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1. Pismo Prezesa Zarzadu do Obligatariuszy

Szanowni Paristwo,

Mamy przyjemno$¢ przekazac roczny raport za 2011 r. BEST Ill Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego (,Emitent”) zarzadzanego przez BEST Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie finansowe bedace czgscig niniejszego raportu poddane zostato badaniu i zawiera raport z badania oraz
opinie niezaleznego biegtego rewidenta — Deloitte Audyt Sp. z 0.0. Sprawozdanie zawiera takze o$wiadczenie
depozytariusza — BRE Bank S.A. 0 zgodnosci danych dotyczacych stanu aktywdw Funduszu.

Mito mi poinformowac, iz na dziei 31 grudnia 2011 roku wartos¢ aktywdow netto Funduszu wyniosta ponad 120 milionéw
zZotych, a wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 1,50 ztotego, wobec 1,00 ztotego na dzien pierwszej wyceny
przypadajacej 1 kwietnia 2011 roku.

W pierwszej potowie 2011 roku Fundusz wyemitowat w ramach Programu Emisji Obligacji zabezpieczone obligacje o
facznej wartosci nominalnej 56,375 miliona ztotych. Srodki pozyskane w ramach emisji obligacji zostaty przeznaczone na
zaptate ceny za Portfel Wierzytelnosci zakupiony od Kredyt Bank S.A. z siedzibg w Warszawie na podstawie umowy
sprzedazy wierzytelnosci z dnia 26 kwietnia 2011 r. W grudniu 2011 roku Fundusz dokonat przedterminowego wykupu
czesci obligacji 0 facznej wartosci nominalnej 25,15 miliona ztotych, zmniejszajac tym samym swoje koszty finansowe.

W kolejnych okresach bedziemy kontynuowac prace nad stworzonym programem emisji dtuznych papieréw wartosciowych
Emitenta. W zaleznosci od rozwoju sytuacji rynkowej program taki moze zosta¢ skierowany do inwestorow
instytugjonalnych i indywidulanych, badZ przeprowadzony w ramach publicznej oferty. Srodki pozyskane z emisji nowych
obligacji pozwolityby na pozyskanie kolejnych pakietow wierzytelnosci detalicznych.

Przyszte wyniki finansowe Emitenta zalezec beda, wiec od tego, czy Emitent pozyska inwestordw i zakupi kolejne pakiety
wierzytelnosci.

Przekazujac powyzsze pragniemy podziekowac za zaufanie, jakim obdarzyli Parstwo nasz Fundusz i podkresli¢, ze naszym
gtéwnym celem jest zapewnienie wysokiego poziomu satysfakcji obligatariuszom i inwestorom Funduszu.

Z powazaniem,

Krzysztof Borusowski
Prezes Zarzadu BEST TFI S.A.
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2.  Wybrane dane finansowe
2011 2010 2011 2010
okres okres okres okres
WYBRANE DANE FINANSOWE od 29/03/11** od 01/01/10 od 29/03/11** 0d 01/01/10
do 31/12/11 do 31/12/10 do 31/12/11 do31/12/10
PLN PLN EUR* EUR
I Przychody z lokat 549 053,03 b.d. 124310,14 b.d.
Il. Koszty Funduszu 18901335,11 b.d. 427941838 b.d.
lll. | Przychody z lokat netto -18335155,80 b.d. -4151230,71 b.d.
IV. | Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 58797 272,67 b.d. 13312188,16 b.d.
V. Wynik z operacji 40462 116,87 b.d. 9160 957,45 b.d.
VI. | Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny 0,50 b.d. 0,1 b.d.
Stan na dzien: 31.12.2011 b.d. 31.12.2011 b.d.
VIl. | Aktywa 156 160 965,84 b.d. 35356 132,46 b.d.
VIII. | Zobowigzania 35498 848,97 b.d. 8037232,61 b.d.
IX. | Aktywa netto (VII-VIll) 120662 116,87 b.d. 27318 899,85 b.d.
X. Kapitat Funduszu 80200 000,00 b.d. 18157 942,40 b.d.
XI. | Liczba certyfikatéw inwestycyjnych (szt.) 80200 000 b.d. 80200000 b.d.
XIIl. | Wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny 15 b.d. 0,34 b.d.
* wedtug sredniego kursu NBP na dzier 30.12.2011 r. EUR/PLN 4,4168
** Emitent zostat utworzony 29 marca 2011r.
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3. Opinia oraz raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

DeIOitteo Deloitte Audyt Sp. z 0.0.

z siedzibg w Warszawie
Al. Jana Pawta Il 19
00-854 Warszawa
Polska

Tel.: +48 22511 08 11, 511 08 12
Fax: +48 22 511 08 13
www.deloitte.com/pl

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Uczestnikéw Funduszu
BEST III Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego

PrzeprowadzilisSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Funduszu BEST III
Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (,,Fundusz”)
z siedzibg w Gdyni, ulica Morska 59, na ktére sklada si¢ wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat i bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 roku, rachunek
wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeptywéw pienigznych za rok
obrotowy od 29 marca 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku oraz noty objasniajace i informacje
dodatkowe.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Funduszu
odpowiedzialny jest Zarzad BEST Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo™).
Zarzad Towarzystwa jest zobowiazany do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetnialo
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
Nr 152, poz. 1223 z pdzn. zm.), zwanej dalej ,ustawa o rachunkowos$ci” i wydanymi na jej
podstawie przepisami, w szczegdlnosci rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007
r. Nr 249, poz. 1859), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodno$ci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Fundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia ono rzetelnie
ijasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa ifinansows, jak tez wynik
operacji Funduszu oraz o prawidlowo$ci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadzilimy stosownie
do postanowien:

- rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby
uzyskaé¢ racjonalng pewnos$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnosci
badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Fundusz zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposdb
wyrywkowy — dowoddéw i zapisow ksiggowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i calo$ciowa ocen¢ sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

q
ad Rejonowy dla m. st. Warszawy KRS 0000031236, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870
kapitat zaktadowy: 100,000 zt 3

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Deloitte.

