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 Warunki uzyskania dostepu do prezentacy

+ Prosimy o uwazne zapoznanie sie z trescia poniZszego zastrzezenia. Dostep
do niniejszej prezentacji oznacza, ze potwierdzaja Panstwo zapoznanie sie z
ponizszym zastrzeZeniem, wyrazaja Panstwo zgode na zawarte w nim
ograniczenia oraz potwierdzaja, ze uzyskuja dostep do informacji
zamieszezonych zgodnie z ponizszymi warunkami. Akceptacji dokonuja
Paristwo w imieniu wlasnym oraz w imieniu pracodawcy lub firmy, ktora
Panstwo reprezentuja.

+  Wraz z akceptacja ponizszych warunkéw uzyskuja Panstwo dostep do kopii
wyciagu (,Prezentacja™) z raportu z dnia 14 stycznia 2016 r. dotyczacego
oszacowania wartosci rynkowej BEST S.A. ( Raport”) sporzadzonego na
podstawie umowy (,Umowa”) pomiedzy PwC Polska Sp. z o.0. (,(PWC"),
BEST S.A. (LBEST", .Spolka”) oraz Kredyt Inkaso S.A. dla Zarzadu BEST w
toku prac zmierzajacych do polaczenia BEST S.A. z Kredyt Inkaso S.A.
("Spolki”).

» Raport zostal przvgotowany zgodnie z instrukcjami Spolek i jedynie z
mysla o ich interesach. Planujac prace PwC nie bralo pod uwage
mozliwosei wykorzystania Raportu przez Panistwa. W zwiazku z powvZszym
Raport ani Prezentacja w zadnym wypadku nie moga zastapi¢ czynnosci
ani procedur, ktére Panstwo podejma badi powinni podja¢ w celu
uzyskania potrzebnych informacji dotyezacych istniejacej lub rozwazanej
inwestycji w akeje Spotki ani tez w jakimkolwiek innym celu.

+ Przez akceptacje niniejszego oswiadczenia potwierdzaja Panstwo, iZ sa
swiadomi, Zze w zwiazku z udostepnieniem lub wykorzystaniem przez
Panistwa Prezentacji, jak réowniez innyvmi nastepstwami udostepnienia
Panistwu Prezentacji, PwC ani jej partnerzy, pracownicy i inni
przedstawiciele nie zaciagaja wobec Panstwa zadnych zobowiazan oraz nie
przvjmuja na siebie Zadnej odpowiedzialnosci — ani umownej, ani z
zadnego innego tytulu — za jakiejkolwiek straty, szkody ani wydatki, ktore
33 poérednim lub bezposrednim skutkiem wyzej wskazanego ujawnienia
lub wykorzystania.

PwC nie jest upowaznione do skladania wyjasnien ani dodatkowych
informacji dotvezacych Prezentacji. Niemniej jednalk, gdvby ktorvkolwiek z
partneréw, pracownikéw lub przedstawicieli PwC udzielit Panstwu
jakichkolwiek wyjasnien lub dalszych informacji, przyjmuje sie, ze
udzielone one zostaly na analogicznych warunkach, jak okreslone w
niniejszym oswiadezeniu w stosunku do Prezentacji.

Zobowiazuja sie Panstwo, Ze nie beda w zadnym charalkterze brac¢ udzialu w
postepowaniu sadowym dotyezacym Raportu lub Prezentacji, nie
przedstawig na jego temat opinii dzialajac w charakterze bieglego
sgdowego, jak tez nie beda w zadnej innej formie zajmowaé stanowiska
odnosnie jakosci naszej pracy objetej trescig Raportu lub Prezentacji.

Zobowiazuja sie Panstwo nie kopiowaé¢ ani nie udostepnia¢ osobom
trzecim w calosci, ani w czesci Prezentacji, ani zawartych w niej informacji,
bez uzyskania uprzedniej pisemnej zgody PwC. PwC wedlug swojego
uznania moze powyzsze] zgody udzielic, odmoéwi¢ lub udzieli¢ jej pod
pewnymi  warunkami, dotyezacymi w  szczegolnosci  zakresu
odpowiedzialnosci osoby trzeciej.

