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SAR-2008

A. Pismo Prezesa Zarzadu omawiajace w zwiezly sposob
najwazniejsze dokonania lub niepowodzenia Spotki w danym
roku obrotowym i perspektywy rozwoju jej dzialalnosci na
najblizszy rok obrotowy

Drodzy Akcjonariusze i Klienci Europejskiego Funduszu Hipotecznego SA:

Dziatalno$¢ Zarzadu i catoksztatt dziatalnosci statutowej Spotki w 2008 roku miata przetomowe znaczenie dla
przysztego rozwoju Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. i Grupy Kapitatowej EFH.

Europejski Fundusz Hipoteczny rozpoczat realizacje projektu inwestycyjnego zwigzanego z budowg 5
gwiazdkowego Hotelu Sheraton przy jeziorze Tatty, koto Mikotajek. Hotel bedzie posiadat 274 pokoje, 2
restauracje, centrum konferencyjne, fitness, centrum rekreacyjne, SPA.

W grudniu 2008 r. sfinalizowali$my negocjacje w sprawie zaciggniecia kredytu na budowe hotelu i podpisano
umowe z konsorcjum bankowym: Raiffeisen Bank, Bank BZ WBK i Bank PEKAO SA na kwote 38.294.785
euro.

Dodatkowo w grudniu 2008 roku zakonczyliSmy negocjacje i podpisaliSmy umowe w sprawie zarzadzania
hotelem przez miedzynawowg sie¢ hotelowg Starwood Hotels and Resorts (do ktdrej nalezy marka Sheraton.
Oficjalna nazwa hotelu bedzie: Sheraton Mazury Lakes Resort.

Podpisanie tych umoéw miato kluczowe znaczenie dla projektu inwestycyjnego Hotel Sheraton i wymagato
dtugiego i skoncentrowanego wysitku Zarzadu.

Istotnym wydarzeniem w roku 2008 byto rozpoczecie budowy hotelu 4 gwiazdkowego w Malborku o 175
pokojach, 2 salach konferencyjnych i 2 restauracjach, SPA z basenem. W zwigzku z odkryciem na dziatce w
trakcie prac budowlanych zbiorowej mogity polegtych w czasie II wojny Swiatowej, wtadze miasta w
porozumieniu ze Spotka pracujg nad nowg lokalizacjg hotelu. Wydane zostanie nowe pozwolenie na budowe,
poprzedzone korektg miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, ktéra bedzie wkrétce
uchwalona.

Wprowadzenie nowej strategii sprzedazy w hotelach oraz pozostate dziatania Zarzadu Spotki w 2008 r.,
majace za zadanie optymalizacje proceséw stworzyty silne podstawy do umocnienia pozycji i dalszego
rozwoju Europejskiego Funduszu Hipotecznego na rynku nieruchomosciowo-hotelowym.

Rok 2008 zakonczyt sie dla nas bardzo dobrymi wynikami. Pomimo pogarszajacej sie sytuacji
makroekonomicznej i uzyskania tylko 1/5 $rodkéw z publicznej emisji akcji, wykonali$my 65% planowanych
przychoddw (68 min zt) i 32% prognozowanego zysku netto.

Pragne podziekowa¢ — w imieniu Zarzadu i wtasnym — naszym Akcjonariuszom i Klientom za okazywane
w ciggu roku zaufanie.

W 2009 roku Zarzad bedzie konsekwentnie zmierzat do realizacji ogdinej strategii Spotki, polegajacej na
koncentrowaniu sie na prowadzeniu dziatalnosci inwestycyjnej w branzy hotelowej i turystycznej, ktora
przyczyni sie w efekcie do wzrostu wartosci rynkowej Spotki i tym samym notowan akcji Spotki na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Mirostaw Wierzbowski
Prezes Zarzadu
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B. Wybrane dane finansowe, zawierajace podstawowe pozycje
rocznego sprawozdania finansowego (réwniez przeliczone na
EURO)

w tys. zh w tys. EUR
okres od okres od okres od okres od
WYBRANE DANE FINANSOWE 01.01.2008 | 01.01.2007 | 01.01.2008 | 01.01.2007
do do do do
31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007
. Aktywa razem 183 677 191 029 44 022 53 330
1. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 102 768 104 910 24 630 29 288
1. Zobowigzania dtugoterminowe 49 080 65 109 11763 18 177
V. Zobowigzania krétkoterminowe 50 109 31436 12 010 8776
V. Kapitat wtasny 80 909 86 119 19 391 24 042
VI Kapitat zaktadowy 50 545 50 455 12 114 14 086
VII. Przychody netto ze sprzedazy 6 567 17 643 1867 4 664
VIIL. Przychody ogétem 18 412 39 398 5236 10 415
IX. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej -3 706 1465 -1 054 387
X. Zysk (strata) brutto -8 072 15 396 -2 295 4070
XI. Zysk (strata) netto -6 872 12 004 -1 954 3173
XII. Liczba akgji (w szt.) 25272 574 25227 574 25272 574 25227 574
XII. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt /EUR) 3,20 3,41 0,77 0,95
XIV. | Zysk (strata) na jedng akcje (w zt /EUR) -0,27 0,48 -0,08 0,13
XV. Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej -3 252 34 801 -925 9200
XVI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -23 854 -31 325 -6 783 -8 281
XVII. | Przeptywy pieniezne netto z dziatalnos$ci finansowej 9200 14 242 2616 3765
XVIII. | Przeptywy pieniezne netto, razem -17 906 17718 -5 092 4 684
Mirostaw Wierzbowski Tadeusz Kuflinski Marcin Podobas Halina Nuszkiewicz
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Gtéwny Ksiegowy
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C.

1.

Roczne sprawozdanie finansowe, sporzadzone 2zgodnie z
obowiazujacymi przepisami i normami zawodowymi

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego Europejskiego Funduszu
Hipotecznego S.A.

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. z siedzibg w Warszawie 02-952, ul. Wiertnicza 107. Spdtka zostata
zarejestrowana 22.07.1994 roku w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy pod numerem RHB 41086 pod nazwq
Leasing System Sp. z 0.0. Spotka dokonata wpisu do Krajowego Rejestru Sagdowego w Rejestrze Przedsiebiorcow
w dniu 07.05.2001 roku pod numerem KRS 0000010986 pod nazwg Europejski Fundusz Hipoteczny Sp. z o.o.
Rejestracja przeksztatcenia Spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia w Spotke Akcyjng zostata dokonana
31.10.2002. w Krajowym Rejestrze Sgdowym pod numerem KRS 0000134613.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:

- uprawy rolne, chéw i hodowla zwierzat, fowiectwo, wiaczajac dziatalnos¢ ustugowa (PKD 01)

— handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi; naprawa pojazdéw samochodowych (PKD 45)

- dziatalnos¢ zwigzana z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie informatyki oraz dziatalnos¢ powigzana
(PKD 62)

— dziatalnos¢ holdingéw finansowych (PKD 64.20.2)

- pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wylaczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych (PKD 64.90.Z)

- pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszow
emerytalnych (PKD 66.99.7)

— dziatalnos¢ zwigzana z zarzadzaniem funduszami (PKD 66.30.2)

- dziatalno$¢ zwigzana z obstugg rynku nieruchomos$ciami (PKD 68)

- dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa, doradztwo podatkowe (PKD 69.20.Z)

— dziatalnos¢ firm centralnych (HEAD OFFICES); doradztwo zwigzane z zarzadzaniem (PKD 70)

— reklama, badanie rynku i opinii publicznej (PKD 73)

- pozostata dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana (74.90.2)

— wynajem i dzierzawa (PKD 77)

— pozostata dziatalnos¢ zwigzana z udostepnianiem pracownikéw (PKD 78.30.2)

- dziafalno$¢ organizatordw turystyki, posrednikdw i agentéw turystycznych oraz pozostata dziatalnos¢
ustugowa w zakresie rezerwacji i dziatalnosci z nig zwigzane (PKD 79)

- dziatalnos¢ zwigzana z administracyjng obstugg biura i pozostata dziatalnos¢ wspomagajgca prowadzenie
dziatalnosci gospodarczej

Czas trwania Spoétki zgodnie z umowa jest nieograniczony.

W sprawozdaniu finansowym zaprezentowano stany aktywdw i pasywdéw na dzien 31 grudnia 2008 r., a pozycje
rachunku zyskow i strat za okres od 01 stycznia do 31 grudnia 2008 r. Jako dane poréwnywalne zaprezentowano
stany aktywow i pasywow na dzien 31 grudnia 2007 r., a pozycje rachunku zyskdw i strat za okres od 01 stycznia
do 31 grudnia 2007 r. Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. nr 76, poz.694)

Sktad osobowy Zarzadu na dzien 31.12.2008 r.

Prezes Zarzadu Mirostaw Wierzbowski
Wiceprezes Zarzadu Tadeusz Kuflinski
Wiceprezes Zarzadu Marcin Podobas

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2008 .

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Jarostaw Lis

Czlonek Rady Stanistaw Dobrzanski
Czlonek Rady Jan Maria Koprowski
Czlonek Rady Maciej Drelowski
Czlonek Rady Gerhard Bauer
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5. W skiad przedsiebiorstwa nie wchodzg wewnetrzne jednostki organizacyjne sporzadzajace samodzielnie
sprawozdania finansowe, w zwigzku z tym sprawozdanie finansowe i poréwnywalne dane finansowe sg
sprawozdaniami jednostkowymi.

6. Spotka jako jednostka dominujaca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

7. Sprawozdanie zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez jednostke
w nastepnym roku obrotowym jak i kolejnych latach w nie zmniejszonym zakresie.

8. Zaprezentowane sprawozdania finansowe sg poréwnywalne.

9. W przedstawionym sprawozdaniu finansowym jak i poréwnywalnych danych finansowych nie dokonano korekt
wynikajacych z zastrzezen podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, gdyz opinie podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych Spotki za poprzednie okresy nie zawieraty zastrzezen.

10. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Metody wyceny aktywow i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego
Wartosci niematerialne i prawne wycenia sie wedtug cen nabycia pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne.

Srodki trwate wycenia sie wediug cen nabycia. Srodki trwate umarzane sa wedtug metody liniowej
i degresywne;j.

Naleznosci dtugoterminowe dotyczace optat leasingowych wycenione w kwocie réwnej lokacie leasingowej
netto tj. zdyskontowanej wartosci optat leasingowych z zachowaniem statej stopy zwrotu. Otrzymane kaucje
stanowigce zabezpieczenie innych transakcji wykazywane sg w wartosci dokonanych wptat.

Inwestycje dlugoterminowe:

a. Nieruchomosci nie uzytkowane przez jednostke, lecz nabyte w celu osiagniecia korzysci ekonomicznych
wycenia sie wedtug ceny ich nabycia pomniejszonej o ewentualne odpisy, ktére dokonuje sie na ostatni
dzien roku obrotowego.

Dlugoterminowe aktywa finansowe:

a. Udziaty lub akcje spétek publicznych wycenia sie wedtug wartosci godziwej stosujgc kurs ostatnich
notowan gietdowych na dzien sporzadzania bilansu.

b. Udziaty lub akcje w jednostkach podporzadkowanych wycenia sie wedtug ceny nabycia pomniejszonej
0 odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Inne inwestycje dlugoterminowe: w pozycji tej ujete zostaty naktady finansowe wycenione wedtug cen
nabycia dotyczace $rodkow trwatych w budowie Spdtki zalezne;j.

Rzeczowe sktadniki aktywow obrotowych
Zapasy: zaliczki na dostawy ujmuje sie w kwotach wymagajacych zapfaty, z zachowaniem zasady ostroznosci.

Naleznosci wycenia sie w kwotach wymaganej zaptaty, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Naleznosci
wyrazone w walutach obcych wycenia sie na dzien bilansowy wedtug kursu $redniego ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na ten dzien. Réznice kursowe od naleznosci wyrazonych w walutach obcych
powstate na dzien wyceny i przy zaptacie zalicza sie odpowiednio: ujemne do kosztéw finansowych i dodatnie do
przychoddw finansowych.

Inwestycje krotkoterminowe

a. Akcje spotek publicznych wycenia sie wedtug wartosci godziwej stosujac kurs ostatnich notowan
gietdowych na dzien sporzadzania bilansu

b. Pozostate krdtkoterminowe aktywa finansowe wycenia sie wedtug cen nabycia skorygowana o trwatg
utrate wartosci.

c. Udzielone pozyczki krotkoterminowe wycenia sie w kwotach wymaganej zaptaty, z zachowaniem zasady
ostroznej wyceny.

d. Srodki pieniezne wykazuje sie w wartosci nominalnej. Wyrazone w walutach obcych wycenia sie na dzien
bilansowy wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na ten
dzien.

Rozliczenia miedzyokresowe kosztow czynne dokonywane sg, jezeli koszty dotyczg przysztych okresow
sprawozdawczych.
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Kapitaty (fundusze) wilasne ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ich rodzajoéw i zasad okreslonych
przepisami prawa lub statutu spétki.

Rezerwy wycenia sie na dzien bilansowy w wiarygodnie uzasadnionej oszacowanej wartosci.

Zobowiazania wycenia sie na dzien bilansowy w kwocie wymagajacej zaptaty z wyjatkiem zobowigzan, ktorych
uregulowanie zgodnie z umowg nastepuje przez wydanie innych niz $rodki pieniezne aktywow finansowych lub
wymiany na instrumenty finansowe — ktdre wycenia sie wedtug wartosci godziwej. Zobowigzania wyrazone
w walutach obcych wycenia sie na dzien bilansowy po $rednim kursie ustalonym dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na ten dzien.

Réznice kursowe dotyczace zobowigzan wyrazonych w walutach obcych powstate na dzien wyceny i przy
uregulowaniu zalicza sie odpowiednio: ujemne do kosztdéw finansowych i dodatnie do przychodéw finansowych.
W uzasadnionych przypadkach odnosi sie je do kosztu wytworzenia produktdw, ustug lub ceny nabycia towardw,
a takze wytworzenia $rodkéw trwatych lub wartosci niematerialnych i prawnych.

INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE

Rozliczenia miedzyokresowe kosztow bierne dokonywane sq w wysokosci prawdopodobnych zobowigzan
przypadajacych na biezacy okres sprawozdawczy.

Wartos¢ ksiegowa a podatkowa aktywow i pasywow - w zwigzku z przejsciowymi rdznicami miedzy
wykazywang w ksiegach rachunkowych wartoscig aktywow i pasywow, a ich wartoscig podatkowg oraz stratg
podatkowg mozliwg do odliczenia w przysztosci, jednostka tworzy rezerwe i ustala aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego, ktdrego jest podatnikiem.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej
w przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi rdznicami przejSciowymi, ktore
spowodujq W przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego oraz straty podatkowej
mozliwej do odliczenia, ustalonej przy uwzglednieniu zasady ostroznosci.

Rezerwe z tytulu odroczonego podatku dochodowego tworzy sie w wysokosci kwoty podatku
dochodowego, wymagajacej w przysztosci zaptaty, w zwigzku z wystepowaniem dodatnich rdznic przej$ciowych,
to jest roznic, ktore spowodujg zwiekszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego w przysziosci.

Wykazywana w rachunku zyskow i strat czeS¢ odroczona stanowi réznice pomiedzy stanem rezerw i aktywow z
tytutu podatku odroczonego na koniec i poczatek okresu sprawozdawczego.

Rezerwy i aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego, dotyczace operacji rozliczanych z kapitatem
(funduszem) wiasnym, odnosi sie rowniez na kapitat (fundusz) wiasny.

WYNIK FINANSOWY
Na wynik finansowy netto skiadajq sie:

1) wynik dziatalnosci operacyjnej, w tym z tytutu pozostatych przychoddw i kosztdw operacyjnych,
2) wynik operacji finansowych,

obowigzkowe obcigzenia wyniku finansowego z tytutu podatku dochodowego, ktdrego podatnikiem jest
jednostka, i ptatnosci z nim zréwnanych, na podstawie odrebnych przepisdw.

Wynik dzialalnosci operacyjnej stanowi rdznice miedzy przychodami netto ze sprzedazy produktow, towarow
i materiatéw, z uwzglednieniem dotacji, opustéw, rabatdéw i innych zwiekszen lub zmniejszen, bez podatku od
towaréw i ustug, oraz pozostatymi przychodami operacyjnymi a kosztami dziatalnosci operacyjnej, wartoscig
sprzedanych towardw i materiatéw oraz pozostatymi kosztami operacyjnymi.

Wynik operacji finansowych stanowi rdéznice miedzy przychodami finansowymi, w szczegdlnosci z tytutu
dywidend (udziatéw w zyskach), odsetek, zyskdw ze zbycia inwestycji, aktualizacji wartosci inwestycji, nadwyzki
dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi, a kosztami finansowymi, w szczegdlnosci z tytutu odsetek, strat ze
zbycia inwestycji, aktualizacji wartosci inwestycji, nadwyzki ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi, z
wyjatkiem odsetek, prowizji, dodatnich i ujemnych rdznic kursowych — majacych wplyw na ustalenie kosztu
wytworzenia produktdw lub ustug oraz $rodkéw trwatych.