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

—  przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Funduszu na dzien 31 grudnia 2011 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 29 marca 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

— zostalo sporzadzone zgodnie 2z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowo$ci, wynikajagcymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych,

— jest zgodne z wplywajacymi na tre§¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
oraz postanowieniami Statutu Funduszu.

Nie zglaszajac zastrzezen do prawidlowosci i rzetelno$ci zbadanego sprawozdania finansowego,
zwracamy uwage na fakt, iz lokaty Funduszu prezentowane w sprawozdaniu finansowym na dziei
31 grudnia 2011 roku zawieraja sekurytyzowane wierzytelnosci kredytowe o wartosci 132.006 tys.
zlotych, stanowiace 84,5% aktywow ogéltem Funduszu, ktérych wartosci godziwe zostaly
oszacowane przez Zarzad w sytuacji braku wiarygodnej wartosci rynkowej mozliwej do uzyskania
z aktywnego rynku. Wycena zostala dokonana metoda zdyskontowanych prognozowanych
przeplywow pienigznych pomniejszonych o koszty dochodzenia wierzytelnoéci, w oparciu
o ewidencje wierzytelnosci prowadzong przez spétke BEST S.A., ktérej Fundusz powierzyt
obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosci.

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do Uczestnikéw Funduszu jest kompletny w rozumieniu
§ 37 Rozporzadzenia o rachunkowosci, a zawarte w nim informacje, zaczerpnigte bezposrednio ze
zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne. Do sprawozdania finansowego dotaczone
zostato O$wiadczenie Depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywéw Funduszu
ze stanem faktycznym.

Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 9750

Danjusz Szkaradek DELOITTE AUDYT Sp. z 0.0.
Al. Jana Pawla Il 19, 00-854 Warszawa
tel. (022) 511-08-11, fax (022) 511-08-13

s Zarzadu el e by
’ g .rewident NIP 527-020-07-86; REGON 010076870

e RS D035
osoby reprezentujgce podmiot podmiot uprawniony do badania

sprawozdan finansowych wpisany
na list¢ podmiotéw uprawnionych
pod nr. ewidencyjnym 73
prowadzonag przez KRBR

Warszawa, 20 marca 2012 roku
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BEST Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

BEST III Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
BEST III NIESTANDARYZOWANEGO SEKURYTYZACYJNEGO
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAMKNIETEGO
ZA ROK OBROTOWY 2011

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badany Fundusz

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ pod nazwa ,,BEST III Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty”, w skrécie ,,BEST III Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ”
lub ,,.BEST III NSFIZ” (,,Fundusz”).

Funduszem zarzadza Towarzystwo dziatajace pod firma ,BEST Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych” Spétka Akcyjna (,,Towarzystwo™) z siedzibag w Gdyni, ulica Morska 59. W dniu
6 lutego 2007 roku Towarzystwo zostalo wpisane do rejestru przedsigbiorcow pod numerem
KRS 0000273731, prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk — Péinoc w Gdansku, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Siedzibg Funduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz zostal zawigzany aktem notarialnym z dnia 19 listopada 2008 roku przed notariuszem
Hanng Waronska prowadzacym Kancelari¢ Notarialng w Gdyni (Repertorium A Nr 11091/2008).

Fundusz posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 204-00-03-141 nadany przez Pomorski
Urzad Skarbowy w Gdansku w dniu 12 kwietnia 2011 roku.

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez VII Wydziat
Cywilny i Rejestrowy Sadu Okregowego w Warszawie pod numerem RFI 623 dnia 29 marca 2011
roku.

Urzad Statystyczny nadal Funduszowi roku REGON o numerze: 221200950.

Funkcj¢ Depozytariusza przechowujacego aktywa Funduszu pelni BRE Bank S.A. z siedziba
w Warszawie, ul. Senatorska 18.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest osiaganie przychodéw z inwestycji netto Funduszu, wzrost
wartosci aktywow Funduszu oraz osiaganie zysku ze zbywania aktywéw Funduszu.

Fundusz dziala na podstawie:

- ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546
Z pozn. zm.),

- Statutu zatwierdzonego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 14 marca 2011 roku
decyzja nr DFL/4034/327/26/08/09/10/11/U/V/46/2-1/KP w brzmieniu okreslonym w akcie
notarialnym z dnia 4 marca 2011 roku sporzadzonym przed asesorem notarialnym Rafatem
Kapkowskim w Gdansku (Repertorium A Nr 1964/2011). Ostatnia zmiana Statutu zostata
ustalona aktem notarialnym z dnia 29 grudnia 2011 roku sporzadzonym przed notariuszem
Hanna Waronska w Gdyni (Repertorium A Nr 10979/2011).

Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 5

Raport roczny BEST Il NSFIZ za 2011 r. Strona 7/35
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BEST III Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Fundusz rozpoczat dziatalno$¢ w dniu 29 marca 2011 roku. Zbadane przez nas sprawozdanie
finansowe jest pierwszym sprawozdaniem finansowym sporzadzonym przez Fundusz.

3. Dane identyfikujagce podmiot uprawniony oraz Kkluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 18 lipca
2011 roku, zawartej pomigedzy Funduszem a firmg Deloitte Audyt Sp. z o0.0. z siedzibg
w Warszawie, al. Jana Pawla II 19, wpisana na prowadzona przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 73.
W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone
pod nadzorem kluczowego bieglego rewidenta Jacka Marczaka (nr ewidencyjny 9750) w siedzibie
Towarzystwa oraz poza nig w dniach od 20 do 24 lutego 2012 roku oraz od 12 marca do dnia
wydania opinii.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa uchwalg z dnia
10 czerwca 2011 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 21 ust. 2 pkt. 4 Statutu
Towarzystwa.