Niniejsze o$wiadczenie zostalo sporzadzone i bedzie interpretowane
zgodnie z przepisami prawa obowiazujacymi w Polsce.

Prezentacja stanowi calosé i zadna jej czesé nie powinna by¢ odezytywana, bad? interpretowana, bez przeczytania calej Prezentacyi, w szezegolnosel zastrzezen 1 ograniczen,

w tym dotyczgeych warunkow uzyskania dostepu do Prezentacyi.
PwC
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Podsumowanie wynikow
oszacowania wartosci

Prezentacja stanowi calosc 1 zadna jej czesé nie powinna byé odezytywana, bgdz interpretowana, bez przeczytania calej Prezentaci, w szezegolnoscl zastrzezen 1 ograniczen,
w tym dotyczgeych warunkow uzyskania dostepu do Prezentacii.
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Oszacowali$my warto$¢ rynkowa 100% kapitaléw wiasnych
Spolki z uwzglednieniem udzialéw w Gamex Sp. z 0.0. oraz
posiadanych akeji Kredyt Inkaso S.A. w oparciu o metode
dochodowa (DCF) wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2015 1.
(,Data Wyceny™).

Wartosc rynkowa 100% kapitalow wlasnych Spotki
oszacowaliSmy w oparciu o skorygowane prognozy
dostarczone przez Spotke.

Konkluzja o przedziale wartosci zostala oparta o wyniki
uzyskane na podstawie zmiany stopy dvskontowej o +/- 0.5
punktu procentowego.

Wartosé 100% kapitalow wlasnyeh BEST S.A. wg stanu
na Date Wyceny oszacowaliSmy w przedziale od 456,0 do
675,0 mln PLN (wartosé srodkowa rowna 558,5 min
PLN).

W tabeli po prawej stronie prezentujemy analize wrazliwosci
na zmiane stopy dyskontowej oraz stopy wzrostu w okresie
rezydualnym.

Szczegolowe zalozZenia i sposob kalkulacji przedstawiliSmy w
Raporcie.

Podsumowanie wynikow oszacowama wartoscit BEST S.A.
Z uwzglednieniem udzialow w Gamex Sp. z o.0. oraz posiadanych

akcji Kredyt Inkaso S.A.

Oszacowany przedzial wartosci rynkowej Spétki [imln PLN]

Metoda dochodowa (DCF) 456,0 675,0
0 300 600
WACC
-1p.p. -05p.p. Op.p 0.5p.p lp.p

-1.0p.p 661,0 549,38 451,4 363,8 285,4
Stopa -0,5 p. p. 730,0 608,6 501,9 4074 323,3
wzrostu L e bodaente. . SEEGENE)___ak S Eui T T T B LR o TR 2
po 0 p.p. 808,5 675,0 558,5 456,0 365,3
SR
prognozy ‘0°P-P i N W

+1,0 p.p 1002,6 836,9 694,9 571,9 4645

Prezentacja stanowi caloéé 1 zadna jej ezesé nie powinna byé edezytywana, badz interpretowana, bez przeczytania calej Prezentacyi, w szezegolnosel zastrzezen 1 ograniczen,
w tym dotyczgeych warunkow uzyskania dostepu do Prezentacyi.
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| Wplyw kluczowych czynnikéow na wynik

oszacowania

*  Wrzrost poziomu odzyskéw o 2,5% w skali roku
powoduje wzrost oszacowanej wartosci o 14,9%,
natomiast spadek poziomu odzyskéw o 2,5%
powoduje spadek oszacowanej wartosci o0 14,5%.

*  Wozrost poziomu cen placonych za portfel o 2,5% w
skali roku powoduje spadek oszacowanej wartosci o
8,6%, natomiast spadek tej wartosci 0 2,5%
spowoduje wzrost oszacowanej wartosci 0 9,3%.