Wynik zdarzen nadzwyczajnych stanowi roznice miedzy zyskami nadzwyczajnymi a stratami nadzwyczajnymi.
Obowiazkowe obciazenia wyniku

Podatek dochodowy wykazywany w tej pozycji stanowi podatek kalkulowany w oparciu o ustawe o podatku
dochodowym od o0séb prawnych z uwzglednieniem zmiany stanu rezerw i aktywdw z tytutu odroczonego podatku
dochodowego. Spodtka sporzadza rachunek zyskéw i strat w wariancie kalkulacyjnym.
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11. Srednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EURO w okresie objetym sprawozdaniem finansowym

Okres/kurs Kurs $redni Kurs na koniec okresu
01.01.2007-31.12.2007 3,7829 3,5820
01.01.2008-31.12.2008 3,5166 4,1724

12. Podstawowe pozycje bilansu, rachunku zyskéw i strat oraz przeptywu s$rodkéw pienieznych ze sprawozdania
finansowego i porownywalnych danych finansowych, przeliczone na EURO podane sa w pozycji ,wybrane dane
finansowe”.

13. Wskazanie i objasnienie istotnych roznic dotyczacych przyjetych zasad rachunkowosci. Zasady rachunkowosci w
roku sprawozdawczym nie ulegty zmianie.

Mirostaw Wierzbowski Tadeusz Kuflinski Marcin Podobas Halina Nuszkiewicz
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Gltéwny Ksiegowy
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SAR-2008

2. Bilans Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

stan na koniec 2008 r.

stan na koniec 2007 r.

AKTYWA Noty okres od 01.01.2008 do okres od 01.01.2007 do
31.12.2008 w tys. zt. 31.12.2007 w tys. zt.
I. Aktywa trwate 147 803 128 474
1. Wartosci niematerialne i prawne, w tym: 1 57 7
- wartos¢ firmy 0 0
2. Rzeczowe aktywa trwate 7424 12 077
3. Naleznosci dtugoterminowe 4 864 4016
3.1. Od jednostek powigzanych 2 553 2 553
3.2. Od pozostatych jednostek 2 311 1463
4. Inwestycje dtugoterminowe 4 134 924 112 343
4.1. Nieruchomosci 0 0
4.2. Warto$ci niematerialne i prawne 0 0
4.3. Dlugoterminowe aktywa finansowe 133170 108 839
a) w jednostkach powigzanych 133 167 108 836
b) w pozostatych jednostkach 3 3
4.4. Inne inwestycje dtugoterminowe 1754 3504
5. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 5 534 31
5.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 522 5
5.2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 12 26
1. Aktywa obrotowe 35874 62 555
1. Zapasy 2 42
2. Naleznosci krétkoterminowe 9407 13 243
2.1. Od jednostek powigzanych 3470 5677
2.2. Od pozostatych jednostek 5937 7 566
3. Inwestycje krotkoterminowe 24 618 48 748
3.1. Krétkoterminowe aktywa finansowe 8 24618 48 748
a) w jednostkach powigzanych 24 418 30 648
b) w pozostatych jednostkach 6
c) srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 194 18 100
3.2. Inne inwestycje krotkoterminowe 0 0
4. Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 9 1847 522
Aktywarazem 183 677 191 029
stan na koniec 2008 r. stan na koniec 2007 r.
PASYWA Noty okres od 01.01.2008 do okres od 01.01.2007 do
31.12.2008 w tys. zt. 31.12.2007 w tys. zt.
|. Kapitat wiasny 80 909 86 119
1. Kapitat zaktadowy 10 50 545 50 455
2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy (wielko$¢ ujemna) 0 0
3. Akcje (udziaty) wtasne (wielko$¢ ujemna) 0 0
4. Kapitat zapasowy 1 34 428 22 584
5. Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0
6. Pozostate kapitaty rezerwowe 12 1863 131
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych 945 945
8. Zysk (strata) netto -6 872 12 004
9: Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wielko$¢ 0 0
ujemna)
1l. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 102 768 104 910
1. Rezerwy na zobowigzania 13 3 559 5917
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1.1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3098 3957
1.2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 0 0
a) diugoterminowa 0 0
b) krétkoterminowa 0 0
1.3. Pozostate rezerwy 461 1960
a) diugoterminowe 0 0
b) krotkoterminowe 461 1960

2. Zobowigzania dtugoterminowe 14 49 080 65 109
2.1. Wobec jednostek powigzanych 0 50
2.2. Wobec pozostatych jednostek 49 080 65 059

3. Zobowigzania krétkoterminowe 15 50 109 31436
3.1. Wobec jednostek powigzanych 7 850 355
3.2. Wobec pozostatych jednostek 42 259 31 081
3.3. Fundusze specjalne 0 0

4. Rozliczenia migdzyokresowe 20 2448
4.1. Ujemna wartos$¢ firmy 0 0
4.2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 20 2448
a) dlugoterminowe 0 2408
b) krétkoterminowe 20 40

Pasywarazem 183 677 191 029

Wartos¢ ksiegowa 80 909 86 119

Liczba akcji (w szt.) 25272 574 25227 574

Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt) 3,20 3,41

Rozwodniona liczba akcji (w szt.) 30 021 698 29 861 984

Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 2,70 2,88

w tys. Zi. w tys. Zi.
POZYCJE POZABILANSOWE
stan na koniec 2008 roku | stanna koniec 2007 roku

Naleznosci warunkowe 0 0

Od jednostek powigzanych (z tytutu) 0 0

otrzymanych gwarancji i poreczen 0 0

0 0
Od pozostatych jednostek (z tytutu) 0 0
otrzymanych gwarancji i poreczen 0 0
0 0

Zobowigzania warunkowe 16 21537 5339

Na rzecz jednostek powigzanych (z tytutu) 21537 1015

udzielonych gwarancji i poreczen 21537 1015

Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu) 0 4324

udzielonych gwarancji i poreczen 0 4324

Inne (z tytutu) 0 0

0 0
Pozycje pozabilansowe, razem 21537 5339

Mirostaw Wierzbowski
Prezes Zarzadu

Tadeusz Kuflinski
Wiceprezes Zarzadu

Marcin Podobas
Wiceprezes Zarzadu

Halina Nuszkiewicz
Gtowny Ksiegowy
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3. Rachunek Zyskow i Strat Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

; Rok 2008 / okres Rok 2007/ okres
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT Noty od 01.01.2008 do od 01.01.2007 do
31.12.2008 w tys. zt. 31.12.2007 w tys. zt.

I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow, w tym: 6 567 17 643

- od jednostek powigzanych 4158 1570
1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw 17 6 567 6 793
2. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow 0 10 850
Il. Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw, w tym: 3112 6762

- jednostkom powigzanym 0 0
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 18 3112 685
2. Wartos$¢ sprzedanych towardw i materiatow 0 6 077
Ill. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 3455 10 881
IV. Koszty sprzedazy 0 0
V. Koszty ogdéinego zarzadu 18 10 310 8 369
VI. Zysk (strata) ze sprzedazy -6 855 2512
VIl. Pozostate przychody operacyjne 3 665 2834
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 1301 4
2. Dotacje 0 0
3. Inne przychody operacyjne 19 2 364 2830
VIIl. Pozostate koszty operacyjne 516 3881
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwat ych 0 0
2. Aktualizacja wartosci aktywoéw niefinansowych 0 0
3. Inne koszty operacyjne 20 516 3881
IX. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjne;j -3 706 1465
X. Przychody finansowe 21 8 180 18 921
1. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 338 0

- od jednostek powigzanych 338 0
2. Odsetki, w tym: 1914 1818

- od jednostek powigzanych 1775 1402
3. Zysk ze zbycia inwestycji 1510 13 289
4. Aktualizacja wartosci inwestyc;ji 0 2494
5. Inne 4418 1320
XIl. Koszty finansowe 22 12 546 4990
1. Odsetki w tym: 5875 2 636

- dla jednostek powigzanych 523 0
2. Strata ze zbycia inwestyc;ji 0 0
3. Aktualizacja warto$ci inwestycji 6293 0
4. Inne 378 2354
XIl. Zysk (strata) z dziatalno$ci gospodarczej -8 072 15 396
XIIl. Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0
1. Zyski nadzwyczajne 0 0
2. Straty nadzwyczajne 0 0
XIV. Zysk (strata) brutto -8 072 15 396
XV. Podatek dochodowy 23 -1200 3392
a) czes¢ biezaca 43 1934
b) cze$¢ odroczona -1 243 1458
XVI. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) 0 0
XVIII. Zysk (strata) netto -6 872 12 004
Zysk (strata) netto (zanualizowany) -6 872 12 004
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Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w szt.) 25272 574 25227 574
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt) -0,27 0,48
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych (w szt.) 30 021 698 29 861 984
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt) -0,23 0,40
Mirostaw Wierzbowski Tadeusz Kuflinski Marcin Podobas Halina Nuszkiewicz
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Gtowny Ksiegowy
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4. Zestawienie Zmian w Kapitale Wilasnym Europejskiego Funduszu

Hipotecznego S.A.
Rok 2008 / okres od Rok 2007/ okres od
ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM 01.01.2008 do 31.12.2008 | 01.01.2007 do 31.12.2007
w tys. zt. w tys. zt.
|. Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO) 86 119 47 877
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
b) korekty btedéw podstawowych
l.a. Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO), po korektach 86 119 47 877
1. Kapitat zaktadowy na poczatek okresu 50 455 43 122
1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego 90
a) zwigkszenia (z tytutu) 90 7 333
- wydania udziatéw (emisji akcji) 90 7 333
b) zmniejszenia (z tytutu) 0
- umorzenia akgji (udziatow) 0
1.2. Kapitat zaktadowy na koniec okresu 50 545 50 455
2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy na poczatek okresu 0
2.1. Zmiany naleznych wpfat na kapitat zaktadowy 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0
2.2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy na koniec okresu 0
3. Akcje (udziaty) wtasne na poczatek okresu 0
3.1. Zmiany akcji (udziatéw) wtasnych 0
a) zwigkszenia (z tytutu) 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0
3.2. Akcje (udzialy) wtasne na koniec okresu 0
4. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 22 584 3999
4.1. Zmiany kapitatu zapasowego 11 844 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 12109 18 585
- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej 105 17 610
- z podziatu zysku (statutowo) 12 004 625
- z pofaczenia spotki zaleznej 0
- z podziatu zysku (ponad wymagang ustawowo minimalng warto$¢) 350
b) zmniejszenia (z tytutu) 265 0
- pokrycia straty 0
- koszt upublicznienia spotki 265 0
4.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu 34 428 22 584
5. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 0
5.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny 0
a) zwigkszenia (z tytutu) 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0
- zbycia srodkéw trwatych 0
5.2. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0
6. Pozostate kapitaty rezerwowe na poczatek okresu 131 131
6.1. Zmiany pozostatych kapitatow rezerwowych 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 1837
- wyceny opcji pracowniczych 1837
b) zmniejszenia (z tytutu) 105
6.2. Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu 1863 131
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu 12 949 0
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7.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 13 296 625
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0
b) korekty btedéw podstawowych 0
7.2. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach 13 296 625
a) zwigkszenia (z tytutu) 0 945
- z tytutu potaczenia spotki zaleznej 945
- wynik za rok biezacy przejetej spotki 0
- podziat zysku z lat ubiegtych 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 12 004 625
- przeznaczenia na kapitat zapasowy 12 004 625
7.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 1292 945
7.4. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 347 0
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0
b) korekty btedéw podstawowych 0
7.5. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach 347 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 0
- przeniesienia straty z lat ubiegtych do pokrycia 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0
7.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu 347 0
7.7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu 945 945

8. Wynik netto -6 872 12 004
a) zysk netto 12 004
b) strata netto 6 872 0
c) odpisy z zysku 0

1. Kapitat wtasny na koniec okresu (BZ ) 80 909 86 119

zg.o::rz;pciit:’fs\;\ga;r)ly, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku 80 909 86 119

Mirostaw Wierzbowski Tadeusz Kuflinski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Marcin Podobas
Wiceprezes Zarzadu

Halina Nuszkiewicz
Gtowny Ksiegowy
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5. Rachunek Przeptywow Pienieznych Europejskiego Funduszu

Hipotecznego S.A.
i . Rok 2008 / okres od Rok 2007/ okres od
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 01.01.2008 do 31.12.2008 | 01.01.2007 do 31.12.2007
w tys. zt. w tys. zt.

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatlalnosci operacyjnej

(metoda posrednia)

I. Zysk (strata) netto -6 872 12 004

1. Korekty razem 3620 22797
1. Amortyzacja 1446 798
2. (Zysk) straty z tytutu réznic kursowych 11 46
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 3622 -158
4. (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej 3483 -1 557
5. Zmiana stanu rezerw -2 358 2983
6. Zmiana stanu zapasow 40 -76
7. Zmiana stanu naleznosci 1777 -3 781
8. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek

i kredytow -146 22119
9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -4 255 2423
10. Inne korekty

I1l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej -3 252 34 801

B. Przeptywy srodkow pienigeznych z dzialalnosci inwestycyjnej
I. Wplywy 17 212 24 302

1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych

aktywow trwatych 2828 323
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i 0 21387
prawne
3. Z aktywéw finansowych, w tym: 14 364 21592
a) w jednostkach powigzanych 14 224 17 012
- zbycie aktywéw finansowych 8129 17 012
- dywidendy i udziaty w zyskach 295 0
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 3 860 0
- odsetki 1300 0
- inne wplywy z aktywow finansowych 640 0
b) w pozostatych jednostkach 140 4 580
- zbycie aktywow finansowych 0 3 300
- dywidendy i udziaty w zyskach 0 0
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 0 0
- odsetki 140 1280
- inne wptywy z aktywow finansowych 0 0
4. Inne wptywy inwestycyjne 20 0
II. Wydatki 41 066 55 627
ak:wl;léavt;)t/ﬁ’i;ea;/;irr]toéci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych 19 683 4213
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne 90 7 680
3. Na aktywa finansowe, w tym: 20 493 42 450
a) w jednostkach powigzanych 20 493 42 450
- nabycie aktywow finansowych 14 528 42 450
- udzielone pozyczki diugoterminowe 5965 0
b) w pozostatych jednostkach 0 0
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- nabycie aktywow finansowych 0 0
- udzielone pozyczki diugoterminowe 0 0
4. Inne wydatki inwestycyjne 800 1284
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-11) -23 854 -31 325
C. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
I. Wptywy 27 165 39 485
1 Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw
kapitatowych oraz doptat do kapitatu 0 0
2. Kredyty i pozyczki 20 588 9485
3. Emisja dtuznych papierow warto$ciowych 6 577 30 000
4. Inne wptywy finansowe 0 0
II. Wydatki 17 965 25243
1. Nabycie akcji (udziatéw) wiasnych 0 0
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli 0 0
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku 0 0
4. Sptaty kredytéw i pozyczek 11 042 17 128
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 640 640
6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych 0 0
7. Platnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 809 0
8. Odsetki 5344 1943
9. Inne wydatki finansowe 130 5532
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (I-11) 9200 14 242
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.IlI+/-B.IlII+/-C. IlI) -17 906 17718
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych, w tym: -17 906 17718
- zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 0 0
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 18 100 382
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/- D), w tym: 194 18 100
- 0 ograniczonej mozliwo$ci dysponowania 0 0
Mirostaw Wierzbowski Tadeusz Kuflinski Marcin Podobas Halina Nuszkiewicz
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Gtoéwny Ksiegowy
6. Noty objasniajace
6.1. Noty objasniajace do bilansu
Notala
WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE wiys. 2
2008 2007
a) koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w tym: 57 0
- oprogramowanie komputerowe 57 0
b) inne wartosci niematerialne i prawne 0 7
Wartosci niematerialne i prawne, razem 57 7
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Nota 2 c
SRODKI TRWALE BILANSOWE (STRUKTURA WELASNOSCIOWA) wiys. 2
2008 2007
a) wiasne 3800 2803
?) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy leasingu, w 3011 1339
ym:
Srodki trwate bilansowe, razem 6 811 4142
Nota 3 a
NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWE wiys. A
2008 2007
a) naleznosci od jednostek powigzanych, w tym: 2553 2553
- od jednostek zaleznych (z tytutu) 2553 2553
- sprzedaz nieruchomosci 2 553 2 553
b) od pozostatych jednostek (z tytutu) 2311 1463
- raty kapitalowe z umow leasingowych 911 1463
- kaucja do umoéw innych niz leasingowe 1400 0
Naleznosci dtugoterminowe netto 4 864 4016
Naleznosci dtugoterminowe brutto 4 864 4016
Nota3 b
ZMIANA STANU NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWYCH (WG TYTULOW) wiys.
2008 2007
a) stan na poczatek okresu 4016 9 336
- czes$¢ kapitatowa rat leasingowych 1463 23
- kaucja do umowy dzierzawy 0 6 760
- naleznosc¢ z tytutu sprzedazy nieruchomosci 2 553 2 553
b) zwiekszenia (z tytutu) 2265 1440
- czesc¢ kapitatowa rat leasingowych 865 1440
- kaucja 1400 0
C) zmniejszenia (z tytutu) 1417 6 760
- zwrot kaucji 0 6 760
- czes$¢ kapitatowa rat leasingowych 1417 0
d) stan na koniec okresu 4864 4016
- czesc¢ kapitatowa rat leasingowych 911 1463
- naleznos¢ z tytutu sprzedazy nieruchomosci 2553 2553
- kaucja 1400 0
Nota 3 c
NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) jednostka waluta wiys. 2
2008 2007
a) w walucie polskiej 4 864 4016
b1. w walucie 0 0
Naleznosci dtugoterminowe, razem 4 864 4016
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Nota4 a

DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE wiys.