Deloitte Audyt Sp. z o0.0. oraz kluczowy biegly rewident Jacek Marczak potwierdzaja, iz sg
uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz iz spelniaja warunki okre$lone w art. 56
ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. Nr 77, poz. 649) do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Funduszu.

4. Dostepnos¢ danych i o§wiadczenia kierownictwa Towarzystwa

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostepniono
wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji

i wyjasnien, co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu
Towarzystwa z dnia 20 marca 2012 roku.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 6
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BEST Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

BEST III Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty

II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA FUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci z bilansu, rachunku wyniku z operacji oraz
wskazniki finansowe opisujace dzialalno$¢ Funduszu oraz jego sytuacje finansowa i majatkowa.

Wybrane pozycje (w tys. zl) 2011
Aktywa 156.161
Aktywa netto 120.662
Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawezym 48.729
Przychody z lokat 549
Koszty Funduszu netto 18.884
Przychody z lokat netto (18.335)
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 59.059
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (262)
Wynik z operacji 40.462
Podstawowe wskazniki 2011
Rentownos¢ aktywdw netto* 109,02%
Udzial kosztow Funduszu netto do $redniej wartosci aktywdw* 50,88%
Udzial kosztow wynagrodzenia Towarzystwa do sredniej warto$ci aktywdw 24,89%
Aktywa netto na certyfikat inwestycyjny na koniec okresu sprawozd. (z1) 1,50

*)  Dane prezentowane w stosunku rocznym.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. q
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BEST Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

BEST III Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

I1I. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Fundusz posiada aktualng dokumentacje opisujaca przyjete przez Zarzad Towarzystwa zasady
(polityke) rachunkowosci, w szczegdlnosci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wchodzacych
w jego sklad okreséw sprawozdawczych, metod wyceny aktywow i pasywow oraz ustalania
wyniku finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu ochrony danych i ich
zbiorow. Dokumentacja polityki rachunkowosci zostala opracowana zgodnie z ustawa
o rachunkowosci oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku (Dz. U.
z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych i zatwierdzona do stosowania od 29 marca 2011 roku Uchwalg Zarzadu
Towarzystwa nr 54 z dnia 29 czerwca 2011 roku.

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci sa zgodne z ustawa o rachunkowosci. Podstawowe
zasady wyceny aktywOw i pasywow oraz pomiaru wyniku finansowego zostaly przedstawione
we wstepie do sprawozdania finansowego.

Zasady rachunkowosci, w stosunku do ktorych Fundusz ma mozliwosé wyboru na podstawie
rozdzialu 4 Ustawy o rachunkowosci, zostaly wybrane w sposdb pozwalajacy na poprawne
odzwierciedlenie specyfiki dzialalnosci Funduszu, jego sytuacji finansowej oraz uzyskiwanych
wynikow finansowych. Zasady te byly stosowane w sposéb ciagly i nie ulegly one zmianie
w stosunku do zasad stosowanych do prowadzenia ksiag rachunkowych i sporzadzenia
sprawozdania finansowego w roku poprzednim.

Ksiggowo$¢ Funduszu jest prowadzona przez Spotke ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0. na
mocy umowy z dnia 17 marca 2011 roku.

Obstuga wierzytelnosci sekurytyzowanych prowadzona jest przez spotkg BEST S.A. w Gdyni.

W czgsécei przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiggi rachunkowe oraz
powigzanie zapiséw ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniem finansowym spefniaja wymogi
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Ksiggi rachunkowe, dowody ksiggowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Funduszu sa przechowywane zgodnie
z rozdzialem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2011 roku wykazujace lokaty w kwocie 132.006 tys. zl,

—  bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
120.662 tys. zt,

— rachunek wyniku z operacji za okres od 29 marca 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 40.462 tys. zl,

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 8
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—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 29 marca 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku
wykazujace zwigkszenie aktywow netto o kwote 120.662 tys. zl,

—  rachunek przeplywdw pienigznych za okres od 29 marca 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku
wykazujacy zwigkszenie stanu srodkéw pienieznych o kwote 24.107 tys. zt,

— noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa.

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztaltujacych wynik finansowy zostala przedstawiona
w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Portfel inwestycyjny

Zestawienie lokat zostalo prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Funduszu na dziefi 31 grudnia 2011 roku. W sklad lokat na dzien bilansowy wchodzily pakiety
sekurytyzowanych wierzytelnosci w tacznej kwocie 132.006 tys. zl.

Wartos¢ godziwa sekurytyzowanych wierzytelnosci kredytowych, o facznej bilansowej wartosci
132.006 tys. zlotych, stanowiaca 84,5% aktywow ogdtem Funduszu na dzien 31 grudnia 2011
roku, zostata oszacowana przez Zarzad w sytuacji braku wiarygodnej wartosci rynkowej mozliwej
do wuzyskania z aktywnego rynku. Wycena zostala dokonana metoda zdyskontowanych
prognozowanych przeplywéw pieni¢znych pomniejszonych o koszty dochodzenia wierzytelnosci,
w oparciu o ewidencje wierzytelnosci prowadzong przez spotke BEST S.A., ktérej Fundusz
powierzyt obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosei.

Stan aktywow zapisanych na rachunku lokat na dzien 31 grudnia 2011 roku zostat potwierdzony
w Oswiadczeniu Depozytariusza.