« Przy zmianie kosztu finasowania (wysokosci marzy
ponad stope wolna od ryzyka) z poziomu 5,0% na
4,0% oszacowana wartos¢ zmienia sie o 11%.

= Wzrost efektywnosci systemu informatycznego
SIGMA o 2,5 p. p. (tvlko w odniesieniu do nowych
zakupow) powoduje wzrost oszacowanej wartosci o
8.5%. natomiast spadek o 2.5 p. p. spowoduje spadek
oszacowanej wartosci o 8,6%.

Analiza wrazliwosei wyniku oszacowania wartoscl na zimiany
kluczowych parametréw (min PLN)

Zmiana poziomu odzyskow — porifel posiadany na
Date Wyceny oraz planowane zakupy

A -5,0% -2,5% 0,0% 2,5% 5,0%
Oszacowana wartosé 393.8 477.6 5585 642.0 7218
th"piyu' (%) -29,5% -14,5% 0,0% 14,9% 29,2%

Zmiana cen placonych za nabywane porifele (w stosunku do
nominahu)

A -5,0% -2,5% 0,0% 2,5% 5,0%
Oszacowana wartosé 6644 6103 5585 5103 4637
T-Fplyu.' (%) 19,0% 9,3% 0,0% -8,6% -17,0%

Zmiana koszitu finansowania (marzy ponad stope wolng od
ryzyka)

A 0,0 p.p. -1,0 p.p. -2,0 p.p.
558.5 620.8 685.8
11,2% 22,8%

Oszacowana wartosé

Zmiana efektyuwnosci systemu SIGMA — planowane zakupy

B o e U B o MR N S
Szacowana wartosé 4609 5102 558.5 606,1 6519

Wphpw (%) -17,5% -8,6% 0,0% 8,5% 16, 7%

Prezentacja stanowi calos¢ 1 zadna jej czesé nie powinna by¢ odezytywana, bgdz interpretowana, bez przeczytania calej Prezentacyi, w szczegolnoscl zastrzezen 1 ograniczen,

w tym dotyczgeych warunkow uzyskania dostepu do Prezentacyi.
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| Metodyka

Prezentacja stanowi calosé i zadna jej czesé nie powinna byé odezytywana, bqdz interpretowana, bez przeczytania calej Prezentacyi, w szczegolnosei zastrzezer 1 ograniczen,
w tym dotyczgeych warunkow uzyskania dostepu do Prezentacyi.
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|
Metodyka
Podejscie do oszacowania wartosct przedsiebiorstwa

Wartosc rynkowa definiujemy jako cene, ktora aktywo lub przedsiebiorstwo moze osiggnaé przy zalozeniu, ze zaréwno sprzedajacy,
jak i kupujacy chea zawrzeé transakeje, kupujacy i sprzedajacy chea odniesé korzysci i obie strony posiadaja taka sama wiedze na
temat przedsiebiorstwa oraz rynku, na ktérym ono dziala.

Pragniemy podkresli¢, ze wycena nie jest ,,czystym” wyliczeniem matematycznym przeprowadzonym w oparciu o jednolite wzorce.
Bierze ona pod uwage szereg elementow z otoczenia zewnetrznego, jak i cech charakterystycznych dla wycenianego podmiotu, ktore
nie daja sie wprost wyrazi¢ za pomoca liczb 1 wskaznikéw. W rezultacie, pomimo obiektywnego spojrzenia na wartosc
przedsiebiorstwa w oparciu o udostepnione nam informacje, wycena przeprowadzona przez kogos innego moze pokazaé¢ inna
wartos¢ tego samego podmiotu.

Oszacowanie wartosct przeprowadzilismy metodq zdyskontowanych przephjwoéw pienieznych. Metoda
zdyskontowanych przeplywow pienieznych (DCF) jest podstawowa, rekomendowang przez PwC metoda wyceny przedsiebiorstw
przy odpowiednich korektach uwzgledniajacych specyfike dzialalnosci wycenianego przedsiebiorstwa. Metoda DCF polega na
okresleniu biezacej wartosci rynkowej przyszlych przeplywow pienieznych generowanych przez przedsiebiorstwo.

