niz termin
przydziatu okreslony w Ostatecznych Warunkach, Aneks ten zawierat bedzie informacje o zmianie daty przydziatu, dniach ustalenia praw do
Swiadczern z Obligacji, dniach ptatnosci Swiadczen z Obligacji, jak réwniez o zmianie daty ustalenia stopy bazowej, w przypadku
oprocentowania zmiennego, opublikowanych w Ostatecznych Warunkach dane;j serii Obligaji.

W przypadku zmiany tresci opublikowanych Ostatecznych Warunkéw danej serii Obligacji w zwigzku z opublikowaniem Aneksu do Prospektu,
0 ktérym mowa powyzej, zmienione Ostateczne Warunki zostana przekazane przez Emitenta do wiadomosci publicznej w sposéb, w jaki
zostaty opublikowane Ostateczne Warunki i Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www.best.com.pl) oraz, dodatkowo, w celach
informacyjnych, na stronie internetowej Oferujacego (www.dm.pkobp.pl).

Osoby, ktdre nie zlozyty oswiadczenia o uchyleniu sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu w zwiazku z opublikowaniem Aneksu do
Prospektu, zwigzane s ztozonym zapisem na Obligacje danej serii zgodnie z warunkami zawartymi w aktualnych Ostatecznych Warunkach
danej serii Obligacji.

W przypadku uchylenia sie od skutkdw prawnych zapiséw firma inwestycyjna, ktdra przyjeta zapis, zwrdci inwestorowi wptacong kwote,
w sposdb okreslony w formularzu zapisu i zgodnie z procedurami tego podmiotu, w terminie do 14 dni, bez zadnych odsetek lub odszkodowan.

Warunki odwotania, odstqpienia, zawieszenia lub niedojscia Oferty
(@) Informacje o odwotaniu Oferty

Emitent, w uzgodnieniu z Oferujgcym, moze podjac decyzje o odwotaniu Oferty do dnia otwarcia subskrypcji Obligacji danej serii. Decyzja
0 odwotaniu Oferty moze zosta¢ podjeta bez podawania przyczyn.

Informacja o odwotaniu Oferty danej serii Obligacji zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie komunikatu aktualizujacego w sposéb,
w jaki zostat opublikowany Prospekt, oraz w formie raportu biezacego, jeéli bedzie to wynikato z obowiazujacych przepiséw prawa.

W sytuacji, gdy zdaniem Emitenta odwotanie Oferty danej serii Obligacji mogtoby stanowic istotny czynnik wptywajacy na oceng Obligacji,
informacja o takiej zmianie zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w formie aneksu do Prospektu, w sposéb, w jaki zostat
udostepniony Prospekt oraz w formie raportu biezacego.

Emitent, w uzgodnieniu z Oferujacym, moze podja¢ decyzje o odwotaniu wszystkich ofert publicznych Obligacji bedacych przedmiotem
Prospektu oraz o rezygnacji z ubiegania sie o dopuszczenie, na podstawie Prospektu, wszystkich Obligacji do obrotu na rynku requlowanym.
Informacja o odwotaniu Oferty zostanie podana do publicznej wiadomosci w trybie art. 49 ust. 1b pkt 2 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz
w formie raportu biezacego Emitenta, jesli bedzie to wynikato z obowiazujacych przepiséw prawa.

(b) Informacje o zawieszeniu Oferty

Emitent, w uzgodnieniu z Oferujacym, moze podjac decyzje o zawieszeniu Oferty w trakcie jej trwania, w przypadku gdy wystapia zdarzenia lub
zjawiska, ktére mogtyby w negatywny sposob wplyna¢ na powodzenie Oferty lub powodowac podwyzszone ryzyko inwestycyjne dla
Inwestorow nabywajacych Obligacje. Informacja o zawieszeniu oferty zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie Aneksu oraz
w formie raportu biezacego Emitenta, jesli bedzie to wynikato z obowigzujacych przepiséw prawa.

Podjecie decyzji o zawieszeniu Oferty moze zosta¢ dokonane bez jednoczesnego wskazania nowych terminéw Oferty, ktdre moga zosta¢
ustalone i przekazane do publicznej wiadomosci w terminie pdZniejszym w trybie komunikatu aktualizujacego zgodnie z art. 52 ust. 2 Ustawy
o Ofercie Publicznej oraz w formie raportu biezacego Emitenta, jesli bedzie to wynikato z obowiazujacych przepiséw prawa.
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Jezeli decyzja o zawieszeniu Oferty zostanie podjeta w trakcie trwania subskrypcji Obligadji, ztozone przez Inwestoréw zapisy na Obligacje oraz
dokonane przez Inwestoréw wpfaty uwazane beda za wazne, jednakze Inwestorzy bedg mogli uchylic sie od skutkéw prawnych ztozonych
zapisow poprzez ztozenie stosownego o$wiadczenia w dowolnym punkcie obstugi klienta firmy inwestycyjnej przyjmujacej zapis, w terminie
wskazanym w tresci Aneksu, jednak nie krétszym niz dwa dni robocze od dnia opublikowania Aneksu. W wyzej wymienionym przypadku
wpfaty dokonane przez Inwestoréw zostang zwrdcone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan, nie pézniej niz w terminie 14 dni od dnia
zZlozenia przedmiotowego o$wiadczenia.

(0) Informacje o odstapieniu od przeprowadzenia Oferty

Po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw na Obligacje Emitent, w uzgodnieniu z Oferujacym, moze odstapic od przeprowadzenia Oferty jedynie
zwaznych powodow.

Do waznych powoddw nalezy zaliczy¢ m.in.:

" nagte zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej kraju, regionu lub Swiata, ktére moga miec istotny negatywny wptyw na rynki
finansowe, polska gospodarke, oferte danej serii Obligacji Emitenta lub na dziatalno$¢ Grupy;

" nagte zmiany w sytuacji Emitenta lub Grupy, ktére moga miec istotny negatywny wptyw na ich dziatalnos¢;
" nagte zmiany w otoczeniu Emitenta lub Grupy majace bezposredni wptyw na dziatalnos¢ operacyjng Emitenta lub Grupy; lub
" wystapienie innych nieprzewidzianych okolicznoéci powodujacych, iz przeprowadzenie Oferty i przydzielenie Obligacji danej serii

bytoby niemozliwe lub szkodliwe dla interesu Emitenta lub Grupy.

W przypadku odstapienia od przeprowadzenia Oferty wszystkie ztozone zapisy zostang uznane za niewazne, a wpfaty dokonane przez
Inwestordw zostang zwrécone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan, nie pdzniej niz w terminie 14 dni od ogtoszenia o odstapieniu od
przeprowadzenia Oferty.

W przypadku odstapienia od wszystkich ofert publicznych Obligacji bedacych przedmiotem Prospektu oraz rezygnacji z ubiegania sie
o dopuszczenie, na podstawie Prospektu, wszystkich Obligacji do obrotu na rynku regulowanym, stosowna decyzja zostanie podana do
publicznej wiadomosci w trybie art. 49 ust. 1b pkt 2 Ustawy o Ofercie oraz w formie raportu biezacego Emitenta, jesli bedzie to wynikato
z obowiazujacych przepiséw prawa.

(d) Niedojscie Oferty do skutku
Niedojscie Oferty Obligacji danej serii do skutku moze wystapi¢, miedzy innymi, w przypadku, gdy:

" nie zostanie osiagniety prog emisji (jezeli taki prog emisji zostat ustanowiony i wskazany w Ostatecznych Warunkach);
" Emitent odstapi od Oferty danej serii Obligagji; lub
" KDPW odméwi zarejestrowania danej serii Obligacji.

Informacja o niedojsciu do skutku Oferty Obligacji danej serii zostanie podana do publicznej wiadomosci w trybie, w jakim zostat opublikowany
Prospekt oraz w formie raportu biezacego Emitenta, jesli bedzie to wynikato z obowiazujacych przepiséw prawa.

Opis mozliwosci dokonania redukgji zapisow oraz sposdb zwrotu nadptaconych kwot Inwestorom

Ostateczne Warunki kazdej serii Obligacji w punkcie ,Opis procedury sktadania zapiséw” beda wskazywac szczegétowe informacje na temat
wielokrotnosci zapiséw na Obligacje, przy czym w kazdym przypadku pojedynczy zapis ztozony przez inwestora nie moze opiewac na wiecej niz
liczba Obligacji oferowanych do nabycia w danej serii.

Obligacje danej serii beda przydzielane Inwestorom w kolejnosci ztozonych zapisow, na zasadach wskazanych w niniejszym punkie.

Jezeli faczna liczba Obligacji danej serii, na jakie Inwestorzy zlozg zapisy, bedzie mniejsza lub réwna tacznej liczbie Obligacji oferowanych
w danej serii, Inwestorom zostana przydzielone Obligacje w takiej liczbie, na jaka ztozyli zapisy.

Jezeli faczna liczba Obligadji danej serii, na jakie Inwestorzy ztoza zapisy, bedzie wigksza od liczby Obligacji oferowanych w danej serii, zapisy
Inwestoréw beda podlegac redukgji, zgodnie z zasadami przedstawionymi w Ostatecznych Warunkach.
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Zwraca sie uwage, iz w szczegolnych okolicznosciach jak, przyktadowo, duza redukcja zapiséw i zapis ztozony przez danego Inwestora na
niewielka liczhe Obligacji danej serii (powodujacy, iz liczba Obligacji wynikta z alokacji dla danego Inwestora bedzie mniejsza niz jedna
Obligacja danej serii) danemu Inwestorowi moze zostac nieprzydzielona ani jedna Obligacja danej serii.

Przydzielenie Inwestorowi Obligacji danej serii w mniejszej liczbie niz liczba Obligacji danej serii, na ktdra ztozyt zapis, nie daje podstaw do
odstapienia od zapisu.
W przypadku nieprzydzielenia Inwestorowi cafosci lub czedci Obligacji danej serii, na ktére ztozyt zapis na skutek redukcji zapisow, ztozenia

przez Inwestora niewaznego zapisu, niedojécia emisji danej serii Obligacji do skutku, wpfacona przez Inwestora kwota odpowiednio w catosci
lub w czesci zostanie mu zwrdcona w sposéb okreslony w formularzu zapisu w terminie do 14 dni bez zadnych odsetek lub odszkodowan.

Przydziat Obligacji danej serii dokonywany bedzie nie pézniej niz w terminie 2 tygodni od dnia zakoriczenia przyjmowania zapiséw. Emitent
moze zdecydowac o skréceniu terminu zapiséw i dokona¢ zmiany terminu przydziatu Obligacji, co moze w szczegdlnosci skutkowac
przesunigciem Dnia Emisji.

Informacje o minimalnej i maksymalnej wielkosci zapisu

Ostateczne Warunki kazdej serii Obligacji bedy wskazywa¢ szczegétowe informacje na temat minimalnej i maksymalnej wielkosci
pojedynczego zapisu.

Ostateczne Warunki kazdej serii Obligacji w punkcie ,Opis procedury skfadania zapisow” beda wskazywac szczegétowe informacje na temat
wielokrotnosci zapiséw na Obligacje, przy czym w kazdym przypadku pojedynczy zapis ztozony przez inwestora nie moze opiewac na wigcej niz
liczba Obligacji oferowanych do nabycia w danej serii.

W przypadku braku okreslenia maksymalnych wielkosci zapisu zapis na wiekszg liczbe Obligadji niz liczba Obligacji emitowanych w ramach
danej serii zostanie uznany za zapis na maksymalna liczbe Obligacji emitowanych w ramach danej serii.

Sposab i terminy wnoszenia wptat oraz dostarczenie papieréw wartosciowych
(a) Sposob i terminy wnoszenia wpfat

Zapis skfadany przez Inwestoréw powinien by¢ opfacony w petnej wysokosci, w chwili sktadania zapisu na zasadach okreslonych w regulaminie
firmy inwestycyjnej przyjmujacej zapis.

Za wptate w petnej wysokosci rozumie sie kwote réwng iloczynowi liczby Obligacji danej serii subskrybowanych przez Inwestora oraz ceny
jednej Obligadji tej serii, po jakiej beda one nabywane przez Inwestora (réwnej cenie emisyjnej Obligacji tej serii).

Wptaty na Obligacje nie sq oprocentowane.

(b) Dostarczenie papierdw wartosciowych

Emitent wystapi z wnioskiem do KDPW o zawarcie umowy, ktérej przedmiotem bedzie rejestracja Obligacji w Depozycie. Po dokonaniu
przydziatu Obligacji danej serii Emitent dokona odpowiednich czynnosci w celu niezwtocznego zdeponowania Obligacji na rachunkach
inwestycyjnych oséb, ktérym je przydzielono.

Obligacje zostana zdeponowane na wskazanych przez inwestora rachunkach inwestycyjnych inwestoréw lub wtasciwym rachunku zbiorczym
zgodnie ze ztozonymi dyspozycjami.

Opis sposobu i termin podania do publicznej wiadomosci informacji o wynikach Oferty

Po dokonaniu przydziatu Obligacji danej serii, w terminie do dwdch tygodni od dnia zakoriczenia zapiséw na Obligacje danej serii informacja
o wyniku Oferty danej serii Obligacji oraz stopie redukji zostanie opublikowana przez Emitenta raportem biezacym Emitenta, jesli bedzie to
wynikato z obowiazujacych przepiséw prawa, oraz w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta
(www.best.com.pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Oferujacego (www.dm.pkobp.pl).
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Procedura wykonania prawa pierwokupu, zbywalnosci praw do subskrypgji papierow wartosciowych oraz sposéb postepowania z prawami do
subskrypcji papieréw wartosciowych, ktdre nie zostaty wykonane

Z emisja Obligacji nie jest zwiazane jakiekolwiek prawo pierwokupu lub prawo do subskrybowania papieréw wartosciowych.