2008 2007

a) w jednostkach zaleznych 133 167 108 835
- udziaty lub akcje 113 503 88 335
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 12 160 12 800
- udzielone pozyczki 7 504 7700
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0
b) w jednostkach stowarzyszonych 0 0
- udziaty lub akcje 0 0
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0 0
- udzielone pozyczki 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0
¢) w pozostatych jednostkach 3 3
- udziaty lub akcje 3 3
- inne papiery warto$ciowe (wg rodzaju) 0 0
- udzielone pozyczki 0 0
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0
Diugoterminowe aktywa finansowe, razem 133 170 108 838
Nota4 b

ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWYCH AKTYWOW FINANSOWYCH (WG GRUP wtys. zt
RODZAJOWYCH) 2008 2007

a) stan na poczatek okresu 108 838 56 223
b) zwiekszenia (z tytutu) 74 041 74 768
- nabycie udziatéw 25011 62 155
- podwyzszenie kapitatéw spoétek zaleznych 9725 0
- nabycie udziatéw w drodze potaczenie spotek CF i EFH SA 19 312 0
- reklasyfikacja akcji ZW z krétko do dtugoterminowych 19 993 0
- udzielone pozyczki 0 12613
C) zmniejszenia (z tytutu) 49 709 13 261
- sprzedaz udziatow/akc;ji 10 100 336
- potaczenie spoitki zaleznej 17 817 7 260
- reklasyfikacja udziatéw spétek przeznaczonych do sprzedazy 20 955 0
- sptacone pozyczki 48 5025
- reklasyfikacja pozyczek do krétkoterminowych 149 0
- wykup obligacji 640 640
d) stan na koniec okresu 133 170 108 838
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nipoTeEczNY Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. SAR-2008
Nota 4e
PAPIERY WARTOSCIOWE UDZIALY | INNE DEUGOTERMINOWE . wlys. zt
AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA) jednostka | waluta 2008 2007
a) w walucie polskiej 125 666 101138
b) jednostka / waluta
Papiery wartosciowe, udziaty i inne dtugoterminowe aktywa finansowe, 125 666 101138
razem
Nota 4 f
PAPIERY WARTOSCIOWE UDZIALY | INNE DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (WG w tys. zt
ZBYWALNOSCI) 2008 2007
A. Z nieograniczong zbywalnoscig, notowane na gietdach (warto$¢ bilansowa) 19 996
a. akcje (wartos¢ bilansowa): 19 996 3
- wartos¢ na poczatek okresu 29 561 3
- warto$¢ wedtug cen nabycia 7 288 57
cl).... 0 0
c2) ... 0 0
cl) ... 0 0
c2) ... 0 0
cl) ... 0 0
c2) ... 0 0
B. Z ograniczong zbywalnoscig (warto$¢ bilansowa) 105 670 101 136
a. udziaty i akcje (warto$¢ bilansowa): 93510 88 336
- warto$¢ na poczatek okresu 93 510 88 336
b. obligacje (warto$¢ bilansowa): 12 160 12 800
cl) ... 0 0
c2) ... 0 0
Warto$¢ bilansowa, razem 125 666 101 139
Notad g
UDZIELONE POZYCZKI DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA . w tys. zt
WALUTOWA) jednostka waluta 2008 2007
a) w walucie polskiej 7 504 7700
b1. jednostka / waluta 0 0
Udzielone pozyczki dtugoterminowe, razem 7 504 7700
Nota4 h
w tys. zt
INNE INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE (WG RODZAJU)
2008 2007
- finansowanie naktadéw inwestycyjnych w spoétkach zaleznych 1754 3504
Inne inwestycje dtugoterminowe, razem 1754 3504
INNE INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) jednostka waluta 5508 wys. 2*2007
a) w walucie polskiej 1754 3 504
b) jednostka / waluta 0 0
0 0
Inne inwestycje dtugoterminowe, razem 1754 3504
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Nota4i
ZMIANA STANU INNYCH INWESTYCJI DLUGOTERMINOWYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) wiys. A
2008 2007
a) stan na poczatek okresu 3504 1613
finansowanie nakfadéw inwestycyjnych w spoétkach zaleznych 0 0
b) zwigkszenia (z tytutu) 0 1891
0 0
) zmniejszenia (z tytutu) 1750 0
- zarejestrowania doptat do kapitatéw spotek zaleznych 1750 0
d) stan na koniec okresu 1754 3504
finansowanie nakfadéw inwestycyjnych w spoétkach zaleznych 0 0
Nota 4 j
INNE INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA w tys. zt
WALUTOWA) jednostka waluta 2008 2007
a) w walucie polskiej 1754 3504
b1. jednostka / waluta 0 0
Inne inwestycje dtugoterminowe, razem 1754 3504
Nota 5 a
ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO wiys. 2t
2008 2007
1. Stan aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu, w tym: 5 5
a) odniesionych na wynik finansowy 5 5
2. Zwiekszenia 517 0
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi *(z tytutu) 517 0
- niezaptaconych odsetek od zobowigzan z tyt. Obligacji 96 0
- niezaptaconych odsetek od otrzymanych pozyczek 4 0
- aktualizacji papieréw warto$ciowych 329 0
- wartosc¢ sk. majatku trwatego przekaz. w odptatne uzytkowanie i naleznosci z inwest. leasingowych 88 0
3 Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem, w " tym: 522 5
a) odniesionych na wynik finansowy 522 5
Nota5b
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE wtys. 2t
2008 2007
a) czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 12 26
- dyskonto sprzedanych wierzytelnosci 12 26
Inne rozliczenia migdzyokresowe, razem 12 26
Nota 6 a
ZAPASY wiys. 2
2008 2007
a) zaliczki na dostawy 42
Zapasy, razem 42
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Nota7 a

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE wiys. 2

2008 2007

a) od jednostek powigzanych 3470 5677
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 2 436 867
- do 12 miesiecy 2 436 663
- powyzej 12 miesigcy 0 204
- inne 1034 4810
b) naleznosci od pozostatych jednostek 5937 7 566
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 1296 2142
- do 12 miesiecy 1296 2142
- powyzej 12 miesigcy 0 0
z tytutu podatkéw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen 1858 2 158
-inne 2783 3266
Naleznosci krotkoterminowe netto, razem 9 407 13 243
c) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci 109 6 557
Naleznosci krotkoterminowe brutto, razem 9516 19 800
Nota7 b

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE OD JEDNOSTEK POWIAZANYCH wiys.

2008 2007

a) z tytutu dostaw i ustug, w tym: 2436 867
- od jednostek zaleznych 2428 677
- od jednostek stowarzyszonych 8 190
b) inne, w tym 1034 4810
- od jednostek zaleznych 772 4810
- od jednostek stowarzyszonych 262 20
Naleznosci krétkoterminowe od jednostek powigzanych netto, razem 3470 5677
Naleznosci krétkoterminowe od jednostek powigzanych brutto, razem 3470 5677
Nota7 c

ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC NALEZNOSCI wtys. zt
KROTKOTERMINOWYCH 2008 2007
Stan na poczatek okresu 6 557 4 534
a) zwiekszenia (z tytutu) 109 2255
- watpliwych do odzyskania naleznosci 109 2116
b) zmniejszenia (z tytutu) 6 557 261
- rozwigzanie rezerw ze spisanych naleznosci 6 557 261
Stan odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci krétkoterminowych na koniec okresu 109 6 557
Nota7 d

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE BRUTTO (STRUKTURA . w tys. zt
WALUTOWA) jednostka waluta 008 007

a) w walucie polskiej 9516 13 243
b) jednostka / waluta

Naleznosci krotkoterminowe, razem 9516 13243
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Nota7 e

NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW I UStUG, PRZETERMINOWANE (BRUTTO) - Z w tys. zt
PODZIALEM NA NALEZNOSCI NIESPLACONE W OKRESIE 2008 2007

a) do 1 miesigca 888 349
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 170 249
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 328 381
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 134 1728
e) powyzej 1 roku 320 4159
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 1840 6 866
f) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane 109 6 557
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 1731 309
Nota 7 f

NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | USLUG (BRUTTO) - w tys. zt

O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY: 2008 2007

a) do 1 miesigca 264 567
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 207 698
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 178 632
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 586 803
e) powyzej 1 roku 766 0
f) naleznosci przeterminowane 1840 6 866
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem (brutto) 3841 9 566
g) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug 109 6 557
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem (netto) 3732 3009
Nota 8 a

KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE wiys. 2

2008 2007

a) w jednostkach zaleznych 24 232 640
- udziaty lub akcje 20 519 0
- inne papiery wartosciowe 640 640
- udzielone pozyczki 3073 0
b) w jednostkach stowarzyszonych 186 450
- udziaty lub akcje 186 0
- inne papiery wartosciowe 0 0
- udzielone pozyczki 0 450
C) w znaczacym inwestorze 0 29 558
- udziaty lub akcje 0 29 558
d) w pozostatych jednostkach 6 0
- udziaty lub akcje 0 0
- inne papiery wartosciowe 0 0
- udzielone pozyczki 6 0
e) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 194 18 100
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 194 18 100
Krotkoterminowe aktywa finansowe, razem 24 618 48 748
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Nota8 b

PAPIERY WARTOSCIOWE UDZIALY | INNE KROTKOTERMINOWE . wtys. zt

AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA) Jednostka | - waluta 2008 2007

a) w walucie polskiej 21 345 30 198
b) jednostka / waluta 0 0
Zazp;i;ry wartosciowe, udziaty i inne krotkoterminowe aktywa finansowe, 21345 30 198
Nota 8 c

PAPIERY WARTOSCIOWE UDZIALY | INNE KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (WG w tys. zt
ZBYWALNOSCI) 2008 2007

- wartos¢ rynkowa 640 640
- warto$¢ wedtug cen nabycia 640 640
cl)....

c2) ...

Warto$¢ wedtug cen nabycia, razem 22410 9733
Korekty aktualizujgce wartos¢ (za okres), razem -1705 20 465
Wartos$¢ bilansowa, razem 21 345 30 198
PAPIERY WARTOSCIOWE UDZIALY | INNE KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (WG wtys. zt
ZBYWALNOSCI) 2008 2007

A. Z nieograniczong zbywalnoscig, notowane na gietdach (warto$¢ bilansowa) 0 29 558
a. akcje (wartos¢ bilansowa): 0 29 558
- wartos¢ rynkowa 0 29 558
- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 9093
cl) ... 0 0
c2) ... 0 0
cl).... 0 0
c2) ... 0 0
B. Z ograniczong zbywalnoscig (warto$¢ bilansowa) 21 345 0
a. udziaty i akcje (warto$¢ bilansowa): 20 705 0
b. obligacje (wartos¢ bilansowa): 640 640
Nota 8 d

UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA w tys. zt
WALUTOWA) jednostka waluta 2008 2007

a) w walucie polskiej 3079 450
b) jednostka / waluta

Udzielone pozyczki krotkoterminowe, razem 3079 450
Nota 8 e

SRODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE (STRUKTURA w tys. zt
WALUTOWA) jednostka | waluta 2008 2007

a) w walucie polskiej 194 18 100
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 194 18 100
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Nota 9 a
] w tys. zt
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE Y T— 2007
2008

a) czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztow, w tym: 1847 522
- ubezpieczenia 112 522
- szkolenia 152 0
- prowizje 139 0
- ustugi doradcze dot. inwestycji Kapitatowych 162 0
- optaty wstepne do uméw leasingowych 582 0
- czes$¢ odsetkowa rat leasingowych 700 0
Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 1847 522

Nota 10 a

KAPITAL ZAKLADOWY (STRUKTURA)

llos¢ posiadanych

% kapitatu

llos¢ posiadanych

% posiadanych

akcji zakladowego gloséw na WZA gloséw na WZA

Mirostaw Wierzbowski 8756600 34,65% 17079195 50,84%
Dom Maklerski IDM S.A. 1921500 7,60% 1921500 5,72%
Pozostali akcjonariusze 14594474 57,75% 14594474 43,44%
Razem 25272574 100% 33595169 100%
wartos¢ nominalna 1 akcji 2 zh

kapitat zaktadowy w tys. 50 545
Nota 11 a

KAPITAL ZAPASOWY wiys.

2008 2007

a) ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 17 574 17 574
b) utworzony ustawowo 3450 3450
c) utworzony zgodnie ze statutem / umowa, ponad wymagang ustawowo (minimalng) warto$¢ 0 0
d) inny (wg rodzaju) 13 404 1560
- zysk z lat ubiegtych przeznaczony na kapitat zapasowy 13178 1174
- rozliczenie potaczenia spotki zaleznej 386 386
- koszty upublicznienia sp&tki -265 0
- wycena opcji pracowniczych przypadajaca na objete akcje 105 0
Kapitat zapasowy, razem 34 428 22 584
Nota 12 a

POZOSTALE KAPITALY REZERWOWE (WEDLUG CELU PRZEZNACZENIA) wiys. 2

2008 2007

- kapitat z tytutu opcji pracowniczych 1732 0
- kapitat pozostaty rezerwowy 131 0
Pozostate kapitaty rezerwowe, razem 1863 131
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Nota 13 a
ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO wtys. zt

2008 2007
1. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu, w tym: 3957 1909
a) odniesionej na wynik finansowy 3957 1909
2. Zwigkszenia 881 2048
a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic przejsciowych (z a)tytu’fu) 881 2048
- wycena akcji spotki notowanej na gietdzie do wartosci rynkowe;j 0 2048
- niezaptaconych odsetek od udzielonych pozyczek 154 0
- optat wstepnych do umoéw leasingowych zewnetrznych 110 0
- wycena udziatéw spoiki zaleznej (potgczenie CF i EFH SA) 617 0
3. Zmniejszenia 1740 0
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z dodatnimi réznicami przejsciowymi a)(z tytutu) 1740 0
- wycena akcji spotki notowanej na gietdzie do wartosci rynkowej 1740 0
4. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem 3098 3957
a) odniesionej na wynik finansowy 3098 3957
Nota 13 b
ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW KROTKOTERMINOWYCH (WG TYTULOW) wiys. 2

2008 2007
a) stan na poczatek okresu 1960 26
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 26
- ewent. utrata zadatku na nabycie spotek 5.565 tys. pozostate 275 tys. 0 0
c) wykorzystanie (z tytutu) 0 1960
d) rozwigzanie (z tytutu) 1499 0
e) stan na koniec okresu 461 1960
Nota 14 a
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE wiys.