Dla celow naszych prac zalozyliSmy rowniez, ze Spoltka bedzie kontynuowac swa dzialalnosé w dajacej sie przewidziec przyszloéci.

Prezentacja stanow!i calosé 1 zadna jej ezesé nie powinna byé odezytywana, badz interpretowana, bez przeczytania calej Prezentacji, w szezegolnosel zastrzezen 1 ograniczeit,
w tym dotyczgeych warunkow uzyskania dostepu do Prezentacyi.
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Metodyka

Metoda zdyskontowanych przeptywow pienieznych (1/3)

Metoda zdyskontowanych przephjiwwow piemieznych

Przedstawiamy kluczowe etapy procesu oszacowania wartosci
rynkowej kapitaléw wlasnych metoda dochodowa tj.
zdyskontowanych przeplywow pienieznych.

a) Odzyski z portfeli obecnie posiadanych przez Spolke zostaly
zaprognozowane w podziale na wyodrebnione podportfele
majace podobne cechy.

b) Wolumen zakupu wierzytelnosci planowany przez Spolke zostal
zaprognozowany w podziale na rodzaj wierzytelnosci.
Na podstawie przygotowanego modelu finansowego oraz
rozmow ze Spolka rozumiemy, ze Spolka posiada wystarczajace
mozliwosci finansowania prognozowanych zakupow pakietow
wierzytelnosci.

¢) Wedlug zalozen Spoltki odzyski z nowo zakupionych portfeli
sa spojne z historyeznymi krzywymi odzyskéw dla danych
podportfeli.

d) Pozostale przychody nie pochodza z segmentow dzialalnosei,
ktoére nie sa obecnie obslugiwane przez Spotke.

e) Koszty bezposrednio zwiazane z portfelem zostaly
zaprognozowane biorac pod uwage charakter wierzytelnosci.

/I

Odzyski z por‘rfeh posiadanych obecnie przez Spolke;

Pr ognozm\ any v wolumen zakupu Nowy vch
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O pom,eh
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Koszty bezPosredmo.z'.;“.lqzane- zportfelem
o kapita]u Obmtowego
Naklady inw estycy] ne
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ST ey

Wartosé Przedsiebiorstwa +/— odpowiednie korekty
= wartos¢ kapitalow wlasnych

Prezentacja stanowi calosé 1 zadna jej czesé nie powinna byé odezytywana, bgdz interpretowana, bez przeczytania calej Prezentacyi, w szezegolnosel zastrzezen i ograniczen,

w tym dotyczgeych warunkéw uzyskania dostepu do Prezentacyt.
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Metodyka
Metoda zdyskontowanych przeptywow pienieznych (2/3)

Metoda zdyskontowanych przeplywow piemieznych

f)

g

Wzrost zapotrzebowania na kapital obrotowy pomniejsza
dostepne wolne przeplywy pieniezne.

Naklady inwestycyjne uwzgledniaja rozwoj biezacej dzialalnosci

poprzez uwzglednienie, miedzy innymi, nakladéw na budowe
nowego systemu IT.

h) Zdyskontowanie sumy wolnych przeplywow pienieznych do

)

k)

wartosci biezacych na Date Wyceny przy uzyciu stopy
dyskontowej uwzgledniajacej relatywne ryzyko osiagniecia tych
przeplywow oraz wartosc pienigdza w czasie.

Wartos¢ rezydualna, rozumiana jako wartosé przeplywow
pienieznych po okresie objetym szczegélowymi prognozami,
zostala okreslona biorac pod uwage przeplywy generowane po
2020 r. oszacowane na podstawie informacji dostepnych na Date
Wryceny.