Prawo do nabycia oferowanych Obligacji nie bedzie zbywalne. Niezrealizowane prawa do nabycia oferowanych Obligacji wygasng z uptywem
terminu ich realizacji.

1.2 Zasady dystrybugji i przydziatu

Rodzaje inwestordw, ktérym oferowane sq Obligacje

Osobami bedacymi zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepiséw Prawa Dewizowego uprawnionymi do sktadania
zapisow na Obligacje sa: (i) osoby fizyczne, (ii) osoby prawne oraz (iii) jednostki organizacyjne nieposiadajace osobowosci prawnej.

Nierezydenci zamierzajacy ztozy¢ zapis na Obligacje winni zapoznac sie z odpowiednimi przepisami kraju pochodzenia oraz Prawem
Dewizowym.

Zapisy na Obligacje sktadane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych w imieniu wtasnym, odrebnie na rzecz poszczegélnych zarzadzanych
przez to towarzystwo funduszy inwestycyjnych, stanowia w rozumieniu Prospektu zapisy odrebnych inwestordw.

Zarzadzajacy pakietem papierdw wartosciowych na zlecenie w imieniu oséb, ktérych rachunkami zarzadzaja i na rzecz ktérych zamierzaja
naby¢ Obligacje wraz ze ztozeniem jednego zbiorczego zapisu, muszg ztozy¢ liste oséb, na rzecz ktdrych zarzadzajacy zamierzajg naby¢
Obligacje.

Emitent moze zdecydowac o skréceniu terminu zapiséw i dokona¢ zmiany terminu przydziatu Obligacji, co moze w szczegélnosci skutkowac
przesunieciem Dnia Emisji.

Warunkiem przydzielenia Inwestorowi Obligacji jest prawidtowe ztozenie zapisu na Obligacje oraz optacenie zapisu. Wszelkie konsekwencje
wynikajace z niewfasciwego wypetnienia formularza zapisu na Obligacje ponosi Inwestor. Zapis, ktéry pomija jakikolwiek z wymaganych
elementéw, moze zostac uznany za niewazny. Brak wpfat na Obligacje danej serii w okreslonym terminie powoduje niewaznos¢ catego zapisu
i brak podstawy do przydzielenia Inwestorowi Obligacji danej serii.

Oferta bedzie przeprowadzana wyfacznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Procedura zawiadamiania subskrybentdw o liczbie przydzielonych Obligacji wraz ze wskazaniem, czy dopuszczalne jest rozpoczecie obrotu przed
dokonaniem zawiadomienia

Przydzielone Obligacje zostang zaksiegowane, za posrednictwem KDPW, na wskazanym w dyspozycji deponowania rachunku papieréw
wartoéciowych lub rachunku zbiorczym. Inwestor jest uprawniony do otrzymania informagji o liczbie przydzielonych Obligacji w firmie
inwestycyjnej prowadzacej jego rachunek inwestycyjny zgodnie z odpowiednim regulaminem dziatania tego podmiotu. Zwraca sie uwage
inwestorom, ze nie beda do nich wystosowywane pisma informujace o dokonanym przydziale, chyba ze taka koniecznos¢ przewiduje
regulamin firmy inwestycyjnej, w ktérej inwestor ztozyt zapis.

W szczegdlnoéci mozliwe jest, ze rozpoczecie obrotu Obligacjami nabytymi przez inwestora moze rozpoczac sie przed powzigciem przez niego
informacji o liczbie przydzielonych Obligaji, bowiem rozpoczecie notowan Obligacji nie jest uzaleznione od przekazania subskrybentom
informadji o liczbie przydzielonych im Obligacji. Z uwagi na powyzsze zaleca sie inwestorom skontaktowanie si¢ z podmiotami prowadzacymi
ich rachunki inwestycyjne w celu uzyskania informacji o wielkosci przydziatu.

1.3 Cena Obligacji

(Cena emisyjna ustalana bedzie odrebnie dla kazdej serii Obligacji emitowanej w ramach Programu.

(Cena emisyjna (i odpowiednio, oprocentowanie lub marza) poszczegdlnych serii Obligacji bedzie kazdorazowo ustalana i podawana do
publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji w odpowiednich Ostatecznych Warunkach. Cena emisyjna jednej
Obligacji nie bedzie wyzsza niz cena maksymalna wynoszaca 110% wartosci nominalnej pojedynczej Obligaciji.
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Osobie, ktéra ztozyta zapis przed przekazaniem do publicznej wiadomosci informacji o ostatecznej cenie lub liczbie oferowanych Obligacji danej
serii, przystuguje uprawnienie do uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu na Obligacje danej serii przez ztozenie w jednym
z punktéw obstugi klienta firmy inwestycyjnej przyjmujacej zapis oSwiadczenia na pismie, w terminie dwéch dni roboczych od dnia przekazania
do publicznej wiadomosci tej informagji.

Nie przewiduje sie, aby rozpoczecie przyjmowania zapiséw na jakakolwiek serie Obligacji nastapito przed przekazaniem do publicznej
wiadomosci Ostatecznych Warunkéw danej serii, ktéra zawiera¢ bedzie informacje o ostatecznej cenie lub liczbie oferowanych Obligacji danej
serii. W zwigzku z powyzszym nie przewiduje sig, aby inwestorom przystugiwato uprawnienie do uchylenia si¢ od skutkdw prawnych
Ztozonego zapisu na podstawie art. 54 ust. 1 pkt 3 Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

Inwestor zapisujacy sie na Obligacje nie ponosi zadnych dodatkowych kosztow zwiazanych ze ztozeniem zapisu. Moga jednak wystepowac inne
koszty posrednio zwigzane ze ztozeniem zapisu na Obligacje, w tym koszt zatozenia i prowadzenia rachunku inwestycyjnego. Nalezy réwniez
zwrdci¢ uwage, iz wpfaty na Obligacje dokonywane przez inwestoréw nie sg oprocentowane, a w przypadku zwrotu dokonanej wpfaty
inwestorowi nie przystuguja odsetki ani odszkodowanie.

1.4 Plasowanie i gwarantowanie

Nazwa i adres koordynatordw cafosci i poszczegdinych czesci Oferty:

Oferujacym jest Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. Oddziat — Dom Maklerski PKO Banku Polskiego, z siedzibg w Warszawie przy
ul. Putawskiej 15.

Nazwa i adres agentdw ds. ptatnosci i podmiotdw Swiadczqcych ustugi depozytowe

Agentem ds. ptatnosci i podmiotem Swiadczacym ustugi depozytowe jest Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedziba
w Warszawie, ul. Ksiagzeca 4. Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. jest podmiotem, ktéry prowadzi system rejestragji
zdematerializowanych papierdw wartosciowych, obejmujacy rachunki papieréw wartosciowych, rachunki zbiorcze i konta depozytowe
prowadzone przez podmioty upowaznione do tego przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Nazwa i adres podmiotow, ktdre podjety sie gwarantowania emisji, oraz nazwa i adres podmiotdw, ktdre podjety sie plasowania oferty

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie zawart umowy o subemisje ustugowa lub inwestycyjna i nie planuje zawierania takich uméw.
W przypadku zawarcia takich uméw Emitent poinformuje o tym fakcie w formie Aneksu do Prospektu, zgodnie z postanowieniami art. 51
Ustawy o Ofercie Publicznej. Aneks bedzie zawierat informacje o warunkach danej umowy.

Przed rozpoczeciem oferty Emitent zamierza zawrze¢ umowe o plasowanie Obligacji z Oferujacym. Umowa przewidywac bedzie podjecie przez
Oferujacego dziatan, na zasadzie nalezytej starannoéci, zmierzajacych do pozyskania inwestordw, ktérzy obejma Obligacje. Umowa zawierac
bedzie okreslone o$wiadczenia i zapewnienia Emitenta, w tym klauzule indemnifikacyjna, oraz okresla¢ bedzie zwyczajowe warunki
wykonania zobowigzan przez Oferujacego.

Wysokos¢ prowizji, z tytutu plasowania emisji, ptatna przez Emitenta na rzecz Oferujacego bedzie wynosic nie wiecej niz 1,7% (netto) tacznej
nominalnej wartosci wyemitowanych Obligacji. Doktadna wysokos¢ prowizji z tytutu plasowania emisji Obligacji danej serii zostanie wskazana
w Ostatecznych Warunkach.

Data sfinalizowania umowy o gwarantowanie emisji

Emitent nie zawart ani nie przewiduje zawierania umowy o subemisje inwestycyjna lub ustugowa. W przypadku zawarcia takich uméw Emitent
poinformuje o tym fakcie w formie Aneksu do Prospektu, zgodnie z postanowieniami art. 51 Ustawy o Ofercie Publicznej. Aneks bedzie zawierat
informacje o warunkach umowy o subemisje oraz zasadach, terminie i sposobie pfatnosci przez subemitenta.
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2. OGRANICZENIA SPRZEDAZY

2.1 Rzeczpospolita Polska

Prospekt zostat sporzadzony wylacznie na potrzeby ofert publicznych Obligacji w rozumieniu art. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej.

2.2 Stany Zjednoczone Ameryki Péinocnej

Obligacje nie zostaly i nie zostang zarejestrowane na podstawie Securities Act of 1933 i nie moga by¢ oferowane ani sprzedawane na
terytorium Stanéw Zjednoczonych Ameryki Pdtnocnej ani Osobom Amerykanskim ani na rzecz lub rachunek 0séb Amerykaniskich,
z zastrzezeniem transakgji, ktére nie podlegaja wymogowi rejestracji na podstawie Securities Act of 1933.

2.3 Oferta publiczna na podstawie Dyrektywy Prospektowej

Prospekt zostat zatwierdzony przez KNF, organ nadzoru nad rynkiem kapitatowym na terytorium Polski. W zadnym innym Paristwie
(ztonkowskim nie byta ani nie bedzie przeprowadzana oferta publiczna Obligacji.

W odniesieniu do kazdego paiistwa cztonkowskiego EOG (innego niz Polska), ktdre przyjeto Dyrektywe Prospektowa (kazde z nich zwane
dalej Odpowiednim Paristwem Cztonkowskim), poczawszy od dnia implementacji Dyrektywy Prospektowej w Odpowiednim Paristwie
(ztonkowskim w danym Odpowiednim Paristwie Cztonkowskim nie zostata ani nie zostanie przeprowadzona publicznie oferta Obligacji
inna niz:

" kierowana do podmiotu bedacego inwestorem kwalifikowanym w rozumieniu Dyrektywy Prospektowej;

" kierowana do mniej niz 150 oséb fizycznych lub prawnych innych niz inwestor kwalifikowany w rozumieniu art. 2(1)(e) Dyrektywy
Prospektowej; lub

" we wszelkich innych okolicznosciach przewidzianych w art. 3(2) Dyrektywy Prospektowej,

o ile taka oferta Obligacji nie prowadzitaby do powstania obowiazku opublikowania prospektu na mocy art. 3 Dyrektywy Prospektowej na
terenie Odpowiedniego Paristwa (ztonkowskiego.

Dla potrzeb niniejszego punktu ,Oferta publiczna na podstawie Dyrektywy Prospektowej” wyrazenie oferta publiczna Obligagji
w odniesieniu do dowolnych Obligacji w dowolnym Odpowiednim Parstwie Czlonkowskim oznacza przekazanie, w dowolnej formie i za
pomoc3 dowolnych $rodkéw przekazu, wystarczajacych informacji w zakresie warunkdw oferty oraz dotyczacych Obligacji bedacych
przedmiotem oferty, ktérych zakres umozliwi inwestorowi podjecie decyzji o nabyciu lub objeciu Obligacji, przy czym zakres i forma takiego
przekazania informacji moga byc rdzne w réznych Odpowiednich Pafistwach Cztonkowskich z uwagi na postanowienia prawa implementujace
Dyrektywe Prospektowa w takim Odpowiednim Panstwie (zlonkowskim, a wyrazenie Dyrektywa Prospektowa oznacza Dyrektywe
2003/71/WE (ze zmianami, a w szczegélnosci Dyrektywa Zmieniajaca Dyrektywe Prospektowg z 2010 r., w zakresie, w jakim zostaty wdrozone
w Odpowiednim Panstwie Cztonkowskim) i obejmuje wszelkie odpowiednie Srodki implementujace ja w kazdym danym Odpowiednim
Panstwie Cztonkowskim.