2008 2007
a) wobec jednostek powigzanych 0 0
- kredyty i pozyczki 0 0
- Z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0
- umowy leasingu finansowego 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0
b) wobec pozostatych jednostek 49 080 65 109
- kredyty i pozyczki 19 226 21620
- z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 27 175 42 800
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 2679 689
- umowy leasingu finansowego 2679 0
- inne (wg rodzaju) 0 0
Zobowigzania dtugoterminowe, razem 49 080 65 109
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Nota 14 b

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE wtys. zt

SPLATY 2008 2007

a) powyzej 1 roku do 3 lat 5420 37 134
b) powyzej 3 do 5 lat 3797 4 364
c) powyzej 5 lat 39 862 23 611
Zobowigzania dtugoterminowe, razem 49 080 65 109
Nota 14 c

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA . w tys. zt
WALUTOWA) jednostka waluta 2008 2007

a) w walucie polskiej 49 080 69 109
b) jednostka / waluta

Zobowigzania dtugoterminowe, razem 49 080 65 109
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Nota 15 a
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE wiys. 2
2008 2007
a) wobec jednostek zaleznych 7520 355
- kredyty i pozyczki 370 0
- z tytutu emisji dluznych papieréw warto$ciowych 6 500 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 523 0
...odsetki od pozyczek 19 0
...odsetki od obligacji 504 0
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 27 54
...do 12 miesiecy 27 54
- inne (wg rodzaju) 100 301
...kaucje 100 0
b) wobec jednostek stowarzyszonych 329 0
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnos$ci: 329 0
...do 12 miesiecy 329 0
c) wobec pozostatych jednostek 42 260 31 081
- kredyty i pozyczki 19 832 7 899
- z tytutu emisji dluznych papieréw warto$ciowych 15 640 640
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 997 258
...z tyt. leasingu finansowego 997 258
...Z tyt. odsetek od pozyczek 0 0
...z tyt. odsetek naleznych obligatariuszom 0 0
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 2 355 1057
...do 12 miesiecy 2 355 1057
- zaliczki otrzymane na dostawy 23 770
- zobowigzania wekslowe 5 5
- z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych swiadczen 124 60
- z tytutu wynagrodzen 119 13
- inne (wg tytutow) 3165 20 379
...Zzobowigzania z tyt. zakupu udziatéw 0 12 081
...zobowigzania z tyt. Akcji 0 4900
... zobowigzania z tyt. Kaucji 2870 0
... pozostate 295 3398
Zobowigzania krotkoterminowe, razem 50 109 31436
Nota 15 b
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) jednostka waluta wiys. 2
2008 2007
a) w walucie polskiej 50 109 31436
b) jednostka / waluta 0 0
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 50 109 31436
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HipoTECZNY Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. SAR-2008
6.2. Noty objasniajace do pozycji pozabilansowych
Nota 16 a
ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE NA RZECZ JEDNOSTEK POWIAZANYCH (Z TYTULU) 2008 wiys. zt 2007
a) udzielonych gwaranciji i poreczen, w tym: 23737 1015
- na rzecz jednostek zaleznych 23737 1015
Zobowigzania warunkowe na rzecz jednostek powigzanych, razem 23737 1015
6.3. Noty objasniajace do rachunkow zyskow i strat
Nota 17 a
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW (STRUKTURA RZECZOWA-RODZAJE wtys. zt
DZIALALNOSCI) 2008 2007
- leasing/dzierzawa 774 5185
- w tym: od jednostek powigzanych 31 481
- zarzadzanie 3833 0
- w tym: od jednostek powigzanych 3833 0
- ustugi ksiegowe 177 0
- w tym od jednostek powigzanych 123 0
- wynajem powierzchni 203 0
- w tym od jednostek powigzanych 103 0
- pozostate 1579 1608
- w tym od jednostek powigzanych 68 1089
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 6 567 6 793
- w tym: od jednostek powigzanych 4158 1570
Nota 18 a
KOSZTY WEDLUG RODZAJU w tys. zt
2008 2007
a) amortyzacja 1446 798
b) zuzycie materiatéw i energii 528 449
c) ustugi obce 6 201 4226
d) podatki i optaty 214 497
e) wynagrodzenia 3682 1693
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 455 291
g) pozostate koszty rodzajowe (z tytutu) 896 1100
- podroze stuzbowe 268 322
- ustugi ubezpieczenia 389 94
- reprezentacja i reklama 149 0
- ryczatty samochodowe 12 0
-inne 78 0
h) warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 0 6 077
Koszty wedtug rodzaju, razem 13422 15131
Warto$¢ sprzedanych towarow i materiatéw 0 6 077
Koszty ogolnego zarzadu (wielko$¢ ujemna) 10 310 8 369
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 3112 685
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Nota 19 a
INNE PRZYCHODY OPERACYJNE wiys. 2

2008 2007
a) rozwigzane rezerwy (z tytutu) 1272 1631
- na utrate wartosci aktywow sprzedanych w okresie sprawozdawczym 500 0
- odzyskania naleznosci 772 0
b) pozostate, w tym: 1092 1203
- spisanie przedawnionych zobowigzan 210 0
- odszkodowanie 791 329
-inne 91 0
Inne przychody operacyjne, razem 2 364 2834
Nota 20
INNE KOSZTY OPERACYJNE wiys. 2

2008 2007
a) utworzone rezerwy (z tytutu) 109 3325
- na naleznosci watpliwe 109 2313
a) pozostate, w tym: 407 556
- optaty BFG, darowizny 46 0
- spisane naleznosci 347 0
- szkody 14 0
Inne koszty operacyjne, razem 516 3 881
Nota 21
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU DYWIDEND | UDZIALOW W ZYSKACH wiys. 2

2008 2007
a) od jednostek powigzanych, w tym: 338 0
- od jednostek zaleznych 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 338 0
b) od pozostatych jednostek 0 0
Przychody finansowe z tytutu dywidend i udziatéw w zyskach, razem 338 0
Nota 21 a
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK wiys. 2

2008 2007
a) z tytutu udzielonych pozyczek 563 367
- od jednostek powigzanych, w tym: 563 367
- od jednostek zaleznych 476 347
- od jednostek stowarzyszonych 87 20
- od pozostatych jednostek 0 0
b) pozostate odsetki 1351 1451
- od jednostek powigzanych, w tym: 1212 0
- od jednostek zaleznych 1212 0
- od pozostatych jednostek 139 1451
Przychody finansowe z tytutu odsetek razem 1914 1818
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Nota 21 b
INNE PRZYCHODY FINANSOWE wiys. zt
2008 2007
a) dodatnie réznice kursowe 1 0
- zrealizowane 1 0
- niezrealizowane 0 0
b) rozwigzane odpisy aktualizujace (z tytutu) 0 1320
- sprzedanych udziatéw 0 1320
c) pozostate, w tym: 4 417 0
- ujemna wartos$¢ firmy z potaczenia spotek 4417 0
Inne przychody finansowe, razem 4418 1320
Nota 22 a
KOSZTY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK wiys.
2008 2007
a) od kredytéw i pozyczek 3084 1047
- dla jednostek powigzanych, w tym: 19 0
- dla jednostek zaleznych 0 2
- dla jednostek stowarzyszonych 0 0
- dla innych jednostek 3 065 1045
b) pozostate odsetki 2791 1589
- dla jednostek powigzanych, w tym: 504 0
- dla jednostek zaleznych 0 0
- dla jednostek stowarzyszonych 0 0
- dla innych jednostek 2287 1589
Koszty finansowe z tytutu odsetek razem 5875 2636
Nota 22 b
INNE KOSZTY FINANSOWE wiys. A
2008 2007
a) ujemne réznice kursowe, w tym: 11 53
- zrealizowane 11 53
- niezrealizowane 0 0
a) pozostate, w tym: 367 2 301
- prowizje 365 506
- cze$¢ odsetkowa z rat leasingowych 1149
- odsetki budzetowe 29
- pozostate 617
Inne koszty finansowe, razem 378 2 354
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Nota 23 a
PODATEK DOCHODOWY BIEZACY wiys 2
2008 2007
1. Zysk (strata) brutto -8 073 15 396
tZyE?()va;CG pomiedzy zyskiem (stratg) brutto a podstawg opodatkowania podatkiem dochodowym (wg * 6729 4739
- quekta przychodéyv ze sprzedgzy ustug leasingowych - w ujeciu podatkowym funkcjonujace umowy 1260 1953
maja charakter leasingu operacyjnego
- korekta przychodéw z tytutu przejsciowych réznic 0 0
- korgkta przychodéw ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych - wykup przedmiotow umoéw po ich 242 610
zakonczeniu
- otrzymane dywidendy -338 0
- odsetki naliczone nie zaptacone do dnia bilansowego -475 -348
- rozwigzanie rezerw nie stanowigcych uprzednio kosztéw uzyskania przychodow -1 348 -2 951
- ujemna wartos¢ firmy z potgczenia spotek -4 417 0
- wycena bilansowa aktywoéw finansowych 3377 -11482
- nalezne odszkodowania, rozwigzane umowy 0 -576
- korekta kosztév_v dziatalnosci op_eracyjnej o] al_'nortyzach przedmiotéw leasingu - umowy w ujeciu 984 949
podatkowym maja charakter leasingu operacyjnego
- wartos¢ ksiegowa netto sprzedanych przedmiotéw umoéw po ich zakonczeniu -328 -6 788
- odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow 2916 0
- utwqrzone rezerwy na koszty zaliczone do okresu sprawozdawczego, poniesione w nastepnym 35 7 184
okresie sprawozdawczym
- ustugi w ujeciu bilansowym rozliczane w czasie -76 0
- prowizje w ujeciu bilansowym rozliczane w czasie 87 0
- optaty wstepne do um. leasingu - korzystajacy EFH SA -685 535
- korekta bilansowa kosztéw rat leasingowych (leasing zewnetrzny) -883 -338
- darowizny 5 0
- czes¢ odsetkowa rat leasingowych 151 0
- roznice przejsciowe kosztow operacyjnych i finansowych 0 0
- wartos$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw n.k.u.p 0 6 077
- wartos¢ sprzedanych inwestycji kapitatowych n.ku.p 4192 0
- koszt wiasny sprzedazy 0 1901
- koszty trwate niestanowiace kosztéw uzyskania przychodow 2883 375
... amortyzacja od $rodkéw trwatych otrzymanych do uzytkowania na podstawie umoéw leasingowych 743 0
zewnetrznych
...amortyzacja samochodow osobowych od wartosci powyzej 20tys. EUR 66 0
.. wycena bilansowa opcji pracowniczych 1837 0
.. wydatki na reklame i reprezentacje 218 0
.. odsetki budzetowe 3 0
.. pozostate n.k.u.p. 16 0
- niewyptacone odsetki od obligacji/pozyczek 528 29
- niewyptacone wynagrodzenia 201
- odpisy aktualizujace naleznosci i spisane naleznosci 486 29
- strata z lat ubiegtych -100 324
3. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 0 10 333
4. Podatek dochodowy wedtug stawki 19 % 0 1963
5. Zwiekszenia, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obnizki podatku 0 29
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6. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji podatkowej okresu, w tym: 43 1934
- wykazany w rachunku zyskéw i strat 43 1934
Nota 23 b
i wtys. zt
PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY WYKAZANY W RACHUNKU ZYSKOW | STRAT
2008 2007

- zmniejszenie (zwigkszenie) z tytutu powstania i odwrdcenia sie réznic przejsciowych -1 243 1458
Podatek dochodowy odroczony, razem -1 243 1458

7. Dodatkowe noty objasniajace okreslone w czesci B. Dodatkowe noty
objasniajace Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 18.10.2005 r. (Dz.

U. nr 209, poz. 1743)

1.1 Informacje o instrumentach finansowych

a) aktywa finansowe przeznaczone do obrotu 31.12.2008 31.12.2007
1) srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych oraz krétkoterminowe lokaty Srodkow

pienieznych (wartos¢ bilansowa) w tys. zt.

stan na poczatek okresu 18 100 382
- zwigkszenia 17718
- zmniejszenia 17 906

stan na koniec okresu 194 18 100
2) akcje (warto$¢ bilansowa) 0 0
stan na poczatek okresu 29 561 15180
- zwiekszenia 0 31292
- zmniejszenia 29 561 16 911
stan na koniec okresu 0 29 561
b) zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu 0 0
1) wyemitowane obligacje (warto$¢ bilansowa) w tys. zt. 0 0
stan na poczatek okresu 43 440 14 080
- zwiekszenia 6 500 30 000
- zmniejszenia 640 640
stan na koniec okresu 49 300 43 440
c) pozyczki udzielone w tys. zt.

stan na poczatek okresu 8 150 566
Dtugoterminowe 7700 112
Krotkoterminowe 450 454
- zwiekszenia 5998 8 043
Dtugoterminowe 0 7 593
Krotkoterminowe 5998 450
- zmniejszenia 3 565 459
Dtugoterminowe 196 5
Krotkoterminowe 3369 454
stan na koniec okresu 10 583 8 150
Dtugoterminowe 7 504 7 700
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Krétkoterminowe 3079 450

d) aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci 12 800 13 440

e) aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

1) udzialy i akcje (warto$¢ bilansowa)

stan na poczatek okresu 84 835 26 517
- zwigkszenia 74 040 68 914
- zmniejszenia 24 667 10 596
stan na koniec okresu 134 208 84 835

1.2 Charakterystyka aktywow finansowych wystepujacych w Europejskim Funduszu Hipotecznym SA, S$rodkéw
pienieznych i lokat terminowych, pozyczek udzielonych, akgji i udziatéw w spétkach.

1.2.1 A) a1) Srodki pieniezne oraz krétkoterminowe lokaty $rodkéw pienieznych O/N:
= charakter instrumentu — aktywa finansowe przeznaczone do obrotu
= cel nabywania instrumentéw finansowych — krétkoterminowa lokata
= warto$¢ nominalna srodkéw pienieznych lokat wynosi 194 tys. zt.
= przyszte wptywy kasowe wyniosg 194 tys. zi.
= klasa ta obejmuje Srodki pieniezne w kasie, na rachunkach bankowych oraz lokaty typu O/N
= Srodki pieniezne i lokaty O/N nie posiadajg opcji rozliczenia przed terminem wykupu
* umowne oprocentowanie $rodkéw pienieznych lokat O/N ksztattuje sie w granicach 2%-3%
* brak dodatkowych zabezpieczen zwigzanych ze Srodkami pienieznymi oraz lokatami O/N
* brak dodatkowych warunkdw.
= wystepuje ryzyko stopy procentowej

1.2.1 A) a2) udziaty i akcje (wartosé¢ bilansowa)
= charakter instrumentu — aktywa finansowe przeznaczone do obrotu
* cel nabywania instrumentéw finansowych — krétkoterminowa inwestycja. W okresie sprawozdawczym
akcje spotki notowanej na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.
» 6076 877 akcji EFH - Zurawie Wiezowe S.A. (iloé¢ po Splicie 1/5 dokonanym miesigcu lutym b.r.)
zostaty przekwalifikowane z kategorii ,przeznaczone do obrotu” do kategorii ,aktywa dostepne do
sprzedazy” — Rozporzadzenie Komisji WE Nr. 1004/2008 z dnia 15 pozdziernika 2008r.

1.2.1 A) b) zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu

* wyemitowane obligacje (wartos¢ bilansowa) 49 300 tys. zt.

= w tym 30 000 tys. to obligacje 2-letnie zamienne na akcje, oprocentowane 3% w skali roku (ptatnosci
odsetek kwartalne) albo jezeli Obligatariusze skorzystajg z prawa zamiany otrzymajgq S$wiadczenie
pieniezne 6% wartosci nominalnej zamienionych akcji. Termin wykupu obligacji, jezeli Obligatariusze
nie skorzystajq z prawa zamiany, to 03.07.2009 r. Obligacje nie sg zabezpieczone. Ryzyko zwigzane z
koniecznoscig wykupu obligacji zamiennych. W przypadku, gdy Obligatariusze nie wyraza woli zamiany
Obligacji Zamiennych na Akcje Serii D, Emitent bedzie zobowigzany do ich wykupu, za kwote
odpowiadajacg wartosci nominalnej Obligacji powiekszonej odsetki nalezne z tytutu posiadania
obligacji. Potowa kwoty wykupu zostanie zamieniona na obligacje nowej emisji z terminem wykupu
2011 rok.

1.2.1 A) c) Pozyczki udzielone
Odsetki zrealizowane od pozyczek wynosity 106 tys. zt., niezrealizowane 809 tys. zt. Pozyczki zostaty
udzielone podmiotom zaleznym i stowarzyszonym, w zwigzku z czym nie zostaly ustalone dodatkowe
zabezpieczenia gwarantujgce sptate naleznosci. Oprocentowanie pozyczek ksztattuje sie na poziomie
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stawek WIBOR. Naleznoéci z tytutlu pozyczek otrzymywane sa w ratach miesiecznych Ilub
jednorazowych sptat.

1.2.1 A) d) Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci
Obligacje niepubliczne wyemitowane przez Spétke zalezng. Wycena w wartosci nominalnej na dzien
bilansowy kwota 12 800 tys. zt. Odsetki od obligacji stanowig przychody okresu sprawozdawczego w
terminach realizacji ich wyptaty. Przychody z tytutu odsetek sg rownowazne z kosztami finansowymi
dotyczacymi odsetek od wyemitowanych obligacji notowanych na CETO.

1.2.1 A) e) Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy obejmuja:

= dtugoterminowe aktywa finansowe podmiotéw zaleznych od Europejskiego Funduszu Hipotecznego
S.A. Sg to Spdtki powotane do realizacji okreslonych projektdw, warto$¢ ich wyrazona jest w cenie
nabycia. Z uwagi na brak aktywnego rynku pozwalajagcego na ustalenie ich wartosci rynkowej
przyjmuje sie wartosci w cenie nabycia jako wartos¢ godziwa.

= dlugoterminowe aktywa finansowe spdtki notowanej na gietdzie wycenione sa w wartosci godziwej. Na
podstawie Rozporzadzenia Komisji WE Nr. 1004/2008 z dnia 15 pozdziernika 2008r. zmieniajace
rozporzadzenie (WE) nr 1725/2003 przyjmujace okreslone miedzynarodowe standardy rachunkowosci
zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do
Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci (MSR) 39 oraz Miedzynarodowego Standardu
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) 7, warto$¢ akgji zostata utrzymana na poziomie wykazanym w
sprawozdaniu za pierwsze pbtrocze 2008r. 6 076 877 akcji EFH - Zurawie Wiezowe S.A. (ilo$¢ po Splicie
1/5 dokonanym miesigcu lutym b.r.) o wartosci 19 993 tys. zt.

= krotkoterminowe aktywa finansowe obejmujg udziaty trzech spotek w 100% zaleznych od
Europejskiego Funduszu Hipotecznego oraz spotki stowarzyszonej, przeznaczone do sprzedazy w 2009
roku. Z uwagi na brak aktywnego rynku przyjmuje sie, iz aktywa te zostaly wykazane w wartosci
godziwej biorgc pod uwage cene nabycia tych udziatéow zrealizowang w 2007 roku. (keba Hotel Sp. z
0.0., Centrum Konferencyjne Falenty Sp. z 0.0., SPA Development Sp. z 0.0., FORTEN Sp. z 0.0.)

1.2.1 B) Opis metod i istotnych zatlozen przyjetych do ustalania wartosci godziwej aktywow i
zobowigzan finansowych wycenianych w takiej wartosci

Ustalanie wartosci godziwej aktywdw finansowych zostato przedstawione w pkt 1.2.1 A)e)

Ustalane w wartosci godziwej zobowigzania finansowe nie wystepuja.