Suma wartosci biezacej wartosci rezvdualnej oraz wartosci
biezacej wolnych przeplywow pienieznych generowanych
w okresie prognoz wskazuje wartos¢ przedsiebiorstwa przy
zalozZeniu plynnosci akeji i posiadania pakietu kontrolnego.

Wartoéé przedsiebiorstwa skorygowana o diug netto oraz
wartoé¢ innych aktywow nieoperacyjnych, po uwzglednieniu
odpowiednich korekt (kontrola, ptynnosé) stanowi wartosé
rynkowa kapitalow wlasnych Spolki.

e £
: I

Odzyski z portfeh posiadanych obecnie przez Spolke

Pr ognozm\ any wi volumen zakupu NOWY: vch
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Prezentacja stanow! calosé 1 zadna jej ezesé nie powinna byé odezytynwana, badz interpretowana, bez przeczytania calej Prezentacyi, w szezegolnosel zastrzezen 1 ograniczen,
w tym dotyczgeych warunkow uzyskania dostepu do Prezentacy.

PwC

Wartos¢ Przedsiebiorstwa +/— odpowiednie



| Metodyka
Metoda zdyskontowanych przeptywow pienieznych (3/3)

Stopa
dyskontowa

Wartosé
rezydualna
i pozostale
kwestie

Przy zastosowaniu metody zdyskontowanych przeplywow pienieznych, szacowana wartos¢ przeplywow generowanych

w przyszlosci jest dyskontowana do jej wartoéci bieZacej przy zastosowaniu wspélezynnika dyskonta odzwierciedlajacego
wartos¢ pienigdza w czasie oraz ryzyko zwiazane z prowadzeniem dzialalnosci operacyjne;j.

Stopa ta, nazywana $rednim wazonym kosztem kapitalu WACC (Weighted Average Cost of Capital), jest obliczana jako
srednia wazona oczekiwanego kosztu kapitalu dluznego i kapitalu wlasnego przy uwzglednieniu szacowanej (docelowej)
struktury kapitalowej przedsiebiorstwa.

Ogolna formula kalkulacji WACC przedstawia sie nastepujaco:
WACC = Kd * (d%) + Ke * (e%)

gdzie:

WACC: Sredni wazony koszt kapitatu

Kd: Koszt kapitatu dhuznego po uwzglednieniu efektu podatkowego

d%: Udzial kapitatu dluznego w sumie kapitalow wlasnych i kapitalu diuznego
Ke: Stopa zwrotu na kapitale wlasnym (koszt kapitalu wlasnego)

e%: Udzial kapitalu wilasnego w sumie kapitalow wilasnych i kapitalu dhiznego

Wartosé¢ biezaca rezydualnych przeplywow pienieznych odzwierciedla kwote, ktéra inwestor zaplacilby za prawa do
przeplywow pienieznych z dzialalnosci w latach nastepujacych po okresie prognoz.
Wartoéé aktywow nieoperacyjnych, przykiadem ktorych moga byé nieruchomosei inwestycyjne (jeéli takie istnieja),
koryguje w gore wartos¢ wycenianego podmiotu. Wynika to z faktu, ze aktywa te nie generuja dla przedsiebiorstwa
zadnych przychodéw operacyjnych i nie sa niezbedne dla jego biezacej dzialalnosci.

Z drugiej strony zadluzenie, jakie posiada przedsiebiorstwo, koryguje w dol wartos¢ wycenianego podmiotu.

Prezentacja stanowi caloéé i Zadna jej czesé nie powinna byé odezytywana, bgdZ interpretowana, bez przeczytania cale] Prezentacyi, w szezegolnosel zastrzezZen 1 ograniczen,
w tym dotyczgeych warunkow uzyskania dostepu do Prezentacyl.

PwC
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| Metodyka
Dyskonta i premie

Dyskonta
1 premie
za kontrole

Dyskonta

1 premie

za plynnosé
udziatow/
akeji

Dyskonta i premie stosowane podczas oszacowania wartosci maja za zadanie doprowadzenie do poréwnywalnosci
wartoéci otrzymanej poprzez zastosowanie danej metody wyceny (i implikowanych w niej zalozen), na podstawie
pewnych istotnych cech, do wartosci przedmiotu wyceny. Do najbardziej powszechnie stosowanych dyskont i premii
naleza te zwiazane z plynnoscia oraz kontrola.