Kapital powierzony

Warto$¢ ksiggowa kapitatu powierzonego na dzien 31 grudnia 2011 roku wyniosta 80.200 tys. zt.
Szczegolowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosly 549 tys. zt (w calosci sg to przychody odsetkowe
od lokat i $rodkéw na rachunkach bankowych). Rachunek wyniku z operacji prawidlowo
przedstawia strukture przychodow.

Koszty dzialalnosci operacyjnej

W badanym okresie koszty operacyjne wyniosty 18.901 tys. zi, w tym koszty wynagrodzenia
Towarzystwa w kwocie 9.019 tys. zl, koszty odsetkowe w kwocie 4,298 tys. zl oraz koszty obstugi
wierzytelno$ci w kwocie 3.168 tys. zl. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w 2011 roku
wyniosly 17 tys. zl.

Rachunek wyniku z operacji prawidlowo przedstawia strukture kosztéw operacyjnych.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 9
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4. Kompletnosé i poprawnoséé¢ sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zalgcznikiem do Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Zarzad Towarzystwa potwierdzil
zasadno$¢ zastosowania zasady kontynuacji dzialalnosci przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Zasady wyceny aktywdw i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzit dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegdlnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Funduszu, a takze w postaci
opiséw stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w sposéb prawidlowy i kompletny opisuja
pozycje bilansu i rachunku wyniku z operacji Funduszu oraz zawieraja wszystkie pozycje, ktérych
ujawnienie jest wymagane przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysiacach zlotych, chyba ze charakter i istotno$¢ pozycji wymaga innej
doktadnosei.

Zarzad sporzadzil i zalaczyl do sprawozdania finansowego List do Uczestnikéw Funduszu,
zawierajgey informacje wymagane § 37 Rozporzadzenia o rachunkowosci. Dokonalismy
sprawdzenia tego Listu w zakresie ujawnionych w nim informacji, ktérych bezposrednim zZrédlem
jest zbadane sprawozdanie finansowe. Do sprawozdania finansowego dolaczone zostalo
Oswiadczenie Depozytariusza o zgodno$ci danych dotyczacych stanow aktywow Funduszu ze
stanem faktycznym.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 10
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IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Audyt Sp. z o.0. oraz kluczowy biegly rewident otrzymali od Zarzadu Towarzystwa
pisemne oswiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzil, iz Towarzystwo przestrzegalo przepisow
prawa w zakresie zarzadzania Funduszem.

/ lf
......... L/-A/ A W‘/Kc:/

Jacek Marcgal
Kluczdwy bie

przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 9750

DELOITTE AUDYT Sp. z 0.0.
Al. Jana Pawia Il 19, 00-854 Warszawa
tel. (022) 511-08-11, fax (022) 511-08-13
NIP 527-020-07-86; REGON 010076870

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na list¢ podmiotéw uprawnionych
pod nr. ewidencyjnym 73
prowadzong przez KRBR

Warszawa, 20 marca 2012 roku
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4, List do uczestnikow Emitenta
BESTTFIS.A.
BEST TFI S.A.
Gdynia, 20 marca 2012 roku
LIST DO UCZESTNIKOW FUNDUSZU
Szanowni Parstwo,
Mamy przyjemnos¢ przekazac Paristwu sprawozdanie finansowe BEST Ill Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu
Inwestycyjnego  Zamknigtego (,Fundusz’) zarzadzanego przez BEST Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo") za okres od 29 marca do 31 grudnia 2011 roku.
Sprawozdanie poddane zostato badaniu i zawiera raport z badania oraz opinig niezaleznego biegtego rewidenta — Deloitte
Audyt Sp. z 0.0. Sprawozdanie zawiera takze oswiadczenie depozytariusza — BRE Bank S.A. o zgodnosci danych dotyczacych
stanu aktyw6w Funduszu.
Mito nam poinformowa, iz na dzieri 31 grudnia 2011 roku wartos¢ aktywow netto Funduszu wyniosta ponad 120 miliondw
zZtotych, a wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 1,50 ztotego, wobec 1,00 zlotego na dzierl pierwszej wyceny
przypadajacej 1 kwietnia 2011 roku.
W pierwszej potowie 2011 roku Fundusz wyemitowat w ramach Programu Emisji Obligacji zabezpieczone obligacje o tacznej
wartosci nominalnej 56,375 miliona ztotych. Srodki pozyskane w ramach emisji obligacji zostaty przeznaczone na zaptate ceny
za Portfel Wierzytelnosci zakupiony od Kredyt Bank S.A. w Warszawie na podstawie umowy sprzedazy wierzytelnodci z dnia 26
kwietnia 2011 r. W grudniu 2011 roku Fundusz dokonat przedterminowego wykupu czesci obligacji o tacznej wartosc
nominalnej 25,15 miliona ztotych, zmniejszajac tym samym swoje koszty finansowe.
Przekazujac powyzsze pragniemy podziekowac za zaufanie jakim obdarzyli paristwo nasze Towarzystwo i podkresli¢, ze naszym
gtownym celem jest zapewnienie wysokiego poziomu satysfakgji Uczestnikéw Funduszu.
Z powazaniem,
7 /
/ f’}" / / / / / /) ,N f
/ s f i1/ // .
NILLL YLy / // / ....................................
/ Krzysztof Borusowski / Marek Kucner
Prezes Zarzadu /‘ (ztonek Zarzadu
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5. Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2011

BEST TFI S.A.

BEST Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

SPRAWOZDANIE FINANSOWE

BEST I
NIESTANDARYZOWANY SEKURYTYZACYJNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

ZA OKRES OD DNIA 29 MARCA 2011 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

GDYNIA, DNIA 20 MARCA 2012 ROKU
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NINIEJSZE SPRAWOZDANIE ZAWIERA:

I. - WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU 3
Il.  ZESTAWIENIE LOKAT 3
Il BILANS, 7
IV. RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII 8
V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 9
VI.  RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH n
VIl NOTY OBJASNIAJACE 12
VIIIl. INFORMACA DODATKOWA 18
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K WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU
1. Dane Funduszu

Fundusz dziafa pod nazwa BEST Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, zwany dalej
,Funduszem”.