1.2.1 C) Opis sposobu ujmowania skutkOw przeszacowania aktywow finansowych zaliczonych do
kategorii dostepnych do sprzedazy
Skutki przeszacowania aktywow finansowych odnosi sie do przychoddw lub kosztéw finansowych.

1.2.1 D) Wartos¢ wykazanych w bilansie instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej
jak rowniez odpowiednio skutki przeszacowania odniesione na kapitat z aktualizacji wyceny w okresie
sprawozdawczym lub zaliczone do przychodow lub kosztéw finansowych okresu sprawozdawczego
Wszystkie informacje przedstawiono w pkt. 1.2.1 e).

1.2.1 E) Tabela zmian w kapitale z aktualizacji wyceny w zakresie instrumentéw finansowych
obejmujaca stan kapitatlu na poczatek i na koniec okresu sprawozdawczego oraz jego zwiekszenia
i zmniejszenia.

Nie dotyczy — nie wystapity w roku sprawozdawczym zmiany w kapitale z aktualizacji wyceny.

1.2.1 F) Objasnienie przyjetych zasad wprowadzenia do ksiag rachunkowych instrumentéw finansowych
nabytych na rynku regulowanym
Jak w przedstawionych zasadach rachunkowosci.

1.2.1 G) Informacje dotyczace obciazenia ryzykiem stopy procentowej: Nie dotyczy.
1.2.1 H) Informacje na temat obciazenia ryzykiem kredytowym: Nie dotyczy.
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1.2.2

1.2.3.

1.2.3
1.24
1.2.5
1.2.6

1.2.7

1.2.8
1.2.9

. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wycenione w skorygowanej cenie nabycia sg zblizone do wartosci

godziwej z uwagi na nabycie gtéwnych pozycji aktywdw finansowych w roku 2007 i 2008.

a)Aktywa finansowe dotyczace akcji EFH Zurawie Wiezowe SA nie uwzgledniaty notowan gietdowych w drugim

potroczu 2008r. Wartos¢ tych akcji wykazana w sprawozdaniu wynosi 19 993 tys. zt., natomiast warto$¢ akcji

wg notowan gietdowych z dnia 31.12.2008r. wynositaby 8 265 tys. zt. Rdéznica w/w wartosci wptynetaby

odpowiednio na koszty finansowe dotyczace aktualizacji wartosci inwestyciji.

. b) Nie dotyczy

. Nie dotyczy, z wyjatkiem aktywdw finansowych dotyczacych akcji EFH Zurawie Wiezowe — pkt.1.2.3

. Nie dotyczy

. W roku sprawozdawczym 2008 dokonane odpisy aktualizujgce z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow
finansowych dotyczyty udziatdw spétek : Centrum Konferencyjne Falenty Sp. z 0.0. — odpis aktualizujacy w
wysokosci 1 865 tys. zt. ; SPA Development Sp. z 0.0. — odpis aktualizujgcy w wysokosci 1 051 tys. zt.
Informacje odnosnie odsetek od udzielonych pozyczek przedstawiono w pkt. 1.2.1 A) c). Odsetki
niezrealizowane z podziatem wedtug termindw zapfaty:

» do 3 miesiecy — brak
= powyzej 3 do 12 miesiecy 809 tys. zt.
* powyzej 12 miesiecy — brak

Nie dotyczy
Informacje odnosnie wysokosci odsetek przedstawiono w pkt. 1.2.1.A) b) oraz nocie 22a. Odsetki
niezrealizowane wynoszg 504 tys. zt. i ich termin zaptaty zawiera sie w przedziale do 6 miesiecy.

1.2.10 Nie dotyczy

1.2.1
1.2.1

2.

ou kW

7.1
7.2

1 Nie dotyczy
2 Nie dotyczy

Dane o pozycjach zobowigzan pozabilansowych przedstawione w nocie 16 dotycza:

= 11 letniego kredytu udzielonego Spoétce celowej EFH-3 Sp. z 0.0. poreczonego przez Europejski Fundusz
Hipoteczny S.A. EFH-3 Sp. z o0.0. jest spdtkaq celowg w 100% zalezng od Europejskiego Funduszu
Hipotecznego S.A.

= 25 letniego kredytu udzielonego Spotce Masuria Hotel Sp. z 0.0. poreczonego przez Europejski Fundusz
Hipoteczny S.A. Masuria Hotel Sp. z 0.0. jest spdtka w 100% zalezng od Europejskiego Funduszu
Hipotecznego S.A.

= krotkoterminowego kredytu udzielonego Spdtce Talty S.A. poreczonego przez Europejski Fundusz
Hipoteczny S.A. Talty S.A. jest spotkg w 100% zalezng od Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

Nie dotyczy

Nie dotyczy

Nie dotyczy

Poniesione naktady inwestycyjne w okresie sprawozdawczym, w ujeciu bilansowym, wyniosty facznie 48 353 tys.
zt., w tym nakfady na niefinansowe aktywa trwate 13 617 tys. zt. Nie wystgpity naktady na ochrone Srodowiska
naturalnego.

Nie dotyczy

Informacje o transakcjach z jednostkami powigzanymi
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Wzajemne naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek krotkoterminowych w tys. zt.
Naleznosci
ELFjsggLEJJSSZKI EFH-6 Sp. z 0.0. EFH'ZV\CI)S(EI Sp- Razem
HIPOTECZNY SA o
= HPOTEGZNY SA 320 50 370
teba Hotel Sp. z o.0. 295 295
© Masuria Hotel Sp. z o.0. 1578 1578
§ EFH-3 Sp. z 0.0. 50 50
'g EFH-1 Sp. z 0.0. 100 100
§ Forten Sp. z o0.0. 0
Mazury Non Stop Sp. z o.0. 890 890
SPA Development Sp. z 0.0. 30 30
Hotel Malbork Sp. Z o.0. 120 120
TALTY SA 10 10
Zakopane Leasing Sp.z 0.0. 0
Razem 3073 320 50
Wzajemne naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek dfugoterminowych w tys. zt.
Naleznosci
Europejski Fundusz Hipoteczny SA
% teba Hotel Sp. z 0.0. 7 407
N
oy
§ EFH-3 Sp. z 0.0. 97
ﬁ
Razem 7 504
Wzajemne naleznosci i zobowigzania krotkoterminowe z tytutu dostaw, robot i ustug w tys. zt.
Naleznosci
EFH SA E;’fr'n'.(er?z' S';Z"'f() Holel Sgogi”o okl
p.zo.0. Sp.zo.0. Sp.zo.0.
Europejski Fundusz Hipoteczny SA 1 25 1 329 1 357
EFH-1 Sp. z 0.0. 258 258
EFH-3 Sp. z 0.0. 171 171
.g EFH-5 Sp. z 0.0. 59 59
‘.:; EFH-6 Sp. z 0.0. 0
2 EFH-8 Sp. z 0.0 168 168
,?‘ Hotel Malbork Sp. z 0.0. 224 224
SPA Development Sp. z 0.0. 15 15
Mazury Non-Stop Sp. z 0.0. 310 310
Masuria Hotel Sp. z 0.0. 1 1
Centrum Konferencyjne Falenty Sp. z o.0. 205 205
Zakopane Leasing Sp. z 0.0. 108 108
EFH-WSEI Sp. z 0.0. 17 17
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Talty SA 275 275
teba Hotel Sp. z 0.0. 8 8
Hotel Krél Kazimierz Sp. z o.0. 438 438
EFH Zurawie Wiezowe SA 143
EFH-4 Sp. z 0.0. (sprzedana V/2008) 34
EFH-10 Sp. z 0.0. (sprzedana XI11/2008) 2 2
Razem 2436 1 25 1 329 1
Wzajemne naleznosci i zobowigzania krotkoterminowe pozostate w tys. zt.
Naleznosci
crion | iGamee | PO EHNSE | murvon | Rasem
p.zo0.0.
Europejski Fundusz Hipoteczny SA 100 17 2 7 004 7123
EFH-1 Sp. z o.0. 20 20
% EFH-3 Sp. z 0.0. 12 12
g Hotel Malbork Sp. z 0.0. 2 2
% SPA Development Sp. z 0.0. 1 1
N Mazury Non-Stop Sp. z 0.0. 171 171
Masuria Hotel Sp. z 0.0. 22 22
teba Hotel Sp. z 0.0. 701 701
EFH-Budownictwo SA 50 50
EFH-10 Sp. z o0.0. (sprzedana XI1/2008) 55 55
Razem 1034 100 17 2 7 004

Przychody i koszty wzajemnych transakcji w okresie 01.01 — 31.12.2008 r. w tys. zt.

Przychody EFH S.A. z tytutu sprzedazy Koszty bezposrednie sprzedanych
ustug ustug

EFH-1 Sp. z o0.0. 144 77
EFH-3 Sp. z 0.0. 39 24
EFH-5 Sp. z 0.0. 55 42
EFH-6 Sp. z o.0. 6 3
EFH-8 Sp. z o.0. 140 101
Hotel Malbork Sp. z 0.0. 35 34
EFH-WSEI Sp. z 0.0. 6 3
teba Hotel Sp. z o.0. 5 2
Hotel Krol Kazimierz Sp. z o.0. 2 586 1046
TALTY SA 223 161
Masuria Hotel Sp. z 0.0. 2 1
Centrum Konferencyjne Falenty Sp. z o.0. 500 349
Zakopane Leasing Sp. z 0.0. 36 18
Mazury Non Stop Sp. z o.0. 235 159
EFH Zurawie Wiezowe SA 79 8
SPA Development Sp. z 0.0. 43 26
EFH-4 Sp. z 0.0. (sprzedana V/2008) 24 17
Razem 4158 2071
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7.a Nie dotyczy.

8.  Nie dotyczy.
9. Informacja o przecietnym zatrudnieniu (etaty)
llos¢ etatow % wszystkich etatow
Zarzad 3 15%
Bezposrednio produkcyjni 7 35%
Obstuga biura 5 25%
Administracja 5 25%
Razem 20 100%
10. Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu za rok 2008 r. wynosity 449 tys. zt.
Mirostaw Wierzbowski — Prezes Zarzadu 289 tys. zt.
Robert Bohojto — Wiceprezes Zarzadu (do 01.03.2008 r.) 30 tys. zh
Marcin Podobas — Wiceprezes Zarzadu 40 tys. zt.
Tadeusz Kuflinski — Wiceprezes Zarzadu 90 tys. zth.
Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej w tym okresie wynosito 34,5 tys.
Jarostaw Lis — Przewodniczacy Rady 5 tys. zt.
Stanistaw Dobrzanski — Cztonek Rady 10,5 tys. zt.
Andrzej Podgorski — Cztonek Rady (do 11.02.2008 r.) 5 tys. zt.
Gerd Bauer — Cztonek Rady 2 tys. zt.
Ireneusz Kasner — Cztonek Rady 3 tys. zt.
Jan Koprowski — Cztonek Rady 7 tys. zt.
11. Nie dotyczy.

11.a W dniu 29.01.2009r. zawarto umowe na badanie sprawozdania finansowego za 2008r. z podmiotem uprawnionym

12.
13.
14.
15.

16.
17.

18.
19.
20.

do badania tj. Biuro Audytorsko-Rachunkowe ,Eurokonsulting” Sp. z 0.0. Okres trwania umowy od 12.03.2009r.
do 11.04.2009 r. Wynagrodzenie netto podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego za rok
obrotowy 2008 wynosi 25 tys. zt. Za poprzedni rok obrotowy badanie sprawozdania byto przeprowadzone przez
ten sam podmiot, a wynagrodzenie netto wynosito 20 tys. zt.

Zdarzenia dotyczace lat ubiegtych — nie wystapity.

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace roku 2008.

Relacje miedzy prawnym poprzednikiem a emitentem — nie dotyczy.

W zwigzku z tym, ze skumulowana $rednioroczna stopa inflacji okresu 3 lat nie przekroczyta 100%, nie dokonuje
sie przeliczen danych bilansowych i rachunku zyskoéw i strat.

Nie dotyczy.

Zmiany stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci i sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego,
dokonanych w stosunku do poprzednich lat obrotowych nie ulegly zmianie. Aktywa finansowe dotyczace akcji EFH
Zurawie Wiezowe SA nie uwzglednialy notowan gietdowych w drugim pdtroczu 2008r. Wartoé¢ tych akcji
wykazana w sprawozdaniu wynosi 19 993 tys. zt., natomiast warto$¢ akcji wg notowan gietdowych z dnia
31.12.2008r. wynositaby 8 265 tys. zt. Rdéznica w/w wartosci wptynetaby odpowiednio na koszty finansowe
dotyczace aktualizacji wartosci inwestyciji.

Dokonane korekty btedéw podstawowych — nie dotyczy.

Nie istniejq przestanki wystepowania niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci.

Potaczenie spoétek: Centrum Falenty Sp. z 0.0. z Europejskim Funduszem Hipotecznym S.A. Sprawozdanie
finansowe za rok 2008 jest sprawozdaniem sporzadzonym po potaczeniu spdtek. Potaczenie spotek nastgpito
12.12.2008 roku metodg nabycia udziatdw. Nazwa firmy przejetej: Centrum Falenty Sp. z o0.0. Przedmiotem
dziatalnoSci spotki przejetej byta dziatalnos¢ hotelarska i gastronomiczna dla zorganizowanych grup, wynajem sal
konferencyjnych i kompleksowa obstuga szkoler oraz inwestowanie w udziaty spdtek hotelarskich. Potaczenie
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nastgpito w sposob okreslony w art. 492 § 1 pkt. 1 kodeksu spdtek handlowych przez przeniesienie catego
majatku Centrum Falenty Sp. z 0.0. z siedzibg w Falentach — jako Spotki Przejmowanej, na rzecz Europejskiego
Funduszu Hipotecznego SA z siedziba w Warszawie — jako Spotki Przejmujacej. Poniewaz Europejski Fundusz
Hipoteczny byt wiascicielem 100% udziatéw Centrum Falenty Sp. z 0.0., potaczenie zostato dokonane zgodnie z
art. 516 § 6 kodeksu spdtek handlowych, przy odpowiednim zastosowaniu przepisow regulujacych uproszczong
procedure taczenia spétek kapitatowych. Poniewaz Europejski Fundusz Hipoteczny SA jako Spoétka Przejmujaca byt
jedynym wspdlnikiem Spdtki Przejmowanej Centrum Falenty Sp. z 0.0., w wyniku potaczenia nie nastgpita
wymiana udziatdw. Aktywa przejetej spotki stanowity udziaty w dwdch podmiotach tj.: Hotel Krdl Kazimierz Sp. z
0.0. i Centrum Konferencyjne Falenty Sp. z 0.0. Wycena w wartosci godziwej 300 udziatéw spétki Hotel Krdl
Kazimierz Sp. z 0.0. wynosi 17915 tys. zt. Wycena w wartosci godziwej 540 udziatdw spétki Centrum
Konferencyjne Falenty Sp. z 0.0. wynosi 3 911 tys. zt. Aktywa wedtug wartosci godziwej na dzienn potaczenia
wygenerowaty ujemna wartos¢ firmy w kwocie 4 417 tys. zt. , ktéra zostata odniesiona na wynik finansowy
okresu sprawozdawczego.

21. Wyceniajac akcje i udzialy w jednostkach podporzadkowanych wedtug metody praw wtasnosci, wartosc
dtugoterminowych aktywoéw finansowych z tego tytutu wynositaby 53 598 tys. zt., a wynik finansowy za 2008 rok
ulegtby zwiekszeniu o kwote 1 173 tys. zt.