Podstawowym zaloZzeniem stosowania tej korekty jest twierdzenie, iz pakiet kontrolny akcji jest warty
ponadproporcjonalnie wiecej niz pakiet mniejszosciowy. Zwigzane jest to z mozliwosciag sprawowania efektywnej kontroli
nad dang spélka, miedzy innymi poprzez wybér jej wladz, czy tez mozliwos¢é podejmowania istotnych decyzji
strategicznych zarezerwowanych dla walnego zgromadzenia akcjonariuszy.

Koniecznos¢ zastosowania dyskonta za brak kontroli zachodzi, gdy za pomoca metody zakladajacej kontrole wyceniany
jest pakiet mniejszosciowy. W odwrotnym przypadku zachodzi konieczno$¢ zastosowania premii. W przypadku,
gdy zaloZenia zastosowanej metody wyceny i charakterystyka wycenianego pakietu pod wzgledem kontroli sa spéjne,
nie wystepuje koniecznos¢ stosowania tej korekty.

Poziom stosowanego dyskonta odzwierciedla subiektywna opinie PwC w odniesieniu do danej spélki i moze by¢ inny niz

standardowe wartosci stosowane przez innych doradcow (takze w odniesieniu do tej samej spoiki).

Podstawowym zaloZzeniem stosowania tej korekty jest twierdzenie, iz aktywo, na ktore istnieje aktywny rynek, jest warte
wiecej od analogicznego aktywa, na ktore takiego rynku nie ma. Zwigzane jest to z trudnoscia lub, w ekstremalnych
przypadkach, niemoznoscia realizacji wartosci danego aktywa poprzez jego sprzedaz. Dyskonto to odzwierciedla takze
dodatkowy czas i koszty zwiazane z transakcja, a takze stopien przejrzystosci spolki i ryzyko jej wyceny.

Koniecznos¢ zastosowania dyskonta z tytulu braku plynnosci zachodzi wowczas, gdy za pomoca metody zakladajacej
plynnos¢ wyceniane jest aktywo, ktore jest nieplynne. W odwrotnym przypadku zachodzi koniecznosé zastosowania
premii. W przypadku, gdy zalozenia zastosowanej metody wyceny i charakterystyka przedmiotu wyceny pod wzgledem
plynnosci sa spdjne, nie wystepuje koniecznosé stosowania tej korekty.

Poziom stosowanego dyskonta odzwierciedla subiektywna opinie PwC w odniesieniu do danej spéiki i moze by¢ inny niz
standardowe wartosci stosowane przez innych doradcow (takze w odniesieniu do tej samej spoiki).

Prezentacja stanowi calosé 1 Zzadna jej czesé nie powinna byé odezytywana, bgdz interpretowana, bez przeczytania calej Prezentacyi, w szezegolnosel zastrzezen 1 ograniczen,
w tym dotyczqeych warunkow uzyskania dostepu do Prezentacyi.

PwC
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| Zalaczniki

Prezentacja stanowi calosé i zadna jej czesé nie powinna byé odezytywana, bgdz interpretowana, bez przeczytamia calej Prezentacyi, w szezegolnosci zastrzezeri 1 ograniczen,
w tym dotyczgeych warunkow uzyskania dostepu do Prezentacii.
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Doswiadczenie doradcy

Prezentacja stanowi calosé 1 zadna jej czesé mie powinna bye odezytywana, bgd? interpretowana, bez przeczytania calej Prezentacyi, w szczegolnosci zasirzezer 1 ograniczen,
w tym dotyczgeych warunkow uzyskania dostepu do Prezentacji.
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Doswiadczenie doradcy w wycenach sektora finansowego

Zespol PwC w Polsce posiada szeroka wiedze oraz wieloletnie doswiadczenie w obshudze transakeji, w tym w wycenie i due
diligence spolek z sektora windykacyjnego jak i analizach branzowych. Otrzymalismy liczne rekomendacje i referencje za
dostarczone wyceny portfeli i innych instrumentéw finansowych oraz za wyceny kapitalow wlasnych grup bankowych i innych
instytucji finansowych. OpracowaliSmy szereg rozwiazan wyrézniajacych PwC na rynku ushug doradczych.