W dniu 29 marca 2011 roku Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w
Warszawie VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem 623.

Fundusz zostat utworzony na okres 10 lat od dnia wpisania Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych z mozliwoscia jego
przedtuzenia o okres 5 lat.

Otwarcie ksiag nastapito w dniu 1 kwietnia 2011 roku.

Fundusz jest niestandaryzowanym sekurytyzacyjnym funduszem inwestycyjnym zamknietym w rozumieniu przepiséw ustawy z
dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (DZ. U. Nr 146, poz. 1546 z pézn. zm.) (,Ustawa”).

Fundusz zostat zawiazany aktem notarialnym w dniu 19 listopada 2008 roku sporzadzonym przed notariuszem Hanng Waroriska
prowadzaca Kancelarie Notarialng w Gdyni (Repertorium A Nr 11091/2008).

2. Opis certyfikatow wyemitowanych przez Fundusz

0d momentu utworzenia do dnia bilansowego Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A i B i nie dokonat wykupu
zadnych wyemitowanych certyfikatow inwestycyjnych. Wyemitowane certyfikaty inwestycyjne s3 na okaziciela i nie byly
oferowane w drodze oferty publicznej oraz nie s3 dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu. Reprezentuja jednakowe prawa majatkowe. Certyfikaty serii B s3 uprzywilejowane w stosunku
do certyfikatow serii A w zakresie pierwszeristwa wykupu.

Seria certyfikatow  Oznaczenie Emisji Liczba wyemitowanych Liczba Rodzaj uprzywilejowania
inwestycyjnych certyfikatow wykupionych
certyfikatow

A Seria A 1.000.000 0 Brak

B Seria B 79.200.000 0 Podlegaja wykupowi przed

wykupem certyfikatow serii A.

3. Informacje na temat podmiotu zarzadzajacego oraz pozostatych podmiotéw nadzorujacych dziatalnos¢
Funduszu

3.1.  Podmiot zarzadzajacy Funduszem

Fundusz jest zarzadzany przez BEST Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétke Akcyjna z siedziba w Gdyni przy ulicy Morskiej
59, wpisang do rejestru przedsiebiorcéw w Krajowym Rejestrze Sadowym pod numerem 0000273731 prowadzonym przez Sad
Rejonowy Gdarisk-Pdtnoc w Gdarisku, VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, REGON 220369522, NIP 958-15-
65-693, zwang dalej , Towarzystwem”.

3.2.  Depozytariusz

Depozytariuszem prowadzacym rejestr aktywow Funduszu, na podstawie umowy o prowadzenie rejestru aktywéw Funduszu, jest
BRE Bank S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Senatorskiej 18.

3.3.  Podmiot wybrany do badania ksiag rachunkowych Funduszu

Sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez firme audytorska Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Al.
Jana Pawta 11 19.
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4. Cel inwestycyjny Funduszu oraz stosowane ograniczenia inwestycyjne

Celem inwestycyjnym Funduszu jest osiaganie przychoddw z inwestycji netto Funduszu, wzrost wartosci Aktywoéw Funduszu oraz
osiaganie zysku ze zbywania aktywow Funduszu.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny stosujac ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie oraz statucie Funduszu.

Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.

5. Spegjalizaja Funduszu

Wylacznym przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest lokowanie $rodkéw pienieznych zebranych w drodze niepublicznego
oferowania certyfikatow inwestycyjnych w okreslone w statucie Funduszu pakiety wierzytelnosci oraz papiery wartosciowe,
instrumenty rynku pienieznego oraz inne prawa majatkowe.

Gtownym przedmiotem lokat Funduszu moga by¢ wierzytelnosci i prawa do Swiadczen z tytutu wierzytelnosci, spetniajace
nastepujace kryteria:

= dtuznikami z tych wierzytelnosci sa osoby fizyczne, osoby prawne lub jednostki organizacyjne nie posiadajace

osobowosci prawnej,

= wierzytelnosci opiewaja na Swiadczenie pieniezne,

= wierzytelnosci s3 denominowane w ztotych polskich lub walucie paristwa nalezacego do OECD.
Przedmiotem pozostatych lokat Funduszu moga by¢:

= instrumenty rynku pienigznego,

= jednostki uczestnictwa funduszy rynku pienieznego,

= depozyty w bankach krajowych lub instytucjach kredytowych,

= dluzne papiery wartosciowe.

(zeé¢ $rodkéw pienieznych, w wysokosci niezbednej do zaspokojenia biezacych zobowiazan, Fundusz utrzymuje na rachunkach
bankowych.

6. Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, za okres od dnia 29 marca 2011 roku do
dnia 31 grudnia 2011 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Nie istniejq
okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

Zgodnie z zapisami Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249 poz. 1859) na dzien bilansowy stosuje sie metody wyceny stosowane w dniu wyceny tj. w
dniu wyceny aktywa wycenia sie, a zobowiazania ustala sie wedfug standw odpowiednio aktywdw i zobowiazar oraz kurséw, cen
iwartosci z dnia biezacego.

Ze wzgledu na charakter i istotnos¢ pozygji informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazane zostaty w tysigcach
zhotych.

Zaprezentowana w ninigjszym sprawozdaniu finansowym wartos¢ aktywow netto na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
jest rézna od wartosci aktywow netto ustalonej podczas ostatniej wyceny statutowej majacej miejsce w 2011 roku. Roznica ta jest
nastepstwem uwzglednienia w niniejszym sprawozdaniu, stosownie do tresci art. 7 ust 2 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci, zdarzen ujawnionych miedzy dniem wyceny statutowej a dniem, w ktdrym rzeczywiscie nastapito zamknigcie
ksiag rachunkowych i sporzadzenie sprawozdania finansowego.