2.4 Japonia

Obligacje nie zostaty ani nie zostang zarejestrowane na podstawie japoriskiej Ustawy o Instrumentach Finansowych i Gietdach (ustawa nr 25
21948 ., ze zmianami, Japonska Ustawa) i Oferujacy nie przeprowadzi oferty lub sprzedazy Obligacji, posrednio lub bezposrednio w Japonii
ani skierowanej do japoriskiego rezydenta lub na rzecz japoriskiego rezydenta (zgodnie z definicjg zawartg w Czesci 5, Paragrafie 6, Artykule 6
japoriskiej Ustawy o Wymianie Walutowej i Handlu Zagranicznym (ustawa nr 228 z 1949 r., ze zmianami) lub skierowanej do innych
podmiotéw w celu reoferty lub odsprzedazy Obligagji, posrednio lub bezposrednio w Japonii lub skierowanej do japoriskiego rezydenta lub na
rzecz japoniskiego rezydenta, z zastrzezeniem transakgji, ktore nie podlegaja obowiazkowi rejestracji, a w kazdym innym wypadku zgodnie
z Japoniska Ustawa i innymi znajdujacymi zastosowanie japoriskimi aktami prawnymi, requlacjami i wytycznymi ministerialnymi.
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3. DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU I USTALENIA DOTYCZACE OBROTU

Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe sa lub beda przedmiotem wniosku o dopuszczenie do obrotu

Emitent bedzie ubiegat sie o dopuszczenie oraz wprowadzenie Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym. Emitent ztozy odpowiednie
wnioski w celu dopuszczenia oraz wprowadzenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym. Przewidywany termin dopuszczenia Obligacji do
obrotu zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach dotyczacych Obligacji poszczegélnych serii.

Jesli po zakoriczeniu przyjmowania zapiséw, a przed przydziatem Obligacji, nie zostang spetnione warunki dopuszczenia Obligacji do obrotu na
Rynku Regulowanym lub, pomimo spetnienia takich warunkéw, GPW ostatecznie odmdwi dopuszczenia i wprowadzenia Obligacji danej Serii
do obrotu na Rynku Regulowanym, Zarzad Emitenta moze podja¢ decyzje o nienotowaniu Obligacji na Rynku Regulowanym. Emitent
poinformuje o tym fakcie w formie Aneksu do Prospektu, zgodnie z postanowieniami art. 51 Ustawy o Ofercie Publicznej. W takim przypadku
data przydziatu Obligacji zostanie odpowiednio przesunieta, aby umozliwi¢ inwestorom ztozenie oswiadczenia o uchyleniu si¢ od skutkéw
prawnych ztozonego zapisu w terminie dwach dni roboczych od dnia udostepnienia Aneksu.

Rynki, regulowane lub rynki rownowazne, na ktorych, zgodnie z wiedza Emitenta, s3 dopuszczone do obrotu papiery
wartosciowe tej samej klasy, co papiery wartosciowe oferowane lub dopuszczane do obrotu

Nazwa Wartos¢ nominalna Termin Rodzaj
serii ISIN obligagji (w tys. PLN)  Data emisji wykupu emisji Rynek notowan
Rynek requlowany
K1 PLBEST000127 45.000 30.04.2014 30.04.2018 publiczna prowadzony przez GPW
Rynek regulowany
K2 PLBEST000135 50.000 30.10.2014 30.10.2018 publiczna prowadzony przez GPW
Rynek requlowany
K3 PLBEST000143 35.000 10.03.2015 10.03.2019 publiczna prowadzony przez GPW
Rynek regulowany
K4 PLBEST000150 20.000 10.03.2015 10.03.2020 publiczna prowadzony przez GPW
Rynek requlowany
L1 PLBEST000168 60.000 28.08.2015 28.08.2020 publiczna prowadzony przez GPW
Rynek regulowany
L2 PLBEST000192 40.000 04.03.2016 04.03.2020 publiczna prowadzony przez GPW
Rynek requlowany
L3 PLBEST000218 50.000 10.05.2016 10.05.2020 publiczna prowadzony przez GPW

alternatywny system

obrotu prowadzony przez

0 PLBEST000184 6.770 30.12.2015 18.12.2018 prywatna GPW
alternatywny system

obrotu prowadzony przez

P PLBEST000200 4.655 27.01.2016 27.07.2020 prywatna GPW

Nazwa i adres podmiotéw posiadajacych wiazace zobowiazanie do dziatania jako posrednicy w obrocie na rynku wtérnym,
zapewniajac ptynnos¢ za pomoca kwotowania ofert kupna i sprzedazy oraz podstawowe warunki ich zobowiazania

W dniu 27 marca 2014 r. Emitent zawart z mBankiem umowe animowania obligaji serii K1, ktdra zostata nastepnie zmieniona aneksami z dnia
24 wrzesnia 2014 ., 2 lutego 2015 r., 3 marca 2015 r., 20 sierpnia 2015 r., 29 stycznia 2016 1. oraz 6 kwietnia 2016 r. i obecnie dotyczy réwniez
obligacji serii K2, K3, K4, L1, L2 oraz L3 notowanych na Rynku Regulowanym. Przedmiotem tej umowy jest zobowiazanie si¢ mBanku do:

] wspomagania oraz podtrzymywania ptynnosci obrotu obligacjami serii K1, K2, K3, K4, L1, L2 oraz L3 na Rynku Regulowanym,
podczas dni sesyjnych, w ktdrych organizowany jest obrét;
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" sktadania na wtasny rachunek zlecer kupna i zlecen sprzedazy obligacji serii K1, K2, K3, K4, L1, L2 oraz L3 na warunkach okreslonych
w umowie zawartej pomiedzy mBankiem a GPW; oraz

" wykonywania innych czynnosci i zadan animatora rynku okreslonych w regulaminie Rynku Regulowanego.

W dniu 31 marca 2016 r. Emitent zawart z PKO BP S.A. umowe animowania obligagji serii L2 i L3 notowanych na Rynku Regulowanym., ktdra
zostata nastepnie zmieniona aneksem z dnia 22 wrzesnia 2016 r. Przedmiotem tej umowy jest zobowiazanie sig PKO BP S.A. do:

" wspomagania oraz podtrzymywania ptynnosci obrotu obligacjami serii L2 i L3 oraz obligacami emitowanymi przez Emitenta
w ramach Programu na Rynku Regulowanym, podczas dni sesyjnych, w ktdrych organizowany jest obrdt;

" sktadania na wiasny rachunek zlecen kupna i zlecen sprzedazy obligadji serii L2 i L3 na warunkach okreslonych w umowie zawartej
pomiedzy PKO BP S.A. a GPW; oraz

" wykonywania innych czynnosci i zadari animatora rynku okreslonych w regulaminie Rynku Regulowanego.

W dniu 14 kwietnia 2016 r. Emitent zawart z Alior Bankiem S.A. — Biurem Maklerskim umowe animowania obligacji serii O i P notowanych
w Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez GPW. Przedmiotem tej umowy jest zobowiazanie sie Alior Banku S.A. — Biura
Maklerskiego do:

" podejmowania wszelkich czynnosci majacych na celu jak najefektywniejsze wspomaganie ptynnosci obligacji, a w szczegdlnosci
jednoczesnego skfadania zlecen kupna i zlecen sprzedazy obligacji na wiasny rachunek;

" wprowadzania nie pézniej niz na 5 minut przed okresleniem kursu otwarcia oraz kursu zamkniecia oraz utrzymywania w trakcie
notowan ciagtych zlece kupna i zleceri sprzedazy spetniajacych warunki okreslone przez organizatora ASO; oraz

" dostosowywania w trakcie notowan ciagtych swoich zleceri do warunkéw okreslonych w czasie nie dtuzszym niz 5 minut.

W dniu 15 maja 2016 r. Emitent zawart z Domem Maklerskim Banku Ochrony Srodowiska S.A. umowe o petnienie funkcji Animatora Emitenta
dla wszystkich akgji zwyktych na okaziciela oraz praw do akgji Emitenta dopuszczonych do obrotu na GPW. Przedmiotem tej umowy jest
z0bowiazanie sie Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. do podtrzymywania ptynnosci akgji bedacych przedmiotem umowy,
tj. do statego zgfaszania na whasny rachunek zleceri kupna i sprzedazy.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie zawart umowy o petnienie funkgji animatora dla Obligacji. Informacja o petnieniu funkgji
animatora dla danej serii Obligacji zostanie podana w Ostatecznych Warunkach.
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IX. INFORMACJE OGOLNE

1.1 Zgoda na ustanowienie Programu

Ustanowienie Programu zostato zatwierdzone przez Zarzad Emitenta uchwatg Zarzadu nr 59/2016 z dnia 4 lipca 2016 r. Emisje poszczegdlnych
serii Obligacji w ramach Programu beda zatwierdzane odrebnymi uchwatami Zarzadu Emitenta.

1.2 Notowanie Obligacji

Emitent zamierza ubiegac sie o wprowadzenie poszczegdlnych serii Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym oraz dopuszczenie ich do
notowari na Rynku Regulowanym.

1.3 Dokumenty udostepnione do wgladu
Przez okres waznosci niniejszego Prospektu Emitent udostepni do wgladu, w swojej siedzibie, nastepujace dokumenty:
= statut Emitenta;

] zbadane przez biegtego rewidenta skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za rok finansowy zakoriczony 31 grudnia
2014 r., wraz z opinia biegtego rewidenta;

] zbadane przez biegtego rewidenta skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za rok finansowy zakoriczony 31 grudnia
2015r., wraz z opinia biegtego rewidenta;

] skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za pierwsze pétrocze 2016 r., wraz z raportem z przegladu dokonanego przez
biegtego rewidenta;

] kopie niniejszego Prospektu;

] aneksy oraz komunikaty aktualizacyjne do Prospektu, Ostateczne Warunki dotyczace niniejszego Prospektu oraz dokumenty
wiaczone do tych dokumentéw przez odestanie; oraz

= sprawozdania finansowe podmiotow zaleznych Emitenta za lata 2014-2015.

1.4 Systemy rozliczeniowe

Obligacje zostang zarejestrowane w systemie rejestracji zdematerializowanych papieréw wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papieréw Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Ksigzeca 4. Wstepny kod ISIN nadany danej serii Obligacji zostanie wskazany
w Ostatecznych Warunkach dotyczacych danej serii Obligacji.

Siedziba Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. miesci sie w Warszawie, przy ul. Ksiazecej 4.

1.5 Warunki ustalenia ceny

Cena i liczba Obligacji emitowanych w ramach Programu zostanie ustalona przez Emitenta w porozumieniu z Domem Maklerskim PKO Banku
Polskiego na podstawie panujacych w danym czasie warunkéw rynkowych.

1.6 Rentownos¢

Nominalna rentownos¢ obligacji oprocentowanych mozna obliczy¢ wedtug ponizszego wzoru:

0
Ry = — % 1009
N = %

gdzie:
Ry — nominalna rentowno$¢ obligacji
0 — suma rocznych ptatnosci odsetek

Wy — wartos¢ nominalna obligagji
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Nominalna rentownos¢ obligacji obliczona wedtug powyzszego wzoru w przypadku wyemitowania Obligacji po cenie emisyjnej réznej od
nominalnej i/lub z okresami odsetkowymi o réznej dtugosci moze by¢ rézna od rzeczywistej i nie stanowi wskazania rentownosci Obligacji
W przysztosci.

Rentowno$¢ obligacji zerokuponowych na dzieri emisji mozna obliczy¢ wedtug ponizszego wzoru:

,W
Ry = "C—;"—1 x 100%

R, — rentownos¢ obligacji zerokuponowych na dzier emisji

gdzie:

(¢ — cena emisyjna obligagji
Wy — wartos¢ nominalna obligagji

n —zapadalno$¢ obligacji w latach

1.7 Istotna lub znaczaca zmiana
Do najwazniejszych zdarzen majacych miejsce w pierwszym pétroczu 2016 roku naleza:
" inwestycje w wierzytelnosci (Grupa nabyfa nowe pakiety wierzytelnosci o wartosci nominalnej 520 min PLN za 84,4 min PLN);

" wykupy i emisje obligacji oraz spfata czesci pozyczki udzielonej przez (ztonkéw Zarzadu BEST (Grupa wyemitowata obligacje
o wartosci 114,7 mln PLN i jednoczesnie wykupita obligacje o wartosci 64 min PLN oraz spfacita 36,5 min PLN stanowigcych potowe
pozyczek udzielonych jej przez (ztonkéw Zarzadu BEST ;

" podwyzszenie kapitatu zaktadowego BEST, ktére razem z nadwyzka emisyjng spowodowato zwiekszenie kapitatdw wtasnych Grupy
036,5 min PLN; oraz
" potaczenie sie Emitenta (spotka przejmujaca) z Gamex sp. z 0.0., Gamex Inwestycje sp. z 0.0. i Actinium Inwestycje sp. z 0.0. (spétki

przejete) na podstawie art. 492 §1 pkt 1 KSH, tj. przez przeniesienie na Emitenta catego majatku spétek przejetych. Potaczenie nie
miato wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe, gdyz przejete spétki byly wczesniej spétkami w 100% zaleznymi od
Emitenta.

0Od dnia 31 grudnia 2015 r. nie wystapita zadna istotna niekorzystna zmiana w perspektywach Grupy.

0d dnia 31 grudnia 2015 r. nie wystapity zadne znaczace zmiany w sytuacji finansowej ani handlowej Grupy.