22. Nie dotyczy.

23. Spotka sporzadza skonsolidowane sprawozdanie.

24. Nie dotyczy.

8. Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminow ich
wymagalnosci, a takze udzielonych poreczeniach i gwarancjach, ze
szczegllnym uwzglednieniem pozyczek, poreczen i gwarancji udzielonych
jednostkom powiazanym

. . Data Wartosc o

L.P Pozyczkobiorca zawarcia Data spfaty pozyczki - stan | Pozostate postanowienia

na 31.12.2008
oprocentowanie pozyczki
1 | teba Hotel Sp. z o.0. 31.05.2007 |do dn. 31.05.2010 | 7 407 125,00 zt | wynosi 5% w skali roku
od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR jednomiesiecznego
z dnia 15.04.2008 (6,12%)
2 | teba Hotel Sp. z 0.0. 15.04.2008 | do dnia 31.12.2009 120 000,00 zt | plus 0,5% w skali roku
od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR jednomiesiecznego
z dnia 27.11.2008 (6,31%)
3 |teba Hotel Sp. z 0.0. 27.11.2008 | do dnia 31.07.2009 135 000,00 zt | plus 0,5% w skali roku
od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR jednomiesiecznego
z dnia 10.12.2008 (6,24%)
4 | keba Hotel Sp. z o.0. 10.12.2008 | do dnia 31.07.2009 40 000,00 zt | plus 0,5% w skali roku
od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR jednomiesiecznego
z dnia 19.06.2008
(6,24%)plus 0,5% w skali
5 | Masuria Hotel Sp. z o.0. 19.06.2008 | do dnia 31.12.2008 73 000,00 zt | roku
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od kwoty pozyczki
naliczane s odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR jednomiesiecznego
z dnia 25.08.2008
(6,24%)plus 0,5% w skali
6 | Masuria Hotel Sp. z o.0. 25.08.2008 | do dnia 31.12.2008 160 000,00 zt | roku

od kwoty pozyczki
naliczane s odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR jednomiesiecznego
z dnia 07.10.2008
(6,52%)plus 0,5% w skali
7 | Masuria Hotel Sp. z 0.0. 07.10.2008 | do dnia 31.12.2008 200 000,00 zt | roku

od kwoty pozyczki
naliczane s odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR jednomiesiecznego
z dnia 17.10.2008
(6,59%)plus 0,5% w skali
8 | Masuria Hotel Sp. z o.0. 17.10.2008 | do dnia 31.03.2009 70 000,00 zt | roku

od kwoty pozyczki
naliczane s odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR jednomiesiecznego
z dnia 30.10.2008
(6,56%)plus 0,5% w skali
9 | Masuria Hotel Sp. z o.0. 29.10.2008 | do dnia 31.03.2009 30 000,00 zt | roku

od kwoty pozyczki
naliczane s odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR jednomiesiecznego
z dnia 08.12.2008
(6,26%)plus 0,5% w skali
10 [ Masuria Hotel Sp. z o.0. 08.12.2008 [ do dnia 30.06.2009 | 1 045 000,00 zt | roku

od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR jednomiesiecznego
z dnia 18.08.2008
(6,25%)plus 0,5% w skali
11 | SPA Development Sp. z 0.0. 18.08.2008 | do dnia 30.04.2009 30 000,00 zt | roku

od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR jednomiesiecznego
z dnia 10.02.2004 (5,34%)
powiekszonego o0 4% w

12 [EFH-3 Sp. z 0.0. 10.02.2004 | do dnia 28.02.2014 90 062,50 zt | skali roku

od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR jednomiesiecznego
z dnia zawarcia umowy
(4,69%) powiekszonego o
13 [EFH-3 Sp. z 0.0. 11.07.2007 | do dnia 31.12.2009 50 000,00 zt] 0,5% w skali roku
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od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR jednomiesiecznego
z dnia zawarcia umowy
(4,35%) powiekszonego o
14 | EFH-3 Sp. z o0.0. 03.02.2006 |do dnia 28.02.2014 6 470,00 zt | 0,5% w skali roku

od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR jednomiesiecznego
z dnia zawarcia umowy
(5,34%)powiekszonego o
15 [EFH-1 Sp. z 0.0. 19.02.2004 | do dnia 31.12.2009 100 000,00 zt | 2% w skali roku

WIBOR jednomiesieczny z
dnia 20.05.2008 r (6,20%)
16 | Mazury - Non Stop Sp. z 0.0. 20.05.2008 | do dnia 31.12.2009 330 000,00 zt | plus 0,5% w skali roku.

WIBOR jednomiesieczny z
dnia 05.12.2008 r (6,29%)
17 | Mazury - Non Stop Sp. z 0.0. 05.12.2008 | do dnia 31.12.2009 555 000,00 zt | plus 0,5% w skali roku.

WIBOR jednomiesieczny z
dnia 07.03.2008 r (5,76%)
18 [ EFH-10 Sp. z o.0. 07.03.2008 | do dnia 31.12.2009 6 200,00 zt | plus 0,5% w skali roku.

WIBOR jednomiesieczny z
dnia 24.06.2008 r (6,26%)
19 [Hotel Malbork Sp. z 0.0.(EFH-9) | 24.06.2008 | do dnia 31.12.2009 50 000,00 zt | plus 0,5% w skali roku.

WIBOR jednomiesieczny z
dnia 12.12.2008 r (6,23%)
20 [ Hotel Malbork Sp. z 0.0.(EFH-9) | 12.12.2008 | do dnia 31.12.2009 70 000,00 zt | plus 0,5% w skali roku.

WIBOR jednomiesieczny z
dnia 17.12.2008 r (6,19%)
21 | TALTY S.A. 17.12.2008 | do dnia 31.12.2009 10 000,00 z} | plus 0,5% w skali roku.
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D. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci EFH S.A.

1. Charakterystyka EFH S.A.

1. INFORMACIE PODSTAWOWE

Nazwa Emitenta: Europejski Fundusz Hipoteczny S.A.
Adres Siedziby: ul. Wiertnicza 107,02-952 Warszawa
KRS Nr : 0000134613

NIP: 522-10-01-153

REGON: 010721536

Gtowny telefon: + 48 22 651 63 34

Numer telefaksu: + 48 22 842 27 91

e-mail: info@efh.com.pl

strona internetowa: www.efh.com.pl

2. Informacje o podstawowych produktach i ustugach wraz z ich okresleniem
wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegolnych produktow i
ustug w sprzedazy ogotem, a takze zmianach w tym zakresie w roku
obrotowym

Przedmiotem dziatalno$ci Europejskiego Funduszu Hipotecznego sg gtownie:
e PKD 70.1 Obstuga nieruchomosci na wiasny rachunek
PKD 70.11.Z Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek
PKD 65.2 Posrednictwo finansowe pozostate
PKD 65.21.Z Leasing finansowy
PKD 65.23.Z Posrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej niesklasyfikowane

Podstawowa dziatalnos¢ Spotki koncentruje sie na finansowaniu nieruchomosci oraz prowadzeniu dziatalnosci
inwestycyjnej na wiasny rachunek w sektorze nieruchomosci, zwtaszcza w hotelarstwie.

Ponadto Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. jest wyspecjalizowanym przedsiebiorstwem oferujgcym
finansowanie nieruchomosci i ruchomosci w formie leasingu lub dzierzawy na okres od 12 do 300 miesiecy.

Oferta Spotki obejmuje w szczegolnosci finansowanie nastepujacych kategorii nieruchomosci komercyjnych:
e Hotele,
e Budynki i Centra Biurowe,

Dziafalno$¢ Europejskiego Funduszu Hipotecznego koncentruje sie na:

e nabywanie i realizowanie inwestycji w projekty hotelowe w standardzie od 3 do 5 gwiazdek z
zapleczem konferencyjno-szkoleniowym lub/i funkcja SPA, potozonych w lokalizacjach atrakcyjnych
pod wzgledem turystycznym (Sheraton w Tattach k/Mikofajek oraz Hotel Malbork)) i miastach
(Warszawa)

A ponadto:

e nabywanie i realizowanie inwestycji w nieruchomosci biurowe i magazynowe, zlokalizowane w
$rednich i duzych miastach o odpowiednim potencjale ekonomicznym, na wynajem lub oddawanie
ich w dzierzawe.

e generowanie przychody z tytutu wynajmu powierzchni biurowej lub magazynowej klientom
koncowym, lub poprzez dzierzawe catosci obiektu firmie, ktora zajmie sie podnajmem tych
powierzchni klientom koncowym.
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Udziat poszczegdlnych produktow i ustug w sprzedazy EFH S.A. ogélem, wraz ze zmianami w

okresie obrotowym.

PRZYCHODY CALKOWITE EFH S.A. dane w tys. Zt 2008 2007
PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW 6567 6793
leasing/dzierzawa 774 5185
zarzadzanie 3833 0
ustugi ksiegowe 177 0
wynajem powierzchni 203 0
pozostate 1580 1608
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJINE 3665 2834
PRZYCHODY FINANSOWE 8180 18921
RAZEM 18 412 28 548

3. Omowienie podstawowych

wielkosci

ekonomiczno-finansowych,

ujawnionych w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

1. BILANS EFH S.A. na 31.12.2008 w tys. ZLt

Tabela. Bilans EFH S.A. na 31.12.2008 w tys. ZL

AKTYWA 2008 2007 Zmiana
%
Aktywa trwate 147 803 128 474 -42%
udziat w sumie bilansowej 80% 67%
Wartosci niematerialne i prawne 57 7 714%
Rzeczowe aktywa trwate 7 424 12 077 -39%
Naleznos$ci dtugoterminowe 4 864 4 016 21%
Inwestycje dtugoterminowe 134 924 112 343 20%
Diugoterminowe rozliczenia 1623%
miedzyokresowe 534 31
Aktywa obrotowe 35 874 62 555 -43%
udziat w sumie bilansowej 20% 33% -40%
Zapasy 2 42 -95%
Naleznosci krétkoterminowe 9 407 13 243 -29%
Inwestycje krotkoterminowe 24 618 48 748 -49%
Krétkoterminowe rozliczenia 254%
miedzyokresowe 1847 522
Aktywarazem 183 677 191 029 -4%
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PASYWA 2008 2007 Zmiana
%
Kapitatl wiasny 80 909 86 119 15%
udziat w sumie bilansowej 44% 45%
Kapitat zaktadowy 50 545 50 455 17%
Kapitat zapasowy 34 428 22 584 593%
Pozostate kapitaty rezerwowe 1863 131 -81%
Zysk (strata) z lat ubiegtych 945 945 103%
Zysk (strata) netto -6 872 12 004 -179%
Kapital mniejszosci 0 0 -100%
Zobow_iqzan_ia i rezerwy na 61%
zobowiazania 102 768 104 910
udziat w sumie bilansowej 56% 55% -69%
Rezerwy na zobowigzania 3 559 59017 -73%
Zobowigzania dtugoterminowe 49 080 65 109 -77%
Zobowigzania krotkoterminowe 50 109 31 436 96%
Rozliczenia miedzyokresowe 20 2 448 -100%
Pasywarazem 183 677 191 029 -4%,

Spadek 49% w pozycji inwestycje krétko terminowe zwigzany jest realokacjg S$rodkéw pienieznych
pozyskanych w trakcie emisji publicznej w bardziej dochodowe klasy aktyw rzeczowych — inwestycje
hotelowe, zgodne ze strategiq Europejskiego Funduszu Hipotecznego.

Tabela. RZiS EFH S.A. za okres 2008 (tys. Zt)

2008 2007 Zmiana
0

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towarow i -63%
materiatéw 6 567 17 643 °
Koszty sprzedanych produktéw, towardéw i materiatdw, w 549
tym: 3112 6 762 °
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 3 455 10 881 -68%
Koszty ogdlnego zarzadu 10 310 8 369 23%
Zysk (strata) ze sprzedazy -6 855 2512 -373%
Pozostate przychody operacyjne 3 665 2 834 29%
Pozostate koszty operacyjne 516 3881 -87%
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej -3 706 1 465 -353%
Przychody finansowe 8 180 18 921 -57%
Koszty finansowe 12 546 4 990 151%
Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej -8 072 15 396 -152%
Zysk (strata) brutto -8 072 15 396 -152%
Podatek dochodowy -1 200 3392 -135%
Zysk (strata) netto -6 872 12 004 -157%

Spoétka, ze wzgledu na holdingowy charakter, zarzadzana jest poprzez cele. Kazdy projekt inwestycyjny
realizowany jest w wyspecjalizowanej spotce celowej. Pozwala to na unikniecie kumulacji ryzyka w skali
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Grupy i jest zgodne z ogdlno przyjetymi najlepszymi praktykami zarzadzania holdingami, spadek przychoddéw
ze sprzedazy produktdw, towardw i materiatdw zwigzany jest z alokacjg przychodow i kosztéw do spdtek
celowych.

Wzrost kosztow finansowych r/r o 151% jest rezultatem aktualizacji wyceny posiadanych udziatow i akcji o
6.293 tys. zt, w tym pakietu akcji EFH Zurawie Wiezowe S.A., (zdaniem Zarzadu EFH S.A. aktualna wycena
wartosci spotki nie odzwierciedla jej rynkowej pozycji), udziatdbw w SPA Development oraz pozostatych
posiadanych inwestycji.

Jednoczesnie Zarzad oswiadcza, ze nie istniejg przestanki zagrazajace dalszemu funkcjonowaniu Spotki,
strata zostanie pokryta z kapitatu zapasowego spotki.

4. Analiza wskaznikowa sprawozdan

1. WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Wskaznik rentownosci kapitatu (ROE)

2008 2007
Zysk netto -6 872 12 004
Kapitat wiasny 80 909 86 119
Rentowno$¢ kapitatu wiasnego -8% 14%

W analizowanym okresie wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego utrzymuje sie na negatywnym poziome.
Zwigzane jest to z podjetymi dziataniami restrukturyzacyjnymi w hotelach Grupy i Spotce, efekty
optymalizacji kosztow i intensyfikacji sprzedazy powinny by¢ widoczne w 2009.

Wskaznik rentownosci aktywow ogotem (ROA)

2008 2007
Zysk netto -6 872 12 004
Aktywa ogdtem 183 677 191 029
Rentowno$¢ majatku -4% 6%

Wskaznik ten pokazuje, jaki zysk netto generujq sktadniki majatku. Na spadek poziomu tego wskaznika ma
wplyw reorganizacja kosztowa dokonana w spotce i dokonanych jednorazowych odpisow.

Okres sptywu naleznosci

2008 2007
Naleznosci handlowe 3732 3 009
Przychody ze sprzedazy 6 567 17 643
Szybkos¢ obrotu naleznosci 207 62
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Szybkos¢ regulowania zobowiazan

2008 2007
Zobowigzania handlowe 2711 1111
Koszty sprzedanych prod.tow. i mat. 3112 6 762
Szybkos¢ obrotu zobowigzan 318 60

Szybko$¢ obrotu zobowigzan i naleznosci wynika ze struktury finansowej i procesu zarzadzania ptynnoscig
Grupy. Poprawa wskaznikdw wynika z wprowadzenia procedur poprawy Sciggalnosci naleznosci i
optymalizacji zobowigzan.

2. Wskazniki finansowania

Stopa zadluzenia

2008 2007
Zobowigzania 102 768 104 910
Suma pasywow 183 677 191 029
Stopa zadtuzenia 56% 55%

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatlem wiasnym

2008 2007
Kapitaty wiasne 80 909 86 119
Aktywa trwate 147 803 128 474
Wskaznik pokrycia aktywdw trwatych
kapitatem wiasnym 55% 67%
Wskaznik biezacej ptynnosci

2008 2007
Aktywa obrotowe 35 874 62 555
Zobowigzania krotkoterminowe 50 109 31 436
Wskaznik biezacej ptynnosci 0,72 1,99

Wskazniki finansowania utrzymujg sie w badanym okresie na bezpiecznym poziomie na tle branzy, gdyz
wzrost aktywow wynikajacy z przeprowadzonych inwestycji zostat pokryty w duzej czesci z zatrzymanego
zysku oraz z przeprowadzonej emisji akdji.

5. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z
dzialalnosci za rok obrotowy

W roku obrotowym 2008 nie wystgpity nietypowe czynniki majace na wptyw na wynik finansowy EFH S.A.
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6. Struktura Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A.

f EFH-1 Sp. z o.0. ) f Mazury - Non Stop Sp. z o.0. )
(100%) (100%)
. J .
f EFH-3 Sp. z o.0. ) ( teba Hotel Sp. z o.0. )
(100%) (100%)
EFH-5 Sp. z o.0. ) f Masuria Hotel Sp. z o.0.
(100%) (100%)
& J
( EFH-6 Sp. z 0.0. ) ( HOTEL KROL KAZIMERZ Sp. z 0.0.
(100%) (100%)
&
( N\ (
EFH-8 Sp. z o0.0. Hotel Malbork Sp. z o.0.
(100%) (100%)
J
EFH-WSEI Sp. z o.0. ) f Centrum Konferencyjne Falenty Sp. z o.0. )
(100%) (100%)
J
. N\ ( - M)
Zakopane Leasing Sp. z 0.0. EFH Budownictwo S.A.
(100%) (26%)
. J
SPA DEVELOPMENT Sp. z o.0. ) ( Forten Sp. z 0.0.
(100%) (29,52%)
TALTY S.A. ) ( EFH Zurawie Wiezowe S.A.
(100%) (12,46%)
& J G J

Wykaz Spétek podlegajacych konsolidacji na dzien 31 grudnia 2008 r.:

SPOLKI ZALEZNE OD EMITENTA PODLEGAJACE KONSOLIDACII METODA PELNA:
1. EFH-1Sp. zo.0.

2. EFH-3 Sp. zo.o0.

3. EFH-5Sp. zo.o0.

4. EFH-6 Sp. z o.0.

5. EFH-8 Sp. z o.0.

6. Hotel Malbork Sp. z 0.0.

7. Mazury - Non Stop Sp. z 0.0.

8. Zakopane Leasing Sp. z 0.0.

9. EFH-WSEI Sp. z o.0.

10. TALTY S.A.

11. Masuria Hotel Sp. z o.0.

12. HOTEL KROL KAZIMIERZ Sp. z o.0.
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SPOLKI STOWARZYSZONE Z EMITENTEM PODLEGAJACE KONSOLIDACII METODA PRAW
WLASNOSCI:

1. EFH _Budownictwo SA
2. EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A.

SPOLKI WYLACZONE Z KONSOLIDACII:

SPA DEVELOPMENT Sp. z o.0.

FORTEN Sp. z o.0.

teba Hotel Sp. z o.0.

Centrum Konferencyjne Falenty Sp. z o.0.

N

ZMIANY W STRUKTURZE EMITENTA

Transakcja sprzedazy udziatdw w EFH-4 Sp. z 0.0. nastgpita 29 maja 2008 roku. Warto$¢ ewidencyjna
sprzedanych w dniu 29 maja 2008 roku udziatéw EFH-4 Sp. z 0.0. stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego
Spotki, na dzien 29 maja 2008 roku w ksiegach rachunkowych Emitenta wynosita 50.000,00 ztotych.