BESTIII
NIESTANDARYZOWANY SEKURYTYZACYJNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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. BILANS

Niniejszy bilans nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjq dodatkowa, ktdre stanowi integraing

(w tysigcach ztotych za wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny)

Pozycje Bilansu

1. Aktywa

1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

2. Naleznosci

3. Transakje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu

4, Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:
- dtuzne papiery wartosciowe

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym:
- wierzytelnosci

6. Nieruchomosci

7. Pozostate aktywa

1. Zobowigzania
111, Aktywa netto (I - 1)

IV. Kapitat Funduszu
1. Kapitat wpfacony
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna)

V. Dochody zatrzymane
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia
VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operagji (IV + V+/-VI)

Liczba certyfikatow inwestycyjnych
Seria A
Seria B
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w PLN)
Seria A
Seria B

Przewidywana lizba certyfikatéw inwestycyjnych
Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w PLN)

aze$¢ sprawozdania finansowego.
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V.

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACI

(w tysigcach ztotych za wyjatkiem wyniku z operadji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny)

Pozycje rachunku wyniku z operagji

Niniejszy rachunek wyniku z operagji nalezy analizowac facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére

1. Przychody z lokat
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach
2. Przychody odsetkowe
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci
4. Dodatnie saldo réznic kursowych
5. Pozostate

11. Koszty Funduszu
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybuce
3. Optaty dla depozytariusza
4. Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywdéw Funduszu
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu
8. Ustugi prawne
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne
10. Koszty odsetkowe
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci
12. Ujemne saldo roznic kursowych
13. Pozostate, w tym:
- Koszty obstugi wierzytelnosci
- Podatki

111. Koszty pokrywane przez Towarzystwo
IV. Koszty Funduszu netto (Il - 1ll)
V. Przychody z lokat netto (I - IV)
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:
- 2 tytutu réznic kursowych

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w
tym:

- 2 tytutu réznic kursowych
ViI. Wynik z operagji (V +/- Vi)
Wynik z operadji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny

SeriaA
Seria B

Rozwodniony wynik z operadji przypadajacy na certyfikat
inwestycyjny

stanowia integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysiacach ztotych za wyjatkiem liczby certyfikatow inwestycyjnych i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto 32191%3209'“
1. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Wartos¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operadji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 40 462
a) przychody z lokat netto -18335
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -262
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 59059
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operagji 40 462
4. Dystrybugja dochodéw (przychodéw) Funduszu (razem), w tym: 0
a) z przychodéw z lokat netto 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0
5.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 80200
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu wydanych 80200
certyfikatow inwestycyjnych)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych 0
certyfikatow inwestycyjnych)
6. éqcina/zr;l)iana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 120662
- + -
7. Wartos$¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 120662
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 48729
II. Zmiana lizby certyfikatéw inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym, w tym: 80200 000
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 80200 000
b) liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyjnych 0
¢) saldo zmian 80200000
2. Lizba certyfikatéw inwestycyjnych narastajaco od poczatku dziatalnosci 80200 000
Funduszu, w tym:
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 80200000
b) liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 0
¢) saldo zmian 80200000
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 80200 000
111. Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
1. Wartos¢ aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego -
2. Wartosc aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego okresu
sprawozdawczego 1,50
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow nettona certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 70,29%
4. Minimalna wartos$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 1,00
Data wyceny 01.04.2011
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym 199329,86 %)
Data wyceny 27.05.2011
BESTIII
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6. Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym

Data wyceny
7. Rozwodniona wartos¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny

IV. Procentowy udziat kosztow Funduszu w sredniej wartosci aktywow netto w skali

*) Warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny dotyczy okresu po potaczeniu certyfikatow, czyli po 5 kwietnia 2011 roku, kiedy ich

roku, w tym:
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dystrybucje
3. Procentowy udziat opfat dla depozytariusza
4. Procentowy udziat optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosd
6. Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu

wartos¢ nominalna wynosita 200.000 PLN.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ facznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja

dodatkowg, ktdre stanowia integraln czes¢ sprawozdania finansowego.
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VI

Niniejszy rachunek przeptywéw pienigznych nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjg dodatkowa,

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Pozycje rachunku przeplywéw pienieznych (w tys. PLN)
A. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (I-11)

1. Wplywy
1.Z tytutu posiadanych lokat
2.7 tytutu zbycia sktadnikéw lokat
3. Pozostate
1I. Wydatki
7 tytutu posiadanych lokat
7 tytutu nabycia sktadnikow lokat
7 tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla Towarzystwa
7 tytutu wypfaconego wynagrodzenia dla podmiotéw
prowadzacych dystrybucje
5. Ztytutu opfat dla depozytariusza

6. Ztytutu optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow
Funduszu

7. Ztytutu oplat za zezwolenia oraz opfat rejestracyjnych

8. Ztytutu ustug w zakresie rachunkowosci

9. Ztytutu ustug wydawniczych i poligraficznych

10. Ztytutu ustug w zakresie zarzadzania aktywami funduszu
11. Ztytutu ustug prawnych

12. Ztytutu posiadania nieruchomosci

13. Ztytutu obstugi wierzytelnosci

14. Pozostate

bl o

B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I-11)

1. Wplywy
Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych
7 tytutu zaciagnietych kredytéw
7 tytutu zaciagnietych pozyczek
7 tytutu sptaty udzielonych pozyczek
7 tytutu wyemitowanych obligaji
Odsetki
7. Pozostate
1I. Wydatki
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych
2.7 tytutu spfat zaciagnietych kredytow
3. Z tytutu spfat zaciagnietych pozyczek
4,7 tytutu wyemitowanych obligadji
5. Z tytutu wyptaty przychodéw
6. tytutu udzielonych pozyczek
7. Odsetki
8. Pozostate