1.8 Postepowania sadowe

Emitent w dniu 18 sierpnia 2016 r. otrzymat od Kredyt Inkaso S.A. wezwanie do zaptaty kwoty 60,7 min PLN . Wedtug Kredyt Inkaso S.A.
dziatania Emitenta spowodowaty wypowiedzenie Kredyt Inkaso S.A. umdw o zarzadzanie portfelami wierzytelnosci przez fundusze z grupy
Trigon i Agio. Wezwanie nie precyzowato dlaczego ww. umowy zostaty wypowiedziane i nie podawato zwiazkéw przyczynowo-skutkowych
pomiedzy dziataniami Emitenta a wypowiedzeniem tych uméw i powstaniem rzekomej szkody. Nie okreslato tez podstaw jej wyliczenia.
Wobec powyzszego Emitent uznat stawiane mu zarzuty za catkowicie bezpodstawne i chybione zaréwno pod wzgledem faktycznym, jak
i prawnym. Emitent dokonat réwniez analizy stanu faktycznego pod katem odpowiedniego ujawnienia w sprawozdaniu finansowym rezerwy
lub zobowiazania warunkowego zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 37 ,Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa
warunkowe”. W jego ocenie zdarzenie to nie spetniato jednak definicji rezerwy ani zobowiazania warunkowego, gdyz prawdopodobierstwo
wyptywu $rodkéw z tego tytutu byto znikome. Kredyt Inkaso S.A. w raporcie biezacym nr 60/2016 podata do wiadomosci publicznej, ze w dniu
18 sierpnia 2016 r. ztozyta pozew przeciwko Emitentowi w sprawie dotyczacej powyzszego wezwania. Emitent w dniu 27 wrzesnia 2016 r.
otrzymat odpis pozwu, o czym poinformowat raportem biezacym 73/2016. Zgodnie z trescig pozwu Kredyt Inkaso S.A. domaga sie zasadzenia
od Emitenta i Krzysztofa Borusowskiego solidarnie na rzecz Kredyt Inkaso S.A. kwoty 60,7 min PLN (wraz z ustawowymi odsetkami i kosztami
procesu) tytutem naprawienia szkody zwiazanej z wypowiedzeniem Kredyt Inkaso S.A. uméw o zarzadzanie portfelami wierzytelnosci przez
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fundusze z grupy Trigon i Agio. W tresci pozwu Kredyt Inkaso S.A. wskazata, Ze kwote roszczenia stanowi réwnowarto$¢ potencjalnie
utraconych zyskéw w ciagu nastepnych dziesieciu lat bedacych réznica pomiedzy potencjalnie utraconymi przychodami a kosztami, ktére
bytyby niezbedne do ich osiggniecia w toku normalnej dziatalnosci. Pozew nie precyzuje dlaczego ww. umowy zostaty wypowiedziane i nie
podaje zwiazkow przyczynowo - skutkowych pomiedzy dziafaniami Emitenta a wypowiedzeniem tych uméw i powstaniem rzekomej szkody.
Nie okresla tez podstaw jej wyliczenia. Po zapoznaniu sie z trescig pozwu, Emitent podtrzymuje dotychczasowe stanowisko, ze stawiane mu
w pozwie zarzuty s3 catkowicie bezpodstawne i chybione zardwno pod wzgledem faktycznym jak i prawnym, co Emitent zamierza wykazac
W przygotowywanej odpowiedzi na pozew.

Poza wskazanym powyzej, Emitent ani podmioty z Grupy nie s3 ani nie byli zaangazowani w Zadne postepowania sadowe lub administracyjne
(w tym znane Emitentowi lub podmiotom z Grupy postepowania, ktére moga sie rozpocza¢) w okresie 12 miesiecy poprzedzajacych date
niniejszego Prospektu Emisyjnego Podstawowego, ktére miaty lub mogtyby miec istotny wptyw na sytuacje finansowa Emitenta lub
podmiotow z Grupy.

1.9 Biegli rewidenci

Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy za okres 12 miesiecy zakoficzony 31 grudnia 2015 r. oraz za okres 12 miesiecy zakoriczony
31 grudnia 2014 r. zostaty zbadane przez biegtego rewidenta Mariole Szczesiak (nr ewidencyjny 9794) reprezentujaca KPMG Audyt Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa.

1.10 Podmioty zaangazowane w oferte

Wskazane ponizej podmioty sg zaangazowane w oferte. U podmiotéw zaangazowanych w oferte nie wystepuja konflikty intereséw. Na dzier
zatwierdzenia Prospektu Allen & Overy, A. Pedzich sp. k. nie posiada akgji Emitenta, a Oferujacy nie posiada akgji Emitenta stanowigcych wiecej
niz 1% udziatu w jego kapitale zakladowym.

Oferujqcy

Role Oferujacego w ramach Programu petni Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. Oddziat — Dom Maklerski PKO Banku Polskiego
z siedziba w Warszawie. Oferujacy Swiadczy na rzecz Emitenta ustugi zwigzane z przygotowaniem procesu emisji obligacji w ramach Programu,
w tym uczestniczyt w pracach nad Prospektem jako podmiot uczestniczacy w sporzadzaniu czesci ,Informacje o warunkach oferty”
z wytaczeniem punktu ,Plasowanie i gwarantowanie” Prospektu oraz swiadczy na rzecz Emitenta ustugi zwigzane z plasowaniem ofert
Obligacji bez zobowigzania do zagwarantowania nabycia Obligacji lub bez zobowiazania do nabycia Obligacji na wiasny rachunek.
Wynagrodzenie Oferujacego jest uzaleznione od powodzenia oferty.

Doradca prawny Emitenta

Doradca prawnym Emitenta jest Allen & Overy, A. Pedzich sp.k. z siedzibg w Warszawie. Allen & Overy, A. Pedzich sp.k. swiadczy na rzecz
Emitenta ustugi kompleksowego doradztwa prawnego w zakresie prawa polskiego w zwigzku z Programem, w tym uczestniczyt w pracach nad
Prospektem jako podmiot sporzadzajacy czeéci ,Ryzyka prawne dotyczace Obligacji” oraz ,Podatki”. Wynagrodzenie doradcy prawnego
Emitenta nie jest uzaleznione od powodzenia oferty.

1.11 Transakcje pomiedzy Oferujacym a Emitentem

Podmioty z Grupy zawieraty z Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A. umowy sprzedazy wierzytelnosci zabezpieczonych
hipotecznie i niezabezpieczonych wobec oséb fizycznych oraz podmiotow gospodarczych, w tym matych i srednich przedsigbiorstw,
obejmujacych wierzytelnosci Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku Polskiego S.A. wobec oséb zadtuzonych z uméw i innych czynnoici
prawnych. W toku biezacej dziatalnosci podmioty z Grupy moga w przysztosci nabywac portfele wierzytelnosci od Powszechnej Kasy
Oszczednosci Banku Polskiego S.A., w transakcjach w czesci lub w catosci finansowanych z emisji Obligaji.

Oferujacy moze otrzymywac od Emitenta wynagrodzenie w zwiagzku z emisjami Obligacji w ramach Programu. Oferujacy oraz jego podmioty
zalezne lub powigzane wspdtpracuja lub moga w przysztosci rozpoczac wspétprace, w zakresie dziatalnosci finansowej, z Emitentem oraz moga
Swiadczy¢ ustugi na rzecz Emitenta lub jego podmiotéw zaleznych lub powigzanych, w swoim normalnym toku dziatalnosci.

90



N
Program Emisji Obligacji BEST S.A. BEST

X. PODATKI

Ponizsze informacje sq oparte wytgcznie na przepisach prawa podatkowego obowiqzujgcych w Polsce w czasie przygotowywania Prospektu oraz na
interpretadji tych przepiséw wywiedzionej z praktyki organdw podatkowych i orzecznictwa sqdow administracyjnych. Na skutek zmian
legislacyjnych lub zmian w interpretacji przepiséw podatkowych, w tym na skutek zmian w orzecznictwie sqddw administracyjnych lub praktyce
organdw podatkowych, stwierdzenia zawarte w Prospekcie mogq stracic aktualnos¢. Zmiany takie mogq by( retroaktywne.

Zawarte w ninigjszym Prospekcie informacje podatkowe nie stanowiq porady prawnej ani podatkowej, lecz majq charakter ogdiny, selektywnie
przedstawiajq poszczegdlne zagadnienia i nie uwzgledniajq wszystkich sytuacji, w jakich mozZe znaleZ¢ si¢ inwestor. Potencjalnym inwestorom
zaleca sie skorzystanie z pomocy 0sdb i podmiotdw zajmujqcych sie profesjonalnie doradztwem podatkowym w celu uzyskania informagji
0 konsekwencjach podatkowych wystepujgcych w ich indywidualnych przypadkach.

Znajdujqce sie ponizej okreslenie ,odsetki”, jak rdwniez kazde inne okreslenie, ma takie znaczenie, jakie przypisuje mu sie na gruncie polskiego
prawa podatkowego. Ponizszy opis nie obejmuje specyficznych konsekwengji podatkowych majqcych zastosowanie w przypadku niektdrych
podmiotowych lub przedmiotowych zwolnieri z podatku dochodowego (np. dotyczqcych krajowych lub zagranicznych funduszy inwestycyjnych).

1. PODATEK DOCHODOWY

1.1 Osoby fizyczne podlegajace nieograniczonemu obowiazkowi podatkowemu w Polsce

Zgodnie z art. 3 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych osoby fizyczne, jezeli maja miejsce zamieszkania na terytorium
Polski, podlegaja obowiazkowi podatkowemu od catoéci swoich dochodéw (przychodéw) bez wzgledu na miejsce potozenia Zrédet przychodéw
(nieograniczony obowiazek podatkowy). Za osobe majaca miejsce zamieszkania na terytorium Polski uwaza sie osobe fizyczna, ktdra: (i)
posiada na terytorium Polski centrum interesow osobistych lub gospodarczych (osrodek intereséw zyciowych); lub (ii) przebywa na terytorium
Polski dtuzej niz 183 dni w roku podatkowym (art. 3 ust. 1a Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych). Przepisy te stosuje sie
z uwzglednieniem wihasciwych uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktérych strong jest Polska (art. 4a Ustawy o Podatku
Dochodowym od 0séb Fizycznych).

Opodatkowanie przychoddw z odsetek (dyskonta) z Obligaji

Odsetki (dyskonto) od papieréw wartosciowych (w tym odsetki od Obligacji) kwalifikowane s3 jako przychody z kapitatdw pienieznych (art. 17
ust. 1 pkt 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od 0séb Fizycznych).

Przychodéw z odsetek osigganych przez osoby fizyczne podlegajace nieograniczonemu obowiazkowi podatkowemu w Polsce nie faczy sie
z przychodami z innych Zrodet, lecz opodatkowuje sie zryczattowanym podatkiem dochodowym wynoszacym 19% przychodu (art. 30a ust. 1i 7
Ustawy o Podatku Dochodowym od 0séb Fizycznych).

(o do zasady podmioty dokonujace wyptat lub stawiajace wartosci pienigzne do dyspozycji podatnika zobowiazane sa do poboru podatku
z tytutu odsetek lub dyskonta papieréw wartosciowych (art. 41 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Fizycznych). Tym samym, to nie
podatnik, lecz osoba dokonujaca wyptaty, jako ptatnik, jest odpowiedzialna za rozliczenie podatku. Zgodnie z obecng praktyka ptatnikami nie
s podmioty zagraniczne.

Platnicy przekazuja stosowne kwoty podatku na rachunek bankowy wiasciwego urzedu skarbowego w terminie do 20. dnia miesigca
nastepujacego po miesigcu, w ktdrym pobrano podatek (art. 42 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych). Platnicy maja
obowigzek przesta¢ do wiasciwego urzedu skarbowego roczng deklaracje, wedtug ustalonego wzoru, w terminie do korica stycznia roku
nastepujacego po roku podatkowym (art. 42 ust. 1a Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych).

W terminie do korca lutego roku nastepujacego po roku podatkowym ptatnicy s obowigzani przesta¢ podatnikowi oraz urzedowi
skarbowemu, ktérym kieruje naczelnik wiasciwy wedtug miejsca zamieszkania podatnika, imienne informacje wedtug ustalonego wzoru
(art. 42 ust. 2 pkt 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych).

Jezeli podatek nie zostanie pobrany, osoba fizyczna jest zobowigzana do samodzielnego rozliczenia podatku poprzez wykazanie naleznego
podatku dochodowego w zeznaniu rocznym, sktadanym do korica kwietnia roku nastepujacego po roku podatkowym (art. 45 ust. 3b Ustawy
o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych).
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Szczegdlnego rodzaju sytuacja wystepuje w przypadku dochodéw z papieréw wartosciowych zapisanych na rachunkach papierdw
wartosciowych lub na rachunkach zbiorczych, w rozumieniu Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Podatek od odsetek oraz dyskonta papieréw wartosciowych pobieraja, jako ptatnicy, podmioty prowadzace rachunki papieréw wartosciowych
dla podatnikéw, jezeli dochody (przychody) te zostaty uzyskane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i wiazq sie z papierami wartosciowymi
zapisanymi na tych rachunkach, a wyptata $wiadczenia na rzecz podatnika nastepuje za poérednictwem tych podmiotéw (art. 41 ust. 4d
Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych). Natomiast w przypadku wyptaty odsetek (dyskonta) z papierdw wartosciowych
zapisanych na rachunkach zbiorczych ptatnikiem zryczattowanego podatku dochodowego s3 podmioty prowadzace rachunki zbiorcze, za
posrednictwem ktdrych naleznosci z tych tytutéw s wyptacane (art. 41 ust. 10 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych). Podatek
pobiera sie w dniu przekazania naleznosci z danego tytutu do dyspozycji posiadacza rachunku zbiorczego.