Zmiana nazwy East Mex Investment Sp. z 0.0. na Centrum Konferencyjne Falenty Sp. z o.o.

W dniu 17 listopada 2008 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. powzigt informacje o zarejestrowaniu w dniu 13
listopada 2008 roku zmiany nazwy spotki zaleznej East Mex Investment Sp. z 0.0. Po rejestracji spdtka prowadzona
bedzie pod firmg Centrum Konferencyjne Falenty Sp. z o.0.

Zmiana nazwy EFH-9 Sp. z 0.0. na Hotel Malbork Sp. z o.0.

Spotka, ze wzgledu na holdingowy charakter, prowadzi dziatalno$¢ poprzez spétki celowe. Powyzsze zmiany
miaty na celu uproszczenie struktury organizacyjnej oraz dostosowanie jej do aktualnych warunkow
rynkowych.

7. Skiad osobowy i zmiany w skiadzie osob zarzadzajacych i nadzorujacych
Europejski Fundusz Hipotecznego S.A., zasady dotyczace powolywania i
odwotlywania osdb zarzadzajacych oraz uprawnienia osob zarzadzajacych

W dniu 11 lutego 2008 roku Rada Nadzorcza Europejskiego Funduszu Hipotecznego powofata z dniem 1
marca 2008 Pana Tadeusza Kuflinskiego na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu.

W dniu 11 lutego 2008 roku Pan Andrzej Podgorski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. ze skutkiem na dzien odbycia kolejnego Walnego
Zgromadzenia Spotki. Powodem rezygnacji Pana Andrzeja Podgorskiego byla nominacja na stanowisko
Wiceprezesa Zarzadu spotki Polnord S.A.

W dniu 1 marca 2008 r. Pan Robert Bohojto ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Emitenta.

W dniu 25 marca 2008 roku Pan Ireneusz Kasner ziozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Emitenta.

W dniu 26 marca 2008 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki powotato w sklad Rady Nadzorczej
Emitenta Pan Maciej Grelowski i Pan Gerhard Bauer.

W dniu 2 kwietnia 2008 roku Pan Stanistaw Dobrzanski ztozyt rezygnacje z petnienia funkgji
Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta.

W dniu 2 kwietnia 2008 roku Rada Nadzorcza Emitenta powierzyta funkcje Przewodniczacego panu
Jarostawowi Lisowi

W dniu 23 marca 2009 roku Pan Maciej Grelowski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Emitenta
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Sktad Zarzadu na dzien 31.12.2008 .

Prezes Zarzadu Mirostaw Wierzbowski
Wiceprezes Zarzadu Tadeusz Kuflinski
Wiceprezes Zarzadu Marcin Podobas

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2008 r.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Jarostaw Lis

Cztonek Rady Stanistaw Dobrzanski
Czlonek Rady Jan Maria Koprowski
Czlonek Rady Maciej Grelowski
Czlonek Rady Gerhard Bauer

Zasady powolywania i odwolywania Zarzadu i Rady Nadzorczej:

Zarzad Emitenta

Zgodnie z § 19 Statutu Emitenta, Zarzad moze by¢ jedno lub wieloosobowy. Prezesa Zarzadu powotuje i
odwotuje Walne Zgromadzenie. Pozostatych Cztonkdéw Zarzadu Emitenta powotuje i odwotuje Rada
Nadzorcza na wniosek Prezesa Zarzadu. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata.

Rada Nadzorcza Emitenta

Zgodnie z § 15 statutu Emitenta Rada Nadzorcza sktada sie z od pieciu do dziewieciu cztonkdw wybieranych
przez Walne Zgromadzenie. Liczbe cztonkdédw Rady Nadzorczej okresla Walne Zgromadzenie. Kadencja Rady
Nadzorczej trwa trzy lata.

Zgodnie z Kodeksem Spdtek Handlowych oraz Statutem Spotki decyzje o emisji lub wykupie akgcji podejmuje
Walne Zgromadzenie.

8. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem
emitenta

Spotka, ze wzgledu na holdingowy charakter, zarzadzana jest poprzez cele. Kazdy projekt inwestycyjny badz
leasingowy realizowany jest w wyspecjalizowanej spotce celowej. Pozwala to na unikniecie kumulacji ryzyka
w skali Grupy i jest zgodne z ogdlno przyjetymi najlepszymi praktykami zarzadzania holdingami.

EFH S.A. prowadzi takze dziatalnos¢ ustugowa wzgledem spdtek celowych, a zwlaszcza prowadzenie na ich
rzecz ksiegowosci, kontrolingu.

9. Informacje o0 powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. z innymi podmiotami oraz
okreslenie jego glownych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery
wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego
grupqa jednostek powiazanych oraz opis metod ich finansowania

Informacje o powigzaniach organizacyjnych i kapitatowych EFH S.A. z innymi podmiotami zostaty zawarte w
pkt. 6 ,Struktura Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.”, niniejszego sprawozdania.
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10. Wszelkie umowy zawarte miedzy Europejskim Funduszem Hipotecznym S.A.
a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny
lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. przez przejecie

Umowy tego rodzaju w roku obrotowym 2008 w Spotce nie funkcjonowaty.

11. Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z
programow motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A., w tym programoéw opartych na
obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach
subskrypcyjnych (w pieniqdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie),
wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z
osob zarzadzajacych i nadzorujacych w przedsiebiorstwie Europejskiego
Funduszu Hipotecznego S.A., bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one
zaliczane w koszty, czy tez wynikaty z podziatu zysku.

Wynagrodzenia cztonkoéw Zarzadu za rok 2008 r. wynosity 449 tys. zt.

Mirostaw Wierzbowski — Prezes Zarzadu 289 tys. zt.
Robert Bohojto — Wiceprezes Zarzadu (do 1.3.2008 r.) 30 tys. zt.
Marcin Podobas — Wiceprezes Zarzadu 40 tys. zt.
Tadeusz Kuflinski — Wiceprezes Zarzadu 90 tys. zt.

Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej w tym okresie wynosito 34,5 tys.

Jarostaw Lis — Przewodniczacy Rady 5 tys. zh.
Stanistaw Dobrzanski — Cztonek Rady 10,5 tys. zt.
Andrzej Podgorski — Cztonek Rady (do 11.02.2008 r.) 5 tys. 74,
Gerd Bauer — Czlonek Rady 2 tys. zt.
Ireneusz Kasner — Cztonek Rady 3 tys. zh.
Jan Koprowski — Cztonek Rady 7 tys. zt.
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12. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, z
uwzglednieniem terminow ich wymagalnosci, a takze udzielonych poreczeniach
i gwarancjach, ze szczegdlnym uwzglednieniem pozyczek, poreczen i gwarancji
udzielonych jednostkom powigzanym

wartos¢
Data spfaty pozyczki - stan | Pozostate postanowienia
na 31.12.2008

Data

L.P Pozyczkobiorca .
zawarcia

oprocentowanie pozyczki
1 | keba Hotel Sp. z o.0. 31.05.2007 |do dn. 31.05.2010 | 7 407 125,00 zt [ wynosi 5% w skali roku
od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR
jednomiesiecznego z dnia
15.04.2008 (6,12%) plus
2 | teba Hotel Sp. z 0.0. 15.04.2008 | do dnia 31.12.2009 120 000,00 zt | 0,5% w skali roku

od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR
jednomiesiecznego z dnia
27.11.2008 (6,31%) plus
3 | teba Hotel Sp. z o.0. 27.11.2008 | do dnia 31.07.2009 135 000,00 zt | 0,5% w skali roku

od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR
jednomiesiecznego z dnia
10.12.2008 (6,24%) plus
4 | teba Hotel Sp. z o.0. 10.12.2008 | do dnia 31.07.2009 40 000,00 zt [ 0,5% w skali roku

od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR
jednomiesiecznego z dnia
19.06.2008 (6,24%)plus
5 [Masuria Hotel Sp. z o.0. 19.06.2008 | do dnia 31.12.2008 73 000,00 zt | 0,5% w skali roku

od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR
jednomiesiecznego z dnia
25.08.2008 (6,24%)plus
6 | Masuria Hotel Sp. z o.0. 25.08.2008 | do dnia 31.12.2008 160 000,00 zt [ 0,5% w skali roku

od kwoty pozyczki
naliczane s odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR
jednomiesiecznego z dnia
07.10.2008 (6,52%)plus
7 | Masuria Hotel Sp. z o.0. 07.10.2008 | do dnia 31.12.2008 200 000,00 zt] 0,5% w skali roku

od kwoty pozyczki
naliczane s odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR
jednomiesiecznego z dnia
17.10.2008 (6,59%)plus
8 | Masuria Hotel Sp. z o.0. 17.10.2008 | do dnia 31.03.2009 70 000,00 zt| 0,5% w skali roku
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od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR
jednomiesiecznego z dnia
30.10.2008 (6,56%)plus
9 | Masuria Hotel Sp. z o.0. 29.10.2008 | do dnia 31.03.2009 30 000,00 zt| 0,5% w skali roku

od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR
jednomiesiecznego z dnia
08.12.2008 (6,26%)plus
10 | Masuria Hotel Sp. z o.0. 08.12.2008 | do dnia 30.06.2009 | 1 045 000,00 zt [ 0,5% w skali roku

od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR
jednomiesiecznego z dnia
18.08.2008 (6,25%)plus
11 | SPA Development Sp. z 0.0. 18.08.2008 | do dnia 30.04.2009 30 000,00 zt| 0,5% w skali roku

od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR
jednomiesiecznego z dnia
10.02.2004 (5,34%)
powiekszonego o0 4% w
12 [EFH-3 Sp. z 0.0. 10.02.2004 | do dnia 28.02.2014 90 062,50 zt | skali roku

od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR
jednomiesiecznego z dnia
zawarcia umowy (4,69%)
powiekszonego o 0,5% w
13 | EFH-3 Sp. z 0.0. 11.07.2007 | do dnia 31.12.2009 50 000,00 zt | skali roku

od kwoty pozyczki
naliczane s odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR
jednomiesiecznego z dnia
zawarcia umowy (4,35%)
powiekszonego o0 0,5% w
14 | EFH-3 Sp. z 0.0. 03.02.2006 | do dnia 28.02.2014 6 470,00 z4 | skali roku

od kwoty pozyczki
naliczane sg odsetki w
wysokosci wskaznika
WIBOR
jednomiesiecznego z dnia
zawarcia umowy
(5,34%)powiekszonego o
15 | EFH-1 Sp. z 0.0. 19.02.2004 | do dnia 31.12.2009 100 000,00 zt | 2% w skali roku

WIBOR jednomiesieczny z
dnia 20.05.2008 r
(6,20%) plus 0,5% w

16 [ Mazury - Non Stop Sp. z o.0. 20.05.2008 | do dnia 31.12.2009 330 000,00 zt | skali roku.

WIBOR jednomiesieczny z
dnia 05.12.2008 r
(6,29%) plus 0,5% w

17 | Mazury - Non Stop Sp. z 0.0. 05.12.2008 | do dnia 31.12.2009 555 000,00 zt | skali roku.
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WIBOR jednomiesieczny z
dnia 07.03.2008 r
(5,76%) plus 0,5% w

18 [ EFH-10 Sp. z o.0. 07.03.2008 | do dnia 31.12.2009 6 200,00 zt | skali roku.

WIBOR jednomiesieczny z
dnia 24.06.2008 r
(6,26%) plus 0,5% w

19 | Hotel Malbork Sp. z 0.0.(EFH-9) | 24.06.2008 | do dnia 31.12.2009 50 000,00 zt | skali roku.

WIBOR jednomiesieczny z
dnia 12.12.2008 r
(6,23%) plus 0,5% w

20 | Hotel Malbork Sp. z 0.0.(EFH-9) | 12.12.2008 | do dnia 31.12.2009 70 000,00 zt | skali roku.

WIBOR jednomiesieczny z
dnia 17.12.2008 r
(6,19%) plus 0,5% w

21 |TALTY S.A. 17.12.2008 | do dnia 31.12.2009 10 000,00 zt | skali roku.
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14.Informacja o stosowanych przez Spotke instrumentach finansowych w
zakresie ryzyka zmiany ceny, ryzyka kredytowego, istotnych zakidcen
przeplywow srodkow pienieznych oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie
narazona jest Spotka

Spotka w roku obrotowym 2008 nie stosowata instrumentéw finansowych w zakresie ryzyka zmiany ceny,
ryzyka kredytowego oraz innych instrumentéw zabezpieczajacych.

15. Wazniejsze zdarzenia i czynniki majace znaczacy wplyw na dzialalnos¢ oraz
wyniki finansowe Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. w roku
obrotowym lub ktorych wplyw jest mozliwy w nastepnych latach

= Nabycie akcji Talty S.A.
Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. w styczniu 2008 roku zawart umowe, na podstawie ktérej nabyt
9,16% akcji Spotki TALTY S.A w wyniku czego stat sie posiadaczem akgji stanowigcych 100% kapitatu
zaktadowego Spotki TALTY S.A.

= Wbprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym akcji zwyktych na okaziciela serii A, B, Ci E.
W dniu 21 stycznia 2008 roku akcje zwykte na okaziciela serii A, B, C i E w facznej liczbie 16.904.979
zostaly wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. na rynku oficjalnych notowan. Akcje sg notowane pod kodem
~PLEFH0000022".

* Sprzedaz udzialow w EFH-10 Sp. z 0.0.

W dniu 31 marca 2008 r. Emitent (Zbywca) zawart z F.F.E. TRADING N.V., spotkg prawa holenderskiego z
siedzibg w Alkmaar w Holandii (Nabywca), umowe sprzedazy 70.700 udziatow w EFH-10 Sp. z 0.0. 0
wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy. Udziaty zostaty sprzedane za tgczng cene 8.600.000,00 zt i przeszty
na nabywce z chwilg rozliczenia ceny. Sprzedane udziaty stanowity 70% kapitatu zaktadowego EFH-10 Sp.
z 0.0. . W wyniku realizacji umowy Emitent posiada w spdtce EFH-10 Sp. z o0.0. 30.300 udziatow,
stanowigcych 30% kapitatu zaktadowego EFH-10 Sp. z 0.0. i uprawniajacych do 30% gtoséw na
Zgromadzeniu Wspdlnikow.

= Wygranie przetargu przez EFH S.A. na budowe hotelu w Malborku.

Spotka wygrata ogtoszony przez wiadze samorzadowe Malborka przetarg na budowe hotelu w tym
miescie. Bedzie to hotel czterogwiazdkowy o 175 pokojach, 2 salach konferencyjnych i 2 restauracjach,
SPA z basenem. W dniu 27 marca 2008 r. Emitent zawart z Gming Miasta Malbork umowe sprzedazy
nieruchomosci (Rep. A nr 1923/2008). Przedmiotem umowy byto nabycie przez Emitenta nieruchomosci
potozonej w Malborku przy ul. Stare Miasto o powierzchni 0.46.40 ha oznaczonej jako dziatka
ewidencyjna nr 213/2 potozonej w obrebie 11 miasta Malbork dla ktdrej Sad Rejonowy V Wydziat Ksiag
Wieczystych w Malborku prowadzi ksiege wieczystg KW nr 23561. Ceng nabycia nieruchomosci jest kwota
9 595 000,00 zt. Dziatka jest zabudowana budynkami mieszkalnymi, zajmowanymi przez lokatoréw,
przeznaczonymi do rozbiorki. Przedmiotowa dziatka przeznaczona jest pod zabudowe ustugowg — forum
miejskiego, dopuszcza sie na niej funkcje hotelowe, biurowe, handlowe, ustugowe oraz gastronomiczne z
mozliwoscig funkcji mieszkaniowej jako uzupetniajacej. Emitent zobowigzat sie do samodzielnej lub przez
powotang, przez nig spotke EFH-9 sp. z o.0. realizacji budowy hotelu na przedmiotowej dziatce, przy czym
zabudowanie nieruchomosci na sie odby¢ zgodnie z jej przeznaczeniem.

= Podjecie decyzji o budowie czterogwiazdkowego hotelu w Warszawie

Podjecie decyzji o budowie czterogwiazdkowego hotelu w Warszawie przy ul. taczyny, ktdrej zakonczenie

67



-
II11

SAR-2008

przewiduje sie na wrzesien 2010 r. Szacunkowa wielko$¢ naktadow ok. 80 min zt. Hotel bedzie posiadat
159 pokoi, centrum konferencyjne i biznesowe.

= Zawarcie umowy pomiedzy EFH-10 Sp. z 0.0. a TONGO DEVELOPMENT Sp. z o.0.