W ostatnich trzech latach nasz zespol dostarczyl

PwC przeprowadzilo liczne Pt-JSLadaﬂl‘_\i do_sx-\-'ladczeme w branzy e e
wyceny i due diligence instytucji windykacyjnej branzy windykacyjnej w Polsce. Ponadto,
przeprowadzilismy liczne wyceny portfeli oraz

finansowych . firm
windykaeyjnych, bankdw czy

: : instrumentéw dluznych opartych na portfelach
spt.}lek leasm_gcwyuh = : g wierzytelnosei, co wymagalo niezaleznej analizy
ngllgrahsril}? Klientow w Uznanie w zakresie wycen dla ——— specyfiki danych portfeli i oszacowania przyszlych
T sektora finansowego poparte odzyskéw przy pomocy opracowanych przez nas
2 algoryiméw i modeli.

w procesach alokacji ceny : e : :
nabycia podmiotéw, a takze ]1{'-211}"11]1 I'eierenc_]a.nu

wystawialiSmy opinie o

parytetach wymiany akeji. £
Unikalne doswiadczenie w

SPOIZE!d—Z&ﬂiu segmentacji Portf'E]j Wieloletnie doswiadezenie w sektorze ushig

oraz analizach ryzyka kredytowego finansowych pozwolilo nam opracowaé
zaawansowane i unikalne metody

segmentacji portfeli oraz analizy ryzvka

Doglebna analiza cech portfela pod
kredytowego, implementacji modeli ryzvka,

wzgledem roznyeh charakierystyk.
Nie koncentrujemy sie jedynie na A H i
: : analiz i wybor statystycznie istoinych cech
t”:]':p"'m’ E.heklunlub: ¥ ;jiljg? gfufﬁ?ajak Wielowymiarowa analiza portfela 4 réinicujacych homogeniczne
Nasz; B S elowymiaroi;ra. kohorty— wykorzystanie metod data mining.
Zespol PwC w Polsce zrealizowal liczne wyeeny portfeli i R T g T o,
] Ew IO i Sy przeprowadzamy liczne analizy

wierzytelnosci, kredytowveh, naleznosci faktoringowych,

naleznosei z tytulu umow leasingowych dla wiodaeych Bl P O S PR
grup bankowych w Polsce 1 Europie. Sporzadzilismy Y N e
rowniez liczne wyceny wiodacych grup bankewych 1 p‘:zy edz:i:lu e rtcs'cI; Bnais
innych instvtucji finansowych. Wspieralismy naszych S - M

Klientéw zaréwmno w procesach transakeyjnyeh, jakiw EieY
wycenach na potrzeby sprawozdawezosei finansowej S s R

(alokacja ceny nabycia, test na utrate wartosci).

Posiadamy bogate doswiadczenie w
wycenach portfeli i kapitalow 6
wlasnych

Prezentacja stanowi caloéé 1 zadna jej ezesé nie powinna byé edezytywana, badz interpretowana, bez przeczytania calej Prezentacyi, w szezegolnosel zastrzezen 1 ograniczen,
w tym dotyczgeych warunkdéw uzyskania dostepu do Prezentacyl.
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Zastrzezenma

Prezentacja stanowi calosc i zadna jej czesc nie powinna byc odezytywana, bgdz interpretowana, bez przeczytania ealej Prezentacji, w szezegolnoscl zastrzezen 1 ograniczer,
w tym dotyczqeych warunkow uzyskania dostepu do Prezentacji.
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Zastrzezenma

Przyjelismy zalozenie, Ze otrzymane dane i informacje oraz
udzielone wyjasnienia przekazywane przez Spoltke sa rzetelne oraz
prawdziwe i w zwiazku z tym nie weryfikowaliSmy ich niezaleznie,
w szczegolnosci PwC nie weryfikowalo sprawozdan finansowych
oraz zapisow ksiegowych. Za poprawnoéé sprawozdan finansowych
oraz dokumentéw przedstawiajacych sytuacje finansowa Spolki
odpowiedzialny jest Zarzad Spotki.