0d dochodéw (przychodéw) z tytutu odsetek przekazanych na rzecz podatnikdw uprawnionych z papieréw wartosciowych zapisanych na
rachunkach zbiorczych, ktdrych tozsamos¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, ptatnik pobiera podatek wedtug stawki 19% od facznej wartosci dochodéw (przychodéw) przekazanych przez niego na rzecz
wszystkich takich podatnikdw za posrednictwem posiadacza rachunku zbiorczego (art. 30a ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb
Fizycznych). Zgodnie z art. 45 ust. 3c Ustawy o Podatku Dochodowym od 0sdb Fizycznych, podatnicy sa obowiazani wykaza¢ w zeznaniu
rocznym kwoty dochoddw (przychodéw) z odsetek lub dyskonta papieréw wartosciowych, od ktdrych podatek zostat pobrany zgodnie
zart. 30a ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych.

W przypadku, gdy przychody z odsetek przekazywane s na rzecz podatnikéw uprawnionych z papierdw wartoéciowych zapisanych na
rachunkach zbiorczych, ktérych tozsamo$¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, w zakresie dotyczacym takich podatnikdw, ptatnicy nie maja obowiazku przesytania imiennych informacji o wysokosci dochodu
(art. 42 ust. 8 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych).

Powyzszych przepiséw nie stosuje sie, jezeli osoba fizyczna posiada Obligacje i uzyskuje odsetki z Obligacji w wykonywaniu dziatalnosci
gospodarczej, a Obligacje traktowane sg jako aktywa zwigzane z prowadzong dziatalnoscig. W takim przypadku przychody odsetek lub
dyskonta powinny by traktowane jako przychody z prowadzonej dziatalnosci gospodarczej i opodatkowane wedtug zasad whasciwych dla
przychodu z tego Zrédta.

Opodatkowanie odptatnego zbycia Obligagji

Przychody z odpfatnego zbycia Obligacji kwalifikowane sg jako przychody z kapitatéw pienieznych (art. 17 ust. 1 pkt 6 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Fizycznych).

Dochdd z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych (w tym Obligacji) nie podlega opodatkowaniu na zasadach ogdInych z zastosowaniem
progresywnej stawki podatkowej, ale jest opodatkowany zryczattowanym 19% podatkiem dochodowym (art. 30b ust. 1i 5 Ustawy o Podatku
Dochodowym od 0séb Fizycznych). Dochdd jest obliczany jako réznica miedzy suma przychodéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia
papieréw wartosciowych a kosztami uzyskania przychoddw, obliczonymi na podstawie stosownych przepiséw Ustawy o Podatku Dochodowym
od 0s6b Fizycznych (art. 30b ust. 2 pkt 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych). Na podstawie art. 17 ust. 2 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Fizycznych, przy ustalaniu wartosci przychodu stosuje sie odpowiednio art. 19 powotanej ustawy. Oznacza to, ze jezeli
cena wyrazona w umowie bez uzasadnionej przyczyny znacznie odbiega od wartosci rynkowej, kwote przychodu okresla organ podatkowy lub
organ kontroli skarbowej w wysokosci wartosci rynkowe;.

Podatnik jest zobowiazany do samodzielnego rozliczenia podatku z tytutu zbycia Obligacji, a osoba dokonujaca wyptat nie pobiera podatku ani
zaliczek na podatek. Roczne zeznanie podatkowe podatnicy powinni sporzadzi¢ w terminie do korica kwietnia roku nastepujacego po roku
podatkowym, na podstawie przekazanych im przez osoby fizyczne prowadzace dziatalnoé¢ gospodarcza, osoby prawne i ich jednostki
organizacyjne oraz jednostki organizacyjne niemajace osobowosci prawnej, do korica lutego roku nastepujacego po roku podatkowym,
imiennych informacji o wysokosci osiagnietego dochodu (art. 30b ust. 6 w zw. z art. 391 art. 45 ust. 1a Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb
Fizycznych).

Powyzszych przepisdw nie stosuje sie, jezeli odptatne zbycie Obligacji nastepuje w wykonywaniu dziatalnoéci gospodarczej i obligacje
traktowane sg jako aktywa zwigzane z prowadzong dziatalnoscia. W takim przypadku przychody z odpfatnego zbycia Obligacji powinny by¢
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traktowane jako przychody z prowadzonej dziafalnosci gospodarczej i opodatkowane wedtug zasad wiasciwych dla przychodu z tego Zrédfa
(art. 30b ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od 0sdb Fizycznych).

1.2 Osoby fizyczne podlegajace ograniczonemu obowiazkowi podatkowemu w Polsce

Osoby fizyczne, jezeli nie maja na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania, podlegaja obowiazkowi podatkowemu tylko od
dochodéw (przychodéw) osiaganych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (art. 3 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb
Fizycznych).

Opodatkowanie przychodow z odsetek (dyskonta) z Obligacji

Zasadniczo opisane powyzej w pkt (a) zasady opodatkowania odsetek (dyskonta) Obligacji uzyskiwanych przez osoby fizyczne podlegajace
nieograniczonemu obowiazkowi podatkowemu w Polsce majg réwniez zastosowanie do odsetek uzyskiwanych przez osoby fizyczne
podlegajace w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, o ile wiasciwe umowy w sprawie zapobiezenia podwdjnemu
opodatkowaniu zawarte przez Polske z pafstwem bedacym krajem rezydencji podatkowej osoby fizycznej nie stanowia inaczej. Jednocze$nie
odsetki od obligacji emitowanych w Polsce przez polskiego emitenta stanowia dochdd uzyskany na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie
z taka umowa jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od podatnika
waznym certyfikatem rezydencji podatkowej.

W terminie do korica lutego roku nastepujacego po roku podatkowym ptatnik jest obowiazany przesta¢ podatnikowi oraz urzedowi
skarbowemu, ktérym kieruje naczelnik wtasciwy w sprawach opodatkowania oséb zagranicznych, imienne informacje wedtug ustalonego
wzoru (art. 42 ust. 2 pkt 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych). Ponadto ptatnik, na pisemny wniosek podatnika, w terminie
14 dni od dnia ztozenia tego wniosku, jest obowiazany do sporzadzenia i przestania imiennej informacji, o ktérej mowa powyzej, podatnikowi
i urzedowi skarbowemu, ktérym kieruje naczelnik urzedu skarbowego wiasciwy w sprawach opodatkowania 0séb zagranicznych (art. 42 ust. 4
Ustawy o Podatku Dochodowym od 0séb Fizycznych). Informacja ta jest sporzadzana i przekazywana réwniez, gdy na podstawie umowy
0 unikaniu podwojnego opodatkowania lub ustawy pfatnicy nie s3 obowiazani do poboru podatku (art. 42 ust. 6 Ustawy o Podatku
Dochodowym od 0séb Fizycznych).

W przypadku, gdy przychody z odsetek przekazywane sa na rzecz podatnikdw uprawnionych z papieréw wartosciowych zapisanych na
rachunkach zbiorczych, ktdrych tozsamos¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, w zakresie dotyczacym takich podatnikéw, pfatnicy nie maja obowiazku przesytania imiennych informacji o wysokosci dochodu
(art. 42 ust. 8 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych).

Opodatkowanie odptatnego zbycia Obligagji

Zasadniczo zasady opodatkowania dochodéw z odpfatnego zbycia Obligacji opisane powyzej w pkt (b) maja zastosowanie réwniez
w przypadku dochodéw uzyskiwanych w Polsce przez osoby fizyczne podlegajace w Polsce ograniczonemu obowiazkowi podatkowemu, chyba
ze zawarte przez Polske odpowiednie umowy w sprawie unikania podwdjnego opodatkowania przewidujg inaczej.

Na gruncie wielu uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktdrych strong jest Polska, dochody uzyskane z tytutu zbycia obligacji przez
rezydentéw podatkowych danego panistwa nie podlegaja opodatkowaniu w Polsce.

1.3 Podatnicy podatku dochodowego od oséb prawnych podlegajacy nieograniczonemu obowiazkowi podatkowemu w Polsce
Podatnicy podatku dochodowego od 0séb prawnych, jezeli maja siedzibe lub zarzad w Polsce, podlegaja obowiazkowi podatkowemu od catosci
swoich dochoddw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania (art. 3 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od 0séb Prawnych).

Opodatkowanie przychodow z odsetek (dyskonta) z Obligaji

Odsetki (dyskonto) papieréw wartoéciowych otrzymywane przez podatnikéw podatku dochodowego od oséb prawnych podlegajacych
w Polsce nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu podlegaja opodatkowaniu na zasadach ogdlnych wiasciwych do opodatkowania
pozostatych przychoddw z prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Dochdd z odsetek faczy sie z dochodami osigganymi z innych Zrédet
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i podlega opodatkowaniu na zasadach ogdlnych z zastosowaniem stawki 19%. Przychody z odsetek s3 zasadniczo rozpoznawane na zasadzie
kasowej, tj. w momencie gdy zostaty otrzymane, a nie naliczone. Podatnik samodzielnie (bez udziatu ptatnika) rozlicza podatek dochodowy od
otrzymanych odsetek (dyskonta) z papieréw wartosciowych, ktéry rozliczany jest wraz z pozostatymi dochodami z prowadzonej przez
podatnika dziatalnosci gospodarcze;.

Opodatkowanie odpfatnego zbycia Obligagji

Odpfatne zbycie papieréw wartosciowych przez podatnikow podatku dochodowego od oséb prawnych podlegajacych w Polsce
nieograniczonemu obowiazkowi podatkowemu podlega opodatkowaniu na zasadach ogdlnych wiasciwych do opodatkowania pozostatych
przychoddw z prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Przychodem z odptatnego zbycia Obligacji jest ich wartos¢ wyrazona w cenie okreslonej
w umowie. Jezeli cena wyrazona w umowie bez uzasadnionej przyczyny znacznie odbiega od wartoéci rynkowej, kwote przychodu okresla
organ podatkowy lub organ kontroli skarbowej w wysokosci wartoéci rynkowej (art. 14 Ustawy o Podatku Dochodowym od 0sdb Prawnych).
Zgodnie z brzmieniem art. 16 ust. 1 pkt 8) Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, wydatki poniesione na nabycie papierdw
wartosciowych (Obligacji) beda stanowi¢ koszty uzyskania przychodu w przypadku odptatnego zbycia tych papieréw wartosciowych (Obligagji),
w tym ich wykupu przez Emitenta. Dochdd z odptatnego zbycia taczy sie z dochodami osigganymi z innych Zrédet i podlega opodatkowaniu na
zasadach ogdlnych z zastosowaniem stawki 19%. W przypadku dochodu z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych koszty uzyskania
przychodéw s rozpoznawane w momencie gdy odpowiadajacy im przychdd zostat osiagniety. Podatnik samodzielnie (bez udziatu pfatnika)
rozlicza podatek dochodowy z odptatnego zbycia papierdw wartosciowych, ktdry rozliczany jest wraz z pozostatymi dochodami z prowadzone;
przez podatnika dziatalnosci gospodarcze;.

1.4 Podatnicy podatku dochodowego od osob prawnych podlegajacy ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Polsce

Podatnicy podatku dochodowego od oséb prawnych, jezeli nie maja na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarzadu, podlegaja
obowiazkowi podatkowemu tylko od dochoddw, ktére osiagaja na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (art. 3 ust. 2 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych).

Opodatkowanie przychoddw z odsetek (dyskonta) z Obligagji

W przypadku podatnikéw podatku dochodowego od oséb prawnych podlegajacych w Polsce ograniczonemu obowiazkowi podatkowemu
uzyskane na terytorium Polski odsetki (dyskonto) Obligacji opodatkowane sg zryczattowanym podatkiem w wysokosci 20% (art. 21 ust. 1 pkt 1
Ustawy o Podatku Dochodowym od 0sdb Prawnych).

Opisane zasady opodatkowania moga by¢ modyfikowane przez odpowiednie postanowienia uméw unikaniu podwdjnego opodatkowania,
ktdrych strong jest Polska, na podstawie ktérych zastosowanie moze znalez¢ obnizona stawka podatku lub zwolnienie z podatku dochodowego
(art. 21 ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych). Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy o unikaniu
podwdjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z taka umowg jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca
siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od podatnika waznym certyfikatem rezydencji podatkowe;.

Do poboru zryczattowanego podatku dochodowego od odsetek (dyskonta) od papieréw wartoéciowych zobowiazane s3 podmioty dokonujace
wyptat naleznosci z tych tytutéw (art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych). Zatem, podmioty dokonujace wyptaty
odsetek, jako pfatnicy, s3 odpowiedzialne za pobranie naleznego podatku i przekazanie go na rachunek witasciwego organu podatkowego.
Platnicy sq zobowiazani do przekazania kwot pobranego podatku na rachunek wtasciwego organu podatkowego do 7. dnia miesiaca
nastepujacego po miesigcu, w ktérym pobrali nalezny podatek (art. 26 ust. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych). Ptatnicy s3
obowiazani przesta¢ podatnikom oraz urzedowi skarbowemu informacje o dokonanych wyptatach i pobranym podatku, sporzadzone wedtug
ustalonego wzoru. Informacje taka ptatnik jest zobowiazany przestac do korica trzeciego miesiaca roku nastepujacego po roku podatkowym,
w ktorym dokonano wyptat. Na pisemny wniosek podatnika podlegajacego w Polsce ograniczonemu obowiazkowi podatkowemu ptatnik,
w terminie 14 dni od dnia ztozenia tego wniosku, jest obowiazany do sporzadzenia i przestania podatnikowi i urzedowi skarbowemu, ktérym
kieruje naczelnik wasciwy w sprawach osb zagranicznych, informacji o dokonanych wyptatach i pobranym podatku, sporzadzonych wedtug
ustalonego wzoru (art. 26 ust. 3b Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych).