£ LD b B b

. Skutki zmian kurséw wymiany srodkow pienigznych i

ekwiwalentéw sSrodkéw pienieznych

. Zmiana stanu Srodkéw pienieznych neto

(A+/-B+/-C)

. Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkéw pienigznych na

poczatek okresu sprawozdawazego

. Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkéw pienigznych na

koniec okresu sprawozdawezego ( E+/-D)

ktére stanowia integraln czes¢ sprawozdania finansowego.
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VIl. NOTY OBJASNIAJACE

A

NOTA NR 1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

1
2

10.

n

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Na dzieri bilansowy aktywa wycenia sie, a zobowigzania ustala sie wedtug stanéw odpowiednio aktywéw
i zobowigzan oraz odpowiednio kurséw, cen i wartosci z tego dnia.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu  pomniejszonej
0 zobowiazania Funduszu.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wpfaconego badz kapitatu wyptaconego jest dziefl wydania lub wykupienia
certyfikatow inwestycyjnych.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia sie
zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwiazanych zwpfatami lub wyptatami ujmowanymi
zgodnie z pkt 4.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skfadniki lokat nabyte nieodptatie
posiadaja cene nabycia rowna zeru.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ ustalong w stosunku do ich wartosci
nominalnej i wartos¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w ksiegach rachunkowych odrebnie.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na przypisaniu
sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skfadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezqcej wartosci ksiegowej (nie dotyczy papieréw wartosciowych
nabytych z udzielonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu).

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje sie w walucie, w ktrej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
éredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri ujecia tych operacji w ksiggach
rachunkowych Funduszu.

Przychody z lokat obejmuja w szczegélnosci: przychody z sekurytyzowanych wierzytelnosci, dodatnie saldo réznic kursowych
powstate w zwiazku z wyceng $rodkéw pienigznych w walucie, naleznosci oraz zobowigzari w walutach obcych oraz
przychody odsetkowe.

Przychody z sekurytyzowanych wierzytelnosci rozpoznawane sa zgodnie z metoda odzyskiwanego kosztu (ang. , cost recovery
method”) zgodnie z ktér przychody z windykacji pakietu wierzytelnosci nie podlegaja rozpoznaniu, jako przychody z lokat do
chwili, gdy wptywy w pekni pokryja koszt nabycia pakietu wierzytelnosci. W konsekwendji uzyskiwane wptywy z windykacji
pomniejszaja cene nabycia pakietu wierzytelnosci do chwili petnej sptaty ceny nabycia, a nastgpnie podlegaja rozpoznaniu,
jako przychody z lokat w rachunku wynikow z operacji.

Koszty operacyjne Funduszu obejmuja w szczegdlnosci: ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng
srodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych, koszty odsetkowe oraz koszty zwigzane z posiadaniem
nieruchomosd.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza sie zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

W przypadku kosztéw Funduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow operacyjnych
zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na
podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Fundusz rozliza si¢ w czasie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

BESTIII
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Stosowane najwazniejsze zasa cen

1,

Aktywa Funduszu wycenia sie a zobowigzania Funduszu ustala sie wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej,
2 zastrzezeniem nastepujacych zasad:

1.1. Wartos¢ dhuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na rynku aktywnym wyznacza sie w skorygowanej cenie
nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

1.2. Wartoé¢ godziwg pozostatych skfadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zosta¢ oszacowana przez
wyspejalizowan, niezalezng jednostke Swiadczaca tego rodzaju ustugilub poprzez zastosowanie whasciwego modelu
wyceny sktadnika lokat lub poprzez oszacowanie wartosci skfadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod
estymagji lub poprzez oszacowanie na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sig
istotnie papieru wartoéciowego, w szczegéInosci o podobnej konstrukji prawnej i celu ekonomicznym.

. Wartos¢ godziwa wierzytelnosci ustalana jest w oparciu o art. 38 ust. 1 Statutu. Wartos¢ godziwa wierzytelnosci jest ustalana

oddzielnie dla kazdego pakietu sekurytyzowanych wierzytelnosci w drodze estymadji, o ktdrej mowa w Art. 30 ust. 1 pkt 3)
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 (Dz. U. nr 249 poz.1859) w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Metoda estymacji uwzglednia m.in. parametry dotyczace sptat poszczegélnych
wierzytelnosci, wieku wierzytelnosci a takze uwzglednia ryzyka zwiazane z mozliwg niewyplacalnoscia podmiotéw
zobowiazanych.

. Diuzne papiery wartociowe oraz instrumenty rynku pienigznego oraz prawa majatkowe lub papiery wartosciowe

inkorporujace wierzytelnosci pienigne nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Jezeli wierzytelnosci te byly dotychczas wyceniane przez
Fundusz w wartosci godziwej, za nowo ustalong cene nabycia na dzier przeszacowania Fundusz przyjmuje te wartosc.

. Bony skarbowe wycenia sie w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

. Zobowiazania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu, wycenia sig od dnia

zawarcia umowy sprzedazy metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sie, pozawszy od dnia zawarcia umowy

kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Stosowane najwazniejsze zasady badania limitow kosztéw

W zakresie badania limitu wysokosci wynagrodzeni, prowizji opfat, kosztéw i wydatkéw zwigzanych z dziatalnodcia
prowadzon przez Fundusz (dalej "Wydatek") Fundusz stosuje zasade kasowa.

Ocena czy dany Wydatek miesci sie w limicie Wydatku okreslonym w Statucie Funduszu dokonywana jest kazdorazowo przed
dokonaniem pfatnosci z zastrzezeniem pkt. 6i7.