Zakres prac i analiz przeprowadzonych na potrzeby sporzadzenia
Raportu oraz wnioski przedstawione w niniejszej Prezentacji
zostaly okreslone w Umowie.

Informacje wykorzystane przez PwC podczas prac nad Raportem
zostaly pozyskane z wielu zrodel. Nasze prace obejmowaly analize
otrzymanych informacji finansowych oraz zapisow ksiegowych,
jednak nie obejmowaly, zgodnie z Umowa i obowiazujacymi
standardami, badania sprawozdan finansowych lub due diligence.
Tym samym nie przyjmujemy odpowiedzialnosci za dokladnosé i
kompletnos¢ jakiejkolwiek otrzymanej od Spotki lub w jej imieniu
informacji. W zwiazku z czym nie wystawiamy zadnych
dodatkowych opinii z nimi zwiazanych.

Wszelkie wnioski dotyczace wartosci zawarte w Raporcie oraz
Prezentacji sa oparte na faktach i danych dostepnych na Date
Wyceny. Przy dokonywaniu oszacowania wartosci rynkowej
kapitalow wilasnych Spoélki nie zostaly wziete pod uwage zadne
wydarzenia ani okolicznosci, poza opisanymi w Raporcie, ktére
mogly mie¢ miejsce miedzy Data Wyceny a data przekazania
Raportu.

W naszej analizie ujeliSmy wszystkie istotne informacje, znajdujace
sie w zZrodlach, ktore wymieniamy w Raporcie jako zZrodla
informacji. W niniejszej analizie nie uwzgledniliémy zadnych
dodatkowych informacji dotyczacych Spotki, ktére pochodza z
innych Zrédel.

Otrzymany wynik prac nie uwzglednia Zadnych znaczacych zdarzen
i nieujawnionych umoéw czy zobowigzan, w tym aktywow i
zobowiazan pozabilansowych, o ktérych istnieniu PwC w momencie
sporzadzania oszacowania nie wiedzialo, lub co do ktérych, z uwagi
na ograniczony zakres informacji, nie bylo w stanie okresli¢ ryzyka
z nimi zwiazanego, a ktorych ewentualne istnienie moze miec
znaczacy wplyw na wyniki naszych prac.

Nasz Raport nie uwzglednia skutkow wydarzen i okolicznosci, ktore
mogly mie¢ miejsce, lub informacji, ktore mogly zosta¢ ujawnione
po Dacie Wyceny. Nie gwarantujemy, iz w przypadku, gdyby takie
prace i badania byly kontynuowane, ich efekt dla Raportu bylby
istotny.

Raport zostal przygotowany wylacznie na potrzeby Zarzadu BEST
S.A. opisane w Umowie i nie moze by¢ uzyty, w calosci lub w czesci,
w celach innych niz ujete w Umowie, bez pisemnej zgody PwC.
Prezentacja stanowi caloié¢ i zadna jej czeé¢ nie powinna byé
odczytywana, badZ interpretowana, bez przeczytania calosci
Prezentacji, w szczegblnosci zastrzezenn i ograniczen, w tym
dotyczacych warunkow uzyskania dostepu.

Prezentacja stanowi caloéé 1 zadna jej czesé nie powinna byé odezytywana, bgdz interpretowana, bez przeczytania calej Prezentacyi, w szezegolnosel zastrzezen 1 ograniczen,
w tym dotyczqeych warunkow uzyskania dostepu do Prezentacyi.
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