Szczegblnego rodzaju sytuagia wystepuje w przypadku dochoddw z papierdw wartosciowych zapisanych na rachunkach papieréw
wartosciowych lub na rachunkach zbiorczych, w rozumieniu Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.
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W przypadku wyptaty odsetek od papierow wartoéciowych zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych albo na rachunkach zbiorczych
obowiazek pobrania podatku cigzy na podmiotach prowadzacych rachunki papieréw wartosciowych albo rachunki zbiorcze, jezeli wyptata
naleznosci nastepuje za posrednictwem tych podmiotdw (art. 26 ust. 2¢ pkt 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych). Podmioty te
pobieraja zryczattowany podatek dochodowy w dniu przekazania naleznosci do dyspozycji posiadacza rachunku papieréw wartosciowych lub
posiadacza rachunku zbiorczego. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wkaéciwej umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania albo
niepobranie podatku zgodnie z taka umowa jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celéw
podatkowych uzyskanym od podatnika waznym certyfikatem rezydencji (art. 26 ust. 2d Ustawy o Podatku Dochodowym od 0séb Prawnych).

W przypadku gdy wyptata odsetek dokonywana jest na rzecz podatnikéw bedacych osobami uprawnionymi z papierdw wartoéciowych
zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktdrych tozsamosc¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie
Instrumentami Finansowymi, pfatnik pobiera podatek z zastosowaniem stawki 20% od facznej wartosci dochoddw (przychodéw) przekazanych
przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikéw za posrednictwem posiadacza rachunku zbiorczego (art. 26 ust. 2a Ustawy o Podatku
Dochodowym od 0séb Prawnych). W tej sytuacji do poboru podatku obowigzane s3 podmioty prowadzace rachunki zbiorcze, za
poérednictwem ktdrych naleznos¢ jest wypfacana. Podatek pobiera sig w dniu przekazania naleznosci z danego tytutu do dyspozydji posiadacza
rachunku zbiorczego (art. 26 ust. 2b Ustawy o Podatku Dochodowym od 0séb Prawnych).

Patnicy sa zobowiazani do przekazania kwot pobranego podatku na rachunek wtasciwego organu podatkowego do 7. dnia miesiaca
nastepujacego po miesigcu, w ktdrym pobrat nalezny podatek. W przypadku, gdy przychody z odsetek przekazywane s3 na rzecz podatnikéw
uprawnionych z papieréw wartoéciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktérych tozsamos¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie
przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w zakresie dotyczacym takich podatnikow, ptatnicy nie maja obowiazku
przesytania imiennych informacji o wysokosci dochodu (art. 26 ust. 3 w zw. z ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od 0sdb Prawnych).

Niektére podmioty powiazane ze spétka emitujaca Obligacje, pod pewnymi warunkami okreslonymi w Ustawie o Podatku Dochodowym od
0Os6b Prawnych, beda korzystac ze zwolnienia ze zryczattowanego podatku dochodowego od oséb prawnych.

Jesli podatnik, dziatajac przez polski zaktad, uzyskuje przychody z tytutu odsetek (dyskonta), podatek od tych przychoddw nie jest pobierany
przez ptatnika, pod warunkiem udokumentowania miejsca rezydencji podatkowej podmiotu posiadajacego ograniczony obowiazek podatkowy
przez odpowiedni certyfikat rezydencji podatkowej wydawany przez organ podatkowy kraju, w ktérym odbiorca odsetek jest rezydentem
podatkowym, i ztozenia pisemnego oswiadczenia, ze przychody z tytutu odsetek s3 przypisane do dziatalnoéci tego zaktadu (art. 26 ust. 1d
Ustawy o Podatku Dochodowym od 0séb Prawnych). W takiej sytuacji przychody z odsetek s opodatkowane na takich samych zasadach jak
w odniesieniu do podatnikéw podlegajacych w Polsce nieograniczonemu obowiazkowi podatkowemu.

Opodatkowanie odptatnego zbycia Obligagji

Zasadniczo zasady opodatkowania dochodéw z odpfatnego zbycia Obligacji opisane powyzej w pkt (b) maja zastosowanie réwniez
w przypadku dochoddw uzyskiwanych w Polsce przez podatnikéw podatku dochodowego od oséb prawnych podlegajacych w Polsce
ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, chyba ze odpowiednie umowy w sprawie unikania podwdjnego opodatkowania przewiduja
inaczej.

Na gruncie wielu uméw o unikaniu podwéjnego opodatkowania, ktdrych strong jest Polska, dochody uzyskane z tytutu zbycia obligagji przez
rezydentéw podatkowych danego panistwa nie podlegaja opodatkowaniu w Polsce.
2. PODATEK OD CZYNNOSCI CYWILNOPRAWNYCH

Zgodnie zart. 1 ust. 1pkt 1 lit. aw zw. zart. 1 ust. 4 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych opodatkowaniu podatkiem od czynnosci
cywilnoprawnych podlegaja umowy sprzedazy lub zamiany rzeczy lub praw majatkowych, w tym papieréw wartosciowych. Czynnosci te
podlegaja opodatkowaniu, jezeli ich przedmiotem sa:

" rzeczy znajdujace sie na terytorium Polski lub prawa majatkowe wykonywane na terytorium Polski;

" rzeczy znajdujace sie za granica lub prawa majatkowe wykonywane za granica, w przypadku gdy nabywca ma miejsce zamieszkania
lub siedzibe na terytorium Polski i czynno$¢ cywilnoprawna zostata dokonana na terytorium Polski.
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(o do zasady sprzedaz obligacji emitowanych przez spétki z siedzibg na terytorium Polski jest uznawana za sprzedaz praw majatkowych
wykonywanych na terytorium Polski i w zwiazku z tym podlega podatkowi od czynnosci cywilnoprawnych w wysokosci 1%. Podstawe
opodatkowania stanowi wartos¢ rynkowa rzeczy lub prawa majatkowego (art. 6 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Podatku od Czynnoici
Cywilnoprawnych). W przypadku umowy zamiany obowiazek podatkowy ciazy na obu stronach umowy. Obowiazek podatkowy w przypadku
umowy sprzedazy ciazy na kupujacym i powstaje z chwilg dokonania czynnosci cywilnoprawnej (art. 3 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Podatku od
(zynnosci Cywilnoprawnych). Podatnicy s3 obowigzani, bez wezwania organu podatkowego, ztozy¢ deklaracje w sprawie podatku od czynnosci
cywilnoprawnych oraz obliczy¢ i wptaci¢ podatek w terminie 14 dni od dnia powstania obowiazku podatkowego (tj. od dnia zawarcia umowy
sprzedazy). Jesli umowa jest zawierana w formie aktu notarialnego, podatek jest pobierany i rozliczany przez notariusza jako pfatnika podatku.

Sprzedaz praw majatkowych, bedacych instrumentami finansowymi (w tym Obligacji): (i) firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom
inwestycyjnym, (i) dokonywana za poérednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych, (iii) dokonywana w ramach
obrotu zorganizowanego, lub (iv) dokonywang poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne,
jezeli prawa te zostaty nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego — w rozumieniu przepiséw Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi — podlega zwolnieniu z podatku od czynnosci cywilnoprawnych (art. 9 pkt 9 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych).

Ponadto, zgodnie z art. 1a pkt 5 7 w zw. z art. 2 pkt 4 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych, nie podlegaja opodatkowaniu
podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych czynnosci cywilnoprawne, inne niz umowa spétki i jej zmiany:

] w zakresie, w jakim s3 opodatkowane podatkiem od towardw i ustug lub podatkiem od wartosci dodanej pobieranym na podstawie
przepiséw obowiazujacych w paistwach cztonkowskich UE lub EOG,

] jezeli przynajmniej jedna ze stron z tytutu dokonania tej czynnosci jest zwolniona z podatku od towardw i ustug lub podatku od
wartosci dodanej pobieranym na podstawie przepiséw obowiazujacych w paristwach cztonkowskich UE lub EOG, z wyjatkiem:

- umow sprzedazy i zamiany, ktorych przedmiotem jest nieruchomos¢ lub jej czes¢, albo prawo uzytkowania wieczystego,
spétdzielcze wiasnosciowe prawo do lokalu, prawo do domu jednorodzinnego w spétdzielni mieszkaniowej lub prawo do
miejsca postojowego w garazu wielostanowiskowym lub udziat w tych prawach,

- umowy sprzedazy udziatow i akcji w spétkach handlowych.

3. PODATEK OD SPADKOW | DAROWIZN

Opodatkowaniu podatkiem od spadkéw i darowizn podlega nabycie przez osoby fizyczne wiasnosci rzeczy znajdujacych sie na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub praw majatkowych wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w tym réwniez praw zwigzanych
z posiadaniem papieréw wartosciowych, miedzy innymi w drodze dziedziczenia, zapisu zwyktego, dalszego zapisu, zapisu windykacyjnego,
polecenia testamentowego, darowizny lub polecenia darczyricy (art. 1 ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn).

Nabycie praw majatkowych (w tym Obligacji) podlegajacych wykonaniu na terytorium Polski nie podlega opodatkowaniu, jezeli w dniu
nabycia ani nabywca, ani tez spadkodawca lub darczyfica nie byli obywatelami polskimi i nie mieli miejsca statego pobytu lub siedziby na
terytorium Polski (art. 3 pkt 1 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn).

Podstawa opodatkowania jest co do zasady wartos¢ nabytych rzeczy i praw majatkowych po potraceniu dtugéw i ciezaréw (czysta wartosc),
ustalona wedtug stanu rzeczy i praw majatkowych w dniu nabycia i cen rynkowych z dnia powstania obowiazku podatkowego (art. 7 ust. 1
Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn).

Stawki podatku od spadkéw i darowizn s3 rézne i zaleza od rodzaju pokrewienstwa lub powinowactwa albo innego osobistego stosunku
pomiedzy spadkobierca i spadkodawca albo pomiedzy darczyrica i obdarowanym.

Podatnicy s3 obowiazani, z wyjatkiem przypadkéw, w ktérych podatek jest pobierany przez pfatnika, ztozy¢ w terminie miesigca od dnia
powstania obowiazku podatkowego, wiasciwemu naczelnikowi urzedu skarbowego zeznanie podatkowe o nabyciu rzeczy lub praw
majatkowych wedtug ustalonego wzoru (art. 17a ust. 1i 2 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn). Podatek ptatny jest w terminie 14 dni od
dnia otrzymania decyzji naczelnika urzedu skarbowego ustalajacej wysoko$c¢ zobowiazania podatkowego.
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Zwolnione od podatku jest nabycie wiasnosci rzeczy lub praw majatkowych (w tym obligacji) przez matzonka, zstepnych, wstepnych, pasierba,
rodzerstwo, ojczyma i macoche, jezeli zgtosza nabycie wiasnosci rzeczy lub praw majatkowych wtasciwemu naczelnikowi urzedu skarbowego
w terminie szesciu miesiecy od dnia powstania obowiazku podatkowego, a w przypadku nabycia w drodze dziedziczenia w terminie szesciu
miesiecy od dnia uprawomocnienia sie orzeczenia sadu stwierdzajacego nabycie spadku (art. 4a ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadkéw
i Darowizn). Powyzsze zwolnienie stosuje sie, jezeli w chwili nabycia nabywca posiadat obywatelstwo polskie lub obywatelstwo jednego
z panistw cztonkowskich Unii Europejskiej lub paiistw cztonkowskich EFTA — stron umowy o EQG lub miat miejsce zamieszkania na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub na terytorium takiego pafistwa (art. 4 ust. 4 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn).

W przypadku niespetnienia powyzszego warunku nabycie wiasnosci rzeczy lub praw majatkowych podlega opodatkowaniu na zasadach
okreslonych dla nabywcow zaliczonych do | grupy podatkowe;.

4. ODPOWIEDZIALNOSC PLATNIKA

Zgodnie z art. 30 Ordynacji Podatkowej, pfatnik podatku, ktéry nie wykonat obowiazkéw obliczenia, pobrania lub wptaty podatku organowi
podatkowemu, odpowiada catym swoim majatkiem za podatek niepobrany lub podatek pobrany, a niewpfacony. Platnik nie ponosi
odpowiedzialnosci, jezeli odrebne przepisy stanowig inaczej lub podatek nie zostat pobrany z winy podatnika. W tych przypadkach organ
podatkowy wydaje decyzje o odpowiedzialnosci podatnika.
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XI. 0SOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACUE ZAMIESZCZONE W PROSPEKCIE

BEST S.A. z siedziba w Gdyni jest odpowiedzialna za prawdziwos¢, rzetelnos¢ i kompletnos¢ wszystkich informacji zamieszczonych w niniejszym
prospekcie emisyjnym podstawowym.

Oswiadczenie Emitenta

Dziatajac w imieniu BEST S.A., oswiadczamy, ze zgodnie z nasza najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan,
informacje w niniejszym prospekcie emisyjnym podstawowym s3 prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze w niniejszym
prospekcie emisyjnym podstawowym nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na jego znaczenie.