Limit Wydatkéw ustalonych dla okres6w rocznych obejmuje wszystkie pfatnosci dokonane w danym roku kalendarzowym.

Limit Wydatkéw ustalonych dla innych okreséw (kwartalne, miesieczne, itp.) obejmuje wszystkie ptatnosci dokonane
w danym okresie.

Jezeli punktem odniesienia do obliczenia limitu Wydatku jest Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu z dnia wyceny
przypadajacego w poprzednim kwartale kalendarzowym, poprzednim kwartatem kalendarzowym jest kwartat kalendarzowy
poprzedzajacy kwartat, w ktérym dokonywana jest ptatnos¢ Wydatku.

Wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie Funduszem w czesci pobieranej od Wartosci Aktywow Funduszu jest
badana w momencie naliczania wynagrodzenia.

Wszystkie ptatnosci dokonywane s3 w ciezar aktyw6w Funduszu. Jezeli w terminie pfatnosci Wydatek przekracza limit
okreslony dla niego w Statucie Funduszu, Fundusz dokonuje pfatnosci w peinej wysokosci, a na dzied wyceny ujmuje
naleznos¢ od Towarzystwa w wysokosci przekroczenia danego Limitu Wydatku. Towarzystwo zobowiazane jest niezwtocznie
przekaza¢ na rachunek Funduszu Srodki pieniezne w wysokosci ujetej naleznosci.
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Vil

1.

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy.

Nie dotyczy. Fundusz rozpoczat dziatalnos¢ 29 marca 2011 roku.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym.

Niniejsze sprawozdanie uwzglednia wszystie istotne zdarzenia, ktdre wystapity po dniu bilansowym i maja wptyw na
jego ksztatt.

Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Nie wystapity réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywofanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operaji i rentownos¢ Funduszu
a)Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny.
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia sig transakgji zawieranych przez Fundusz.

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakdji zawieranych przez fundusz.
Informacja o mozliwosd kontynuowania dziafalnosci.

Na dzieri podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do moZliwosci kontynuowania
dziatalnosci w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. W zwiazku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zwiazanych z ty
kwestia korekt.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynac na
ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian.

Niniejsze sprawozdanie uwzglednia wszystkie istotne informacje, ktdre wystapity po dniu bilansowym i maja wptyw na
jego ksztatt.
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Podpisy osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

.\\' ) I
OPRANNNE

Bozena Dewiszek
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywaw ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podp%séb reprezentujacych Fundusz:

/ /
17107 1TV ) ~
/ Krzysztof Borusowski y Marek Kucner
Prezes Zarzqdu BEST TFI S.A. / (ztonek Zarzqdu BEST TFIS.A.

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych:

/

e /
ta‘rz’yhé%zéwsﬁa E/

Prezes Zarzqdu ProService Wiceprezes Zarzqdu ProService
Agent Transferowy Sp. z 0.0. Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Gdynia, dnia 20 marca 2012 roku
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6. Oswiadczenie depozytariusza

SRE? BRE BANK SA Wyréiniajq nas ludzie.

=
S

Warszawa, dnia 20 marca 2012 r.

Oswiadczenie

BRE BANK SA, wypelniajac obowiazki depozytariusza na rzecz BEST III
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(Fundusz), potwierdza zgodno§¢ danych dotyczacych stanéw aktywow
Funduszu w tym w szczegdlnosci aktywoéw zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papierow wartoSciowych oraz pozytkéw z tych
aktywow wynikajacych, przedstawionych w sprawozdaniu finansowym
Funduszu sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2011 r. za okres od
29 marca 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. ze stanem faktycznym.

W imieniu Banku:

Przygotowal: Lukasz Szydiowski

BRE Bank SA, ul. Senatorska 18, 00-950 Warszawa, tel. +48 (22) 829 00 00, fax +48 (22) 829 00 33, e-mail: info@brebank.pl
Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospe Sqdowego, n rejestru NIP: 5 50-88. .
Weditug stanu na dzief 01.01.2011 . kapital  BRE Banku SA i wplacony) wynos 168.346.696 Ziotych. brebank.pl
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7. Oswiadczenia Zarzadu

Gdynia, 17 kwietnia 2012r.
O0SWIADCZNIE

Zarzad BEST Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Gdyni, dziafajgc w imieniu BEST Il
Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (,Emitent”) oswiadcza, ze wedle swojej
najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe Emitenta za rok obrotowy 2011 i dane poréwnywalne sporzadzone
zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlaja w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowa i finansowa Emitenta oraz jego wynik finansowy oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta, ktérego
elementy zawarte s3 w sprawozdaniu finansowym oraz liscie do uczestnikéw funduszu, obejmujace informacje okreslone w
obowigzujacych Emitenta przepisach o rachunkowosci, zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnig¢ oraz sytuadji
Emitenta, w tym opis podstawowych 7rozen i ryzyka.

(N
i /// " M
LAY L"[’/‘[:tf’/ '

! Krzysztof Borusowski Marek Kucner
Prezes Zarzadu BESTTFI S.A. (ztonek Zarzadu BEST TFI S.A.

> 3

Gdynia, 17 kwietnia 2012r.

OSWIADCZNIE

Zarzad BEST Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Gdyni, dziafajgc w imieniu BEST i
Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (,Emitent”) oswiadcza, ze podmiot
uprawniony do badania sprawozdar finansowych, dokonujacy badania rocznego sprawozdania finansowego Emitenta za
rok obrotowy 2011 zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujacy
badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym
sprawozdaniu ﬁnansowym zgodme z obow1qzu;§cym1 przepisami i normami zawodowymi.

/ / / /, 4
'l ‘Krz{fsito%Borusowé// Marek Kucner

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