Podpis: Podpis:
Imig i nazwisko: Krzysztof Borusowski Imie i nazwisko: Marek Kucner
Stanowisko: Prezes Zarzadu Stanowisko: Wiceprezes Zarzadu
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Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. Oddziat — Dom Maklerski PKO Banku Polskiego w Warszawie, z siedzibg w Warszawie, jako
podmiot bioracy udziat w sporzadzaniu informacji zamieszczonych w czesci ,Informacje o warunkach oferty” z wylaczeniem punktu
,Plasowanie i gwarantowanie” w niniejszym prospekcie emisyjnym podstawowym, jest odpowiedzialny za prawdziwos¢, rzetelnos¢
i kompletnos¢ informacji zamieszczonych w czesci ,Informacje o warunkach oferty” z wytaczeniem punktu ,Plasowanie i gwarantowanie”
W niniejszym prospekcie emisyjnym podstawowym.

Oswiadczenie Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku Polskiego S.A. Oddziat — Dom Maklerski PKO Banku Polskiego
w Warszawie

Dziatajac w imieniu Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku Polskiego S.A. Oddziat — Dom Maklerski PKO Banku Polskiego w Warszawie,
oéwiadczamy, Ze zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte w czeéci
LAnformacje o warunkach oferty” z wytaczeniem punktu ,Plasowanie i gwarantowanie” w niniejszym prospekcie emisyjnym podstawowym s3
prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze w czesci ,Informacje o warunkach oferty” z wytaczeniem punktu ,Plasowanie
i gwarantowanie” w niniejszym prospekcie emisyjnym podstawowym nie pominigto niczego, co mogtoby wptywac na jej znaczenie.

Podpis: Podpis:
Imie i nazwisko: Jakub Papierski Imig i nazwisko: Piotr Alicki
Stanowisko: Wiceprezes Zarzadu Stanowisko: Wiceprezes Zarzadu
PKO Banku Polskiego S.A. PKO Banku Polskiego S.A.
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Allen & Overy, A. Pedzich sp.k. z siedzibg w Warszawie, jako podmiot sporzadzajacy informacje zamieszczone w czesci ,Ryzyka prawne
dotyczace Obligacji” oraz ,Podatki” w niniejszym prospekcie emisyjnym podstawowym, jest odpowiedzialny za prawdziwos¢, rzetelnos¢
i kompletnos¢ informacji zamieszczonych w czesci ,Ryzyka prawne dotyczace Obligagji” oraz ,Podatki” w niniejszym prospekcie emisyjnym
podstawowym.

Oswiadczenie Allen & Overy, A. Pedzich sp.k.

Dziatajac w imieniu Allen & Overy, A. Pedzich sp.k., oSwiadczam, ze zgodnie z moja najlepsza wiedza i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by
zapewnic taki stan, informacje zawarte w czesci ,Ryzyka prawne dotyczace Obligacji” oraz ,Podatki” w niniejszym prospekcie emisyjnym
podstawowym s3 prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze w czesci ,Ryzyka prawne dotyczace Obligacji” oraz ,Podatki”
W niniejszym prospekcie emisyjnym podstawowym nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Podpis:
Imig i nazwisko: Arkadiusz Pedzich
Stanowisko: Komplementariusz
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Xil. OPIS PROGRAMU

Niniejszy opis nie jest wyczerpujacy i jest oparty na treéci uchwaty Zarzadu Emitenta nr 59/2016 z dnia 4 lipca 2016 r. oraz uchwaty Zarzadu
Emitenta nr 98/2016 z dnia 14 wrzesnia 2016 r. oraz powinien by¢ czytany facznie z pozostatymi czesciami niniejszego Prospektu oraz,
w odniesieniu do emisji poszczegélnych serii Obligacji, odpowiednimi Ostatecznymi Warunkami.

Niniejszy Opis Programu stanowi ogdlny opis programu dla potrzeb art. 22.5(3) Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia
2004 r. wykonujacego Dyrektywe Prospektowa.

Wyrazenia zdefiniowane w czesci Warunki Emisji Obligacji zachowuja swoje znaczenie w niniejszym opisie.

Emitent:

Opis:

Globalny Koordynator:
Oferujacy:

Wielkos¢ Programu:
Oferowanie:

Waluty:

Zapadalnos¢:

(ena emisyjna:

Oprocentowanie Obligaji:

Wykup Obligacji:

Wartos¢ nominalna jednej
Obligacji:

Rating:

Notowanie:

Ograniczenia sprzedazy:

BESTS.A.

Program emisji obligacji.

Dom Maklerski PKO Banku Polskiego.

Dom Maklerski PKO Banku Polskiego.

Do 200.000.000 PLN.

Obligacje beda przedmiotem oferty publicznej w rozumieniu Ustawy o Ofercie Publiczne;.
Obligacje beda denominowane w PLN.

Zapadalnos¢ danej serii Obligagji zostanie ustalona pomiedzy Emitentem a Oferujacym.

Cena emisyjna Obligacji moze by¢ rdwna wartosci nominalnej Obligacji, moze by¢ nizsza od wartosci
nominalnej Obligacji lub wyzsza od wartosci nominalnej Obligacji.

Obligacje moga by¢ emitowane jako obligacje o zmiennym oprocentowaniu lub obligacje o statym
oprocentowaniu. W przypadku obligacji o zmiennym oprocentowaniu stopa procentowa bedzie
ustalana w oparciu o stope WIBOR dla depozytéw w PLN powiekszong o Marze. Obligacje moga by¢
réwniez emitowane jako obligacje nieoprocentowane. Obligacje nieoprocentowane beda emitowane
z dyskontem.

Wykup Obligacji bedzie nastepowat w Dniu Wykupu wedtug wartosci nominalnej Obligacji. Warunki
Emisji Obligacji wskazujg okolicznosci, w ktérych wykup Obligacji moze nastapi¢ przed Dniem Wykupu.
Wartos¢ nominalna jednej Obligacji bedzie ustalana odrebnie dla poszczegdlnych serii. Wartos¢
nominalna jednej Obligacji nie bedzie nizsza niz 100 PLN.

Emitentowi nie przyznano, na zadanie lub we wspétpracy z Emitentem, zadnych ratingéw kredytowych.
Informacja o ewentualnym ratingu Obligacji zostanie podana w Ostatecznych Warunkach.

Emitent bedzie ubiegat sie o wprowadzenie i dopuszczenie Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym.

Wystepuja ograniczenia w rozpowszechnianiu niniejszego Prospektu i oferowaniu oraz sprzedazy
Obligacji na terytorium Standw Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej, Europejskiego Obszaru
Gospodarczego (w tym Rzeczypospolitej Polskiej) oraz Japonii.
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XIIl. WZOR FORMULARZA OSTATECZNYCH WARUNKOW

Ponizej przedstawiono wzdr Ostatecznych Warunkdw, zatwierdzony uchwatq Zarzqdu Emitenta nr 98/2016 z dnia 14 wrzesnia 2016 r., ktdre
zostanq wypetnione dla kazdej serii Obligacji, emitowanych w ramach Programu.

[Miejscowosc], [Data]
BEST S.A.

Obligacje na okaziciela o tacznej wartosci nominalnej wynoszacej[ ] PLN emitowane w ramach programu emisji obligacji
o facznej wartosci wynoszacej 200.000.000 PLN

CZESCA - INFORMAUE DOTYCZACE ZOBOWIAZAN

Wyrazenia pisane wielka litera w niniejszych Ostatecznych Warunkach maja znaczenie nadane im w Warunkach Emisji zamieszczonych
w prospekcie emisyjnym podstawowym z dnia [ ], ktory stanowi prospekt emisyjny podstawowy w rozumieniu Dyrektywy Prospektowej
(Prospekt Emisyjny Podstawowy). Niniejszy dokument stanowi ostateczne warunki emisji dla Obligacji w nim opisanych w rozumieniu
Art. 5.4. Dyrektywy Prospektowej i musi by¢ czytany tacznie z Prospektem Emisyjnym Podstawowym oraz ewentualnymi aneksami oraz
komunikatami aktualizujgcymi do Prospektu Emisyjnego Podstawowego. Petne informacje na temat Emitenta i Obligacji mozna uzyskac
jedynie na podstawie niniejszych Ostatecznych Warunkéw i Prospektu Emisyjnego Podstawowego oraz ewentualnych aneksow oraz
komunikatéw aktualizujacych do Prospektu Emisyjnego Podstawowego tacznie. Podsumowanie dla Obligacji jest zataczone do niniejszych
Ostatecznych Warunkéw. Prospekt Emisyjny Podstawowy wraz z ewentualnymi aneksami oraz komunikatami aktualizujacymi do Prospektu
Emisyjnego Podstawowego zostat opublikowany na stronie internetowej Emitenta www.best.com.pl. Niniejsze Ostateczne Warunki zostaty
opublikowane na stronie internetowej Emitenta www.best.com.pl.

1. Emitent; BEST S.A. z siedziba w Gdyni

2 Numer serii: [ ]

3. Data, w ktérej Obligacje zostang zasymilowane i beda [Obligacje zostang zasymilowane i beda tworzy¢ jedng serig z serig
tworzy¢ jedna serie: [oznaczenie serii] w [Dniu Emisji]/[wskazac date].]/[Nie dotyczy]

4, Liczba oferowanych Obligaj: [ 1]

5 Rodzaj Obligadj: [Obligacje Zerokuponowe]/[Obligacje o Zmiennej Stopie Procentowejl/

[Obligacje o Statej Stopie Procentowej]

6. Wartos¢ nominalna jednej Obligacji: [ 1]

7. taczna warto$¢ nominalna oferowanych Obligacji: [ 1]

8. (Cena emisyjna jednej Obligacji: [ 1]

9. Przewidywany Dzier Emisj: [ ]

10. Dzier Wykupu: [ 1]

11. Podstawa ustalenia oprocentowania: [stata stopa procentowa w wysoko$ci [ ] procent w skali roku]

[WIBOR dla depozytéw [ ]-miesiecznych powigkszony o Marze
wwysokosci [ ] procent w skali roku]

[Obligacje zerokuponowe]
(szczegGtowe postanowienia w paragrafach 13, 14, 15 ponizej)

12. Podstawa wykupu: [Z zastrzezeniem mozliwosci wezesniejszego wykupu Obligacji przez
Emitenta, ]Obligacje zostang wykupione w Dniu Wykupu wedtug ich
wartosci nominalnej.
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POSTANOWIENIA DOTYCZACE PLATNOSCI ODSETEK

13. Postanowienia dotyczace Obligacji o Statej Stopie
Procentowe;:

13.1 Stopa Procentowa:

13.2 Dzier Rozpoczecia Naliczania Odsetek:

133 Dni Ptatnosci Odsetek:

13.4 Dni Ustalenia Praw:

13.5 Odsetki ptatne od jednej Obligacji za jeden Okres
Odsetkowy:

14. Postanowienia dotyczace Obligacji o Zmiennej Stopie
Procentowe;:

14.1 Dzien Rozpoczecia Naliczania Odsetek

14.2 Dni Ptatnosci Odsetek:

143 Dni Ustalenia Praw:

14.4 Banki Referencyjne:

14.5 Stopa Bazowa:

15. Postanowienia dotyczace Obligacji Zerokuponowych:

15.1 Rentownos¢ Obligadji:

16. Wczesniejszy wykup Obligacji przez Emitenta

16.1 Dni Ptatnosci Odsetek, w ktérych moze nastapic
wezesniejszy wykup Obligacji:

16.2 Premia za wcze$niejszy wykup Obligadji:

Podpis:

Imie i nazwisko:

[Dotyczyl/[Nie dotyczy]

(Jezeli wybrano ,Nie dotyczy”, nalezy wykresli¢ pozostate podpunkty
niniejszego paragrafi.)

[ 1% w skaliroku

[Dotyczyl/[Nie dotyczy]

(Jezeli wybrano ,Nie dotyczy”, nalezy wykresli¢ pozostate podpunkty
niniejszego paragraf.)

WIBOR dla depozytéw [ ] miesiecznych
[Dotyczyl/[Nie dotyczy]

(Jezeli wybrano ,Nie dotyczy”, nalezy wykresli¢ pozostate podpunkty
niniejszego paragrafu.)

[ 1% w skaliroku

Rentownos¢ Obligaji jest obliczana na Dzieri Emisji na podstawie ceny
emisyjnej Obligacji i nie stanowi wskazania rentownosci Obligagji
W przysztosci.

[Dotyczyl/[Nie dotyczy]

(Jezeli wybrano ,Nie dotyczy”, nalezy wykresli¢ pozostate podpunkty
niniejszego paragrafu.)

[ ]

[Dotyczyl/[Nie dotyczy]
(Jezeli wybrano ,Dotyczy”, nalezy wskazac wysokos¢ premii.)

[[ 1PLN zajedna Obligacje]

Podpis:

Imie i nazwisko:
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CZESC B - POZOSTALE INFORMACJE
17. Przewidywany termin dopuszczenia Obligacji do obrotu:

18. Ratingi:

PRZEZNACZENIE WPLYWOW Z OFERTY

lopis przeznaczenia wptywdw netto z emisji danej serii Obligagjil

[

]

[[Obligagom przyznano]/[Emitent oczekuje, ze Obligaom zostana
przyznane] nastepujace oceny ratingowe [opis ocen ratingowych, agengji
ratingowych]]/[Emitent nie ubiegat sie o przyznanie Obligacjom ocen
ratingowych.]

PRZEWIDYWANE WPEYWY NETTO | SZACUNKOWE CALKOWITE KOSZTY EMISJI LUB OFERTY

19. Przewidywane wptywy netto:

20. Szacunkowe catkowite koszty emisji lub oferty:

INFORMACE TECHNICZNE | DYSTRYBUUA

21. Uchwaty stanowigce podstawe emisji Obligacji:

22, Wstepny kod ISIN:

23. Animator rynku:
24, Wysokos¢ prowizji za plasowanie:
25. Podmiot, do ktérego Emitent bedzie przekazywat wydruki

dokumentéw na podstawie Ustawy o Obligacjach:

INFORMACE DOTYCZACE OFERTY

26. Prég emisji:

27. Okres oferty:

28. Terminy zwigzane z oferta:

29. Opis procedury sktadania zapis6w:

30. Lista punktow obstugi klienta, w ktérych beda
przyjmowane zapisy:

31 Szczegéty dotyczace minimalnej i maksymalnej wartosci
zapisu:

32. Opis mozliwosci redukcji zapisow:

[
[

]
]

Uchwata Zarzadu Emitenta nr 59/2016 z dnia 4 lipca 2016 r., uchwata
Zarzadu Emitenta nr 98/2016 z dnia 14 wrzesnia 2016 r. oraz uchwata
Zarzadu Emitentanr[ Jzdnia[ ]

[
[
[

]
]
]
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XIV. DEFINICUE

Aktywa Finansowe oznacza kazdy skfadnik aktywdw Grupy majacy postac:

(a) srodkéw pienieznych;
(b) instrumentu kapitatowego innej jednostki;
(0) umownego prawa do:
" otrzymania Srodkéw pienieznych lub innego skfadnika aktywéw finansowych od innej jednostki; lub
" wymiany aktywéw finansowych lub zobowiazan finansowych z inng jednostka na potencjalnie korzystnych warunkach;
lub
(d) kontraktu, ktdry bedzie rozliczony lub moze by¢ rozliczony we wiasnych instrumentach kapitatowych jednostki i jest:
" instrumentem niepochodnym, z ktérego wynika lub moze wynikac obowigzek przyjecia przez jednostke zmiennej liczby

wiasnych instrumentéw kapitatowych; lub

" instrumentem pochodnym, ktdry bedzie rozliczony lub moze by¢ rozliczony w inny sposéb niz przez wymiang ustalonej
kwoty Srodkéw pienieznych lub innego sktadnika aktywéw finansowych na ustalong liczbe wiasnych instrumentéw
kapitatowych jednostki. Z tego powodu wiasne instrumenty kapitatowe jednostki nie obejmuja instrumentéw, ktdre
same s umowami o przyszte otrzymanie lub wydanie wiasnych instrumentéw kapitatowych przez jednostke.

Aneks oznacza aneks do Prospektu sporzadzony zgodnie z art. 51 Ustawy o Ofercie Publicznej.

ASO oznacza alternatywny system obrotu dfuznymi papierami wartosciowymi prowadzony przez BondSpot lub GPW.
B2B oznacza transakcje zawierane przez przedsiebiorcow (business-to-business).

BEST Capital oznacza BEST Capital (CY) Ltd. z siedziba w Limassol na Cyprze.

BEST Capital FIZAN oznacza BEST Capital Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywdéw Niepublicznych.
BEST | NSFIZ oznacza BEST | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty.
BEST Il NSFIZ oznacza BEST Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
BEST I11 NSFIZ oznacza BEST Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty.
BEST Nieruchomosci oznacza BEST Nieruchomosci sp. z 0.0. z siedziba w Gdyni.

BFG oznacza Bankowy Fundusz Gwarancyjny.

BondSpot oznacza BondSpot S.A. z siedziba w Warszawie.

CAGR oznacza skumulowany $rednioroczny wzrost (Compound Annual Growth Rate).

Dom Maklerski PKO Banku Polskiego oznacza Powszechng Kase Oszczednosci Bank Polski S.A. Oddziat — Dom Maklerski PKO Banku
Polskiego.

Dobre Praktyki oznacza zatacznik do Uchwaty Nr 26/1413/2015 Rady GPW z 13 paZdziernika 2015 r. dotyczacy zasad tadu korporacyjnego.

Dyrektywa Prospektowa oznacza Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada 2003 r. (Dz.U. L 335
z 31 grudnia 2003 r., ze zmianami).

EBI oznacza Elektroniczng Baze Informacji administrowang przez GPW.
EBITDA oznacza wynik przed opodatkowaniem powiekszony o amortyzacje i koszty finansowe netto.
EFTA oznacza Europejskie Porozumienie o Wolnym Handlu.

ESMA oznacza European Securities and Markets Authority (Europejski Urzqd Nadzoru Gietd i Papieréw WartoSciowych).
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Elektroniczna Baza Informacji oznacza elektroniczng baze informacji, o ktérej mowa w uchwale zarzadu GPW nr 646/2011 z dnia 20 maja
2011 r., ze zmianami.

EPU oznacza Elektroniczne Postepowanie Upominawcze.

EOG oznacza Europejski Obszar Gospodarczy.

GIODO oznacza Generalnego Inspektora Ochrony Danych Osobowych.

Grupa oznacza grupe kapitatowa Emitenta w rozumieniu Odpowiednich Standardéw Rachunkowosci.
GUS oznacza Gtéwny Urzad Statystyczny.

Hoist oznacza Hoist Kredit Aktiebolag z siedziba w Sztokholmie.

Inwestor oznacza osobe fizyczng, osobe prawng oraz jednostke organizacyjng nieposiadajaca osobowosci prawnej, zaréwno rezydentéw, jak
i nierezydentdw w rozumieniu Prawa Dewizowego, ktdre mogg zlozy¢ zapis na Obligacje na warunkach i zgodnie z zasadami opisanymi
w Prospekcie dla oferty skierowanej do tych oséb.

IZFiA oznacza Izbe Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami.
Kancelaria oznacza Kancelarie Radcy Prawnego Rybszleger sp.k. z siedzibg w Gdyni.
KDPW oznacza Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedziba w Warszawie.

Kodeks Spotek Handlowych oznacza ustawe z dnia 15 wrzeénia 2000 r. kodeks spétek handlowych (tekst. jedn. Dz. U. z 2013 r., poz. 1030,
ze zmianami).

KPF oznacza Konferencje Przedsiebiorstw Finansowych z siedziba w Gdarisku.

KPWiG oznacza Komisje Papierow Wartosciowych i Gietd.

KRS oznacza Krajowy Rejestr Sadowy.

MAR oznacza Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku.
mBank oznacza mBank S.A. z siedziba w Warszawie.

MSP oznacza mate i $rednie przedsigbiorstwa.

Nadwyzka Inwestyqji oznacza dodatnig réznice pomiedzy wydatkami na nabycie portfeli wierzytelnosci pomniejszonymi o wptywy
ze sprzedazy portfeli wierzytelnosci w okresie To a wydatkami na nabycie portfeli wierzytelnosci pomniejszonymi o wptywy ze sprzedazy
portfeli wierzytelnosci w okresie T.i, przy czym:

To — 0znacza okres 12 miesiecy zakoficzony w dniu, na ktdry badany jest wskaznik
T.1— oznacza okres 12 miesiecy poprzedzajacy To
NBP oznacza Narodowy Bank Polski.

Odpowiednie Standardy Rachunkowosci oznacza Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci, Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzane z nimi interpretacje ogtaszane w formie rozporzadzer Komisji Europejskiej.

OECD oznacza Organizacje Wspétpracy Gospodarczej i Rozwoju.

Oferta oznacza oferte publiczng Obligacji przeprowadzana na podstawie niniejszego Prospektu.

Oferujacy oznacza Dom Maklerski PKO Banku Polskiego.

Ordynacja Podatkowa oznacza ustawe z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja Podatkowa (tekst jedn. Dz.U.z 2015r., poz. 613, ze zmianami).
0Osoba Amerykariska oznacza osobe amerykariska w rozumieniu amerykariskiego Securities Act of 1933.

Ostateczne Warunki oznacza ostateczne warunki emisji sporzadzone dla danej serii Obligacji.
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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 EBIDTA Gotéwkowa oznacza Petng EBITDA pomniejszong o przychody z wierzytelnosci wiasnych Grupy oraz wierzytelnodci
Podmiotoéw Niekontrolowanych (obliczone proporcjonalnie do udziatu Grupy w aktywach netto tych podmiotéw) oraz powiekszong o sptaty
wierzytelnosci wiasnych Grupy oraz wierzytelnosci Podmiotéw Niekontrolowanych (obliczone proporcjonalnie do udziatu Grupy w aktywach
netto tych podmiotéw).

Petne Zadtuzenie Finansowe Netto oznacza Zadtuzenie Finansowe Netto Grupy powiekszone o Zadtuzenie Finansowe Netto Podmiotow
Niekontrolowanych (obliczone proporcjonalnie do udziatu Grupy w aktywach netto tych podmiotéw).

PKB oznacza Produkt Krajowy Brutto.

Podmiot Niekontrolowany oznacza podmiot, w ktdrym Grupa posiada udziat niedajacy kontroli.

PR oznacza dziatania kreujace wizerunek publiczny (public relations).

Prawo Dewizowe oznacza ustawe z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (tekst jedn. Dz.U.z 2012r., poz. 826, ze zmianami).
Q oznacza kwartat.

Regulamin Rynku Regulowanego oznacza Regulamin Gietdy w brzmieniu przyjetym Uchwata Nr 1/1110/2006 Rady Gietdy z dnia 4 stycznia
2006 r., ze zmianami.

Rozporzadzenie oznacza Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. (Dz.U. L 149 z 30 kwietnia 2004 r.,
Ze zmianami).

Statut oznacza statut Emitenta.

Szczegotowe Zasady Dziatania KDPW oznacza ,Szczegétowe Zasady Dziatania Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych”
opublikowane przez KDPW.

Towarzystwo oznacza BEST TFI S.A. z siedziba w Gdyni.

Ustawa o Funduszach Inwestycyjnych oznacza ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (tekst jedn. Dz.U. z 2014 ., poz. 157, ze zmianami).

Ustawa o Obligacjach oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz.U. z 2015 r., poz. 238, ze zmianami).

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. 0 obrocie instrumentami finansowymi (tekst jedn.
Dz.U.z2014r., poz. 94, ze zmianami).

Ustawa o Ochronie Danych Osobowych oznacza ustawe z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie danych osobowych (tekst jedn. Dz.U.z 2016 .
poz. 922, ze zmianami).

Ustawa o Ofercie Publicznej oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (tekst jedn. Dz.U. z 2013 r., poz. 1382, ze zmianami).

Ustawa o Podatku Dochodowym od 0séb Fizycznych oznacza ustawe z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od o0séb fizycznych
(tekst jedn. Dz.U.z2012r., poz. 361, ze zmianami).

Ustawa o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych oznacza ustawe z dnia 15 lutego 1992 r. 0 podatku dochodowym od 0séb prawnych
(tekst jedn. Dz.U.z2014r., poz. 851, ze zmianami).

Ustawa o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych oznacza ustawe z dnia 9 wrzednia 2000 r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych
(tekst jedn. Dz.U.z 2016 r., poz. 223, ze zmianami).

Ustawa o Podatku od Spadkéw i Darowizn oznacza ustawe z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkéw i darowizn (tekst jedn. Dz.U.
22016r.,nr 205, ze zmianami).
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WAN oznacza warto$¢ aktywow netto.
Wskaznik Zadtuzenia oznacza stosunek Zadtuzenia Finansowego Netto Grupy do kapitatdw wiasnych Grupy.
UOKiK oznacza Urzad Ochrony Konkurengji i Konsumentéw.

Zasady Dobrych Praktyk Windykacyjnych oznacza dokument, ktéry stanowi zbidr zasad postepowania, opartych na ogdlnych normach
moralnych i zgodnych z obowiazujacym na terenie Rzeczypospolitej Polskiej prawem, przyjetych do stosowania przez przedsiebiorstwa
dziatajace na rynku finansowym, w szczegdlnosci zwigzane z rynkiem finanséw konsumenckich, bedace Cztonkami Konferencji Przedsiebiorstw
Finansowych w Polsce — Zwigzku Pracodawcéw.

Zadtuzenie Finansowe oznacza wszelkie zobowiazania do zapfaty lub zwrotu pieniedzy z jakiegokolwiek z ponizszych tytutow:

(a pozyczonych $rodkéw (pozyczka lub kredyt);

(b) kwot zgromadzonych w drodze dyskontowania weksli lub emisji obligacji, weksli, skryptow dtuznych;
(0 transakgji instrumentami pochodnymi;

(d) zobowigzan leasingowych;

(e) akgji podlegajacych umorzeniu; lub

(f) poreczen, gwarandji lub podobnych zabezpieczen udzielonych przez Emitenta na rzecz oséb trzecich;

lub innych zobowiazan, ktdre wigzg sie z koniecznosci zaptaty odsetek lub innego wynagrodzenia za korzystanie z kapitatu.
Zadtuzenie Finansowe Netto oznacza Zadtuzenie Finansowe pomniejszone o:
(a) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty;

(b) warto$¢ Zadtuzenia Finansowego cztonka Grupy, w zwiazku z ktérym Emitent udzielit poreczenia, gwarangji lub podobnego
zabezpieczenia; oraz

(0 warto$¢ poreczen, gwarangji lub podobnych zabezpieczeri udzielonych przez Emitenta na rzecz nienalezacych do Grupy funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez BEST Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., w zwiazku z procesem nabywania przez te
podmioty portfeli wierzytelnosci lub praw do Swiadczen z wierzytelnosci.
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