Dnia 6 marca 2008 r. pomiedzy EFH-10 Sp. z 0.0. a TONGO DEVELOPMENT Sp. z 0.0. zostata zawarta
umowa (Rep. A nr 4228/2008), ktorej przedmiotem jest sprzedaz przez TONGO DEVELOPMENT Sp. z o.0.
wihasnosci nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. taczyny w dzielnicy Ursynéw, stanowigcej
dziatke ewidencyjng nr 60/3 o obszarze 0,4978 ha o (nr KW WA2M/00313391/5 prowadzonej przez Sad
Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie, XIII Wydziat Ksigg Wieczystych) na rzecz EFH-10 Sp. z
0.0. Cena przedmiotu umowy wynosi 12.224.400,00 zt brutto. Kwota 10.020.000,00 zt zostata zaptacona
w dniu podpisania umowy. Termin zaptaty pozostatej czesci ceny brutto, w kwocie 2.204.400,00 zi, zostat
ustalony na dzien 10 marca 2008 r. W celu zabezpieczenia wykonania postanowien umowy, Strony
poddaty sie wprost z aktu notarialnego egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 4 kodeksu postepowania
cywilnego: EFH Sp. z 0.0. na okoliczno$¢ niezaptacenia reszty ceny w kwocie 2.204.400,00 zt, TONGO
DEVELOPMENT Sp. z 0.0. na okoliczno$¢ niewydania przedmiotu umowy po zapfacie przez EFH-10 sp. z
0.0. pozostatej ceny.

= Umowa sprzedazy EFH-4 Sp. z o.0.

W dniu 29 maja 2008 roku zostata zawarta umowa sprzedazy przez Emitenta 1.000 udziatdw w spodtce
EFH-4 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Sprzedane udziaty stanowig 100 % kapitatu zaktadowego spotki.
Kupujacym udziaty jest NSM Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, adres ul. Wiertnicza 107, 00-952
Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow nr KRS 24702 prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m.st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy KRS. Cena sprzedazy udziatéw wyniosta 50.000,00 zi.

Sprzedawane udziaty byly przedmiotem zastawu rejestrowego ustanowionego tytutem zabezpieczenia
wierzytelnosci przystugujacych obligatariuszom wzgledem EFH-4 Sp. z 0.0. jako emitenta Obligacji serii A
wyemitowanych zgodnie z programem emisji obligacji. Zastaw na udziatach zostat ustanowiony na
podstawie umowy zastawu rejestrowego z dnia 11 pazdziernika 2004 roku, zawartej pomiedzy Emitentem
jako zastawcg a Raiffeisen Bank Polska S.A. (zwanym dalej ,,Bankiem”) jako administratorem zastawu.
Emitent o$wiadcza, ze uzyskat pisemng zgode Banku, na zbycie udziatéw w spdétce EFH-4, pod warunkiem
podpisania przez Kupujacego (NSM Sp. z 0.0.) aneksu do Umowy Zastawu. Aneks zostat podpisany w
dniu 2 czerwca 2008 roku. Warto$¢ ewidencyjna sprzedanych w dniu 29 maja 2008 roku udziatdw EFH-4
Sp. z 0.0. stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego Spétki, na dzien 29 maja 2008 roku w ksiegach
rachunkowych Emitenta wynosita 50.000,00 ztotych. Sprzedane udziaty stanowity diugoterminowe aktywa
finansowe Emitenta.

= W dniu 7 pazdziernika 2008 roku spotka otrzymata postanowienie Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy
w Warszawie, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dotyczace zarejestrowania w dniu
30 wrzesnia 2008 roku podwyzszenia kapitatu zakladowego EUROPEISKIEGO FUNDUSZU
HIPOTECZNEGO S.A. w drodze emisji akgji serii F Spotki. Wysoko$¢ kapitatu zakltadowego po rejestracji
wynosi 50.545.148,00 zt i dzieli sie na 25.272.574 akcji o warto$ci nominalnej 2,00 zt kazda. Ogdlna
liczba gtosdw wynikajaca ze wszystkich wyemitowanych przez EUROPEJSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.
akgcji po zarejestrowaniu zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego wynosi 33.595.169 gtosow.

Struktura kapitatu zaktadowego EUROPEJSKIEGO FUNDUSZU HIPOTECZNEGO S.A. po rejestracji zmian
przedstawia sie nastepujgco:
-16.381.000 akcji serii A, co stanowi 64,82% kapitatu zaktadowego Spoétki, 24.703.595 gtosdw, co
stanowi 73,53 % ogolnej liczby gtoséw na WZ Spoiki.
- 3.680.000 akcji serii B, co stanowi 14,56% kapitatu zaktadowego Spdtki, 3.680.000 gtoséw, co stanowi
10,95 % ogdinej liczby gtosdéw na WZ Spotki.
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- 1.500.000 akgji serii C, co stanowi 5,94% kapitatu zakladowego Spatki, 1.500.000 gtosow, co stanowi
4,46 % ogolnej liczby gtoséw na WZ Spotki.

- 3.666.574 akcji serii E, co stanowi 14,51% kapitatu zakladowego Spoiki, 3.666.574 gtosdw, co stanowi
10,91 % ogolnej liczby gtosdéw na WZ Spoiki.

- 45,000 akgji serii F, co stanowi 0,18% kapitatu zakladowego Spétki, 45.000 gtosdw, co stanowi 0,13%
ogolnej liczby gtosow na WZ Spotki.

= Podjecie uchwaly w sprawie polaczenia Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. z
Centrum Falenty Sp. z o.0.

W dniu 17 pazdziernika 2008 roku podjeta zostata uchwata w sprawie potaczenia Europejskiego Funduszu
Hipotecznego S.A. z Centrum Falenty Sp. z o0.0., spdtkg w 100% zalezng od Emitenta.
Zgodnie z ustalonym w dniu 16 pazdziernika 2008 roku Planem Pofaczenia, potaczenie nastgpito w mysl
art. 499 § 1 i art. 516 § 6 Kodeksu Spétek Handlowych poprzez przeniesienie catego majatku spotki
Centrum Falenty Sp. z 0.0. na Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. Poniewaz Europejski Fundusz
Hipoteczny S.A. jest wilascicielem 100% udziatéw Centrum Falenty Sp. z 0.0., potaczenie zostanie
dokonane przy zastosowaniu uproszczonej procedury taczenia spotek kapitatowych. Potgczenie nastgpi
bez podwyzszenia kapitatu zaktadowego Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A., a tym samym nie
zostang wydane akcje Spétki Przejmujacej wspolnikom Spétki Przejmowanej.

= Zmiana nazwy East Mex Investment Sp. z 0.0. na Centrum Konferencyjne Falenty Sp. z o.0.

W dniu 17 listopada 2008 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. powzigt informacje o zarejestrowaniu
w dniu 13 listopada 2008 roku zmiany nazwy spotki zaleznej East Mex Investment Sp. z 0.0. Po rejestracji
spotka prowadzona bedzie pod firmg Centrum Konferencyjne Falenty Sp. z o.o.

» Sprzedaz udziatéw EFH-10 Sp. z o.0.

W dniu 4 grudnia 2008 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. zawart umowe sprzedazy udziatdw w
spotce stowarzyszonej EFH-10 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Nabywcg sprzedawanych udziatéw byt
WARMUS INVESTMENT Sp. z o.0. z siedzibg w Falentach. Przedmiotem zawartej umowy byto zbycie
30.300 udziatdéw, o wartosci nominalnej 50 zt za jeden udziat, o tacznej wartosci nominalnej 1.515.000 zt.
Zbyte udziaty stanowity 30 % kapitatu zaktadowego EFH - 10 Sp. z 0.0. i uprawniaty do 30% gtoséw na
Zgromadzeniu Wspolnikow EFH-10 Sp. z 0.0. taczna cena sprzedazy w/w udziatéw wynosita 2.600.000 zi.
Po dokonanej transakcji Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. nie posiada zadnych udziatéw w spotce EFH-
10 Sp. z 0.0. Wartos¢ ewidencyjna sprzedawanych udziatéw EFH-10 Sp. z 0.0. w ksiegach rachunkowych
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. wynosita 3.015.350 zt. Przejscie wtasnosci sprzedawanych
udziatéw nastapito z chwilg dokonania rozliczenia dnia 8 grudnia 2008 roku - zgodnie z umowa.

* Polaczenie Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. i Centrum Falenty Sp. z o.0.

W dniu 12 grudnia 2008 roku zarejestrowane zostato pofaczenie Europejskiego Funduszu Hipotecznego
S.A z Centrum Falenty Sp. z 0.0. Potaczenie dokonane zostato zgodnie z ustalonym w dniu 16
pazdziernika 2008 roku Planem Potaczenia oraz w oparciu o Uchwate nr 1 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 1 grudnia 2008 roku, a takze przy zastosowaniu uproszczonej procedury
taczenia spotek kapitatowych, w mysl art. 499 § 1 ust. 1 w zwigzku z art. 516 § 6 Kodeksu Spdtek
Handlowych, poprzez przeniesienie catego majatku spdtki Centrum Falenty Sp. z 0.0. na Europejski
Fundusz Hipoteczny S.A. Potaczenie Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. z Centrum Falenty Sp. z
0.0. miato na celu optymalizacje struktury kosztowej oraz ulepszenie transparentnosci struktury kosztowej
spotek zaleznych od Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A., prowadzacych dziatalnos¢ hotelowa.

16. Informacje o wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju
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Spotka prowadzi prace analityczne w zakresie rynku hotelowego, efektywnosci funkcjonowania hoteli i ich
operacyjnego zarzadzania. W tym celu wspdtpracuje z wyspecjalizowanymi w tych dziedzinach firmami
konsultingowymi, a takze Instytutem Turystyki i Departamentem Turystyki w Ministerstwie Sportu.

17. Informacje dotyczace zagadnien srodowiska naturalnego

EFH S.A. realizuje wszystkie zadania dot. ochrony $rodowiska przewidziane przez stosowne przepisy prawne i
ustalenia samorzadu terytorialnego.

18. Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i
zagraniczne, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow i
dostawcow, a w przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osiaga
co najmniej 10% przychodow ze sprzedazy ogotem - nazwy (firmy) odbiorcy
lub dostawcy, jego udzial w sprzedazy oraz jego formalne powigzania z
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

PRZYCHODY CALKOWITE EFH S.A. dane w tys. Zt 2008 2007
PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW 6567 6793
leasing/dzierzawa 774 5185
Zarzadzanie 3833 0

(umowa o doradztwo strategiczne Hotel Krdl Kazimierz Sp. z 0.0.) 2 555 0
ustugi ksiegowe 177 0
wynajem powierzchni 203 0
Pozostate 1580 1608
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYINE 3665 2834
PRZYCHODY FINANSOWE 8180 18921
RAZEM 18412 28 548

Catos¢ przychoddw Spotka osigga na rynku polskim.
Pozostata struktura przychodéw Spofki, z racji prowadzonej dziatalnosci, jest rozproszona na wielu odbiorcéw.

Struktura dostawcow takze jest rozproszona na wiele podmiotéw z ktdrych zaden nie przekracza 10%
przychoddw ze sprzedazy ogdtem Spotki.
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19. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Europejskiego
Funduszu Hipotecznego S.A., w tym znanych grupie umowach zawartych
pomiedzy akcjonariuszami, umowach ubezpieczenia, wspotpracy Ilub
kooperacji.

= Podwyzszenie kapitatu w EFH-10 Sp. z o.0.
W dniu 3 marca 2008 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spdtki pod firmg EFH-10 Sp. z o.0.
podwyzszyto kapitat zaktadowy spétki z kwoty 50.000 zt do kwoty 5.050.000 z4, tj. o kwote 5.000.000 zt
poprzez utworzenie 100.000 nowych udziatow o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy. W dniu 3 marca
2008 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. objat 100.000 udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt
kazdy poprzez wniesienie wktadu pienieznego w wysokosci 10.000.000 zt.

= Podwyzszenie kapitatu w SPA Development Sp. z o.0.

W dniu 13 marca 2008 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw spétki pod firmg SPA
Development Sp. z 0.0. podwyzszyto kapitat zakltadowy spétki z kwoty 50.000 zt do kwoty 4.750.000 zt,
tj. o kwote 4.700.000 zt poprzez utworzenie 94.000 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt
kazdy. W dniu 3 marca 2008 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. objat 94.000 udziatow o wartosci
nominalnej 50,00 zt kazdy poprzez wniesienie wktadu niepienieznego (aportu) w postaci nieruchomosci
potozonej w Ustroniu przy ul. Turystycznej 8, stanowigcej dziatke gruntu oznaczong numerem
ewidencyjnym 4086/24 zabudowanym domem wczasowym ,Sasanka”, dla ktérej Sad Rejonowy w
Cieszynie, V Wydziat Ksiag Wieczystych prowadzi ksiege wieczystq nr BB1C/00060043/9, o wartosci
4.700.000 zt.

*= Objecie obligacji EFH S.A. przez Taity S.A.

W dniu 17 marca 2008 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. wyemitowat 100 (sto) Obligacji Serii E,
o wartosci nominalnej 65.000,- (szeSc¢dziesiat piec tysiecy) ztotych kazda, o tacznej wartosci nominalnej
6.500.000,- (szes¢ milionow piecset tysiecy) ztotych. Obligacje zostaty w catosci objete przez TALTY
S.A., spotke w 100% zalezng od Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. Cena emisyjna obligaciji
byta réwna ich wartosci nominalnej. Obligacje s papierami wartosciowymi imiennymi w formie
dokumentu. Wykup obligacji nastgpi w dniu 30 grudnia 2008 roku. Wykup Obligacji w Terminie Wykupu
nastapi poprzez spetnienie Swiadczenia pienieznego, rownego sumie wartosci nominalnej Obligacji wraz
z naleznym oprocentowaniem. Oprocentowanie Obligacji naliczane bedzie w nastepujacych po sobie
Okresach Odsetkowych, z ktdrych pierwszy rozpoczat sie w dniu emisji Obligacji i zakonczyt w dniu 31
marca 2008 roku, drugi Okres Odsetkowy rozpoczat sie w dniu 1 kwietnia 2008 roku i zakonczy sie w
dniu 30 czerwca 2008 roku, trzeci Okres Odsetkowy rozpocznie sie w dniu 1 lipca 2008 roku i zakonczy
w dniu 30 wrzesnia 2008 roku, a czwarty Okres Odsetkowy rozpocznie sie w dniu 1 pazdziernika 2008
roku i zakonczy sie w dniu wykupu Obligacji, ktdry zostat okreSlony na 30 grudnia 2008 roku. Stopa
oprocentowania Obligacji wynosi 4,00% (cztery procent) w skali roku. Obligacje nie sg zabezpieczone.
Celem emisji Obligacji byto sfinansowanie dziatalnosci biezacej Emitenta.

* Podwyzszenie kapitatu w EFH-9 Sp. z o.0.
W dniu 5 czerwca 2008 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw spétki pod firmg EFH-9 Sp. z o.0.
podwyzszyto kapitat zaktadowy spdtki z kwoty 50.000 zt do kwoty 9.645.000 zt, tj. o kwote 9.595.000 z
poprzez utworzenie 191.900 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy. W dniu 5 czerwca
2008 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. objat 191.900 udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt
kazdy poprzez wniesienie wktadu niepienieznego (aportu) o wartosci 9.595.000 zt w postaci
nieruchomosci potozonej w obrebie 11 miasta Malborka, przy ulicy Stare Miasto, powiat malborski, woj.
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pomorskie, skiadajacej sie z dziatki oznaczonej w ewidencji gruntow numerem 213/2 (dwieScie
trzynascie tamane na dwa), o obszarze 0.46.40 ha (czterdziesci szeS¢ ardw i czterdzieSci metrow
kwadratowych), dla ktorej Sad Rejonowy w Malborku, V Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege
wieczystg nr KW 60213 zt. Jednoczesnie Zgromadzenie Wspdlnikéw zmienito firme spotki z EFH-9 Sp. z
0.0. ha HOTEL MALBORK Sp. z o.0.

* Podwyzszenie kapitatu East Mex Investment Sp. z o.0.

W dniu 13 listopada 2008 roku zarejestrowane zostato podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki East
Mex Investment Sp. z 0.0. z kwoty 1.000.000 zt do kwoty 3.700.000 zt tj. o kwote 2.700.000 zt, poprzez
wniesienie aportem zorganizowanej czesSci przedsiebiorstwa spdtki Centrum Falenty Sp. z o.o.
Podwyzszenie kapitatu zakladowego i objecie nowopowstatych udziatow zostato w catosci pokryte w
formie wniesienia aportem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa spétki Centrum Falenty Sp. z o.o.
obejmujacego zespdt skfadnikdw materialnych i niematerialnych niezbednych i wigzacych sie z
dziatalnoscig hotelarskg oraz ustugami konferencyjnymi o wartosci, na dzien 31 lipca 2008 roku,
2.700.000 z.

. Podwyzszenie kapitatu zakladowego Mazury — Non Stop Sp. z o.0.

W dniu 17 listopada 2008 roku zarejestrowane zostato podwyzszenie kapitatu zakltadowego spoiki
MAZURY — NON STOP Sp. z o.0. Kapitat zaktadowy Spdtki MAZURY — NON STOP Sp. z 0.0. zostat
podwyzszony z kwoty 16.459.000 zt do kwoty 20.209.000 zt tj. o kwote 3.750.000 zt. Podwyzszenie
kapitatu zaktadowego nastgpito poprzez utworzenie 3.750 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 1.000
zt kazdy. Obecnie kapitat zaktadowy Spotki dzieli sie na 20.209 réwnych i niepodzielnych udziatéw o
wartosci nominalnej 1.000 zt kazdy. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego dokonane zostato zgodnie z
uchwatg Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw Spdtki MAZURY — NON STOP Sp. z 0.0. z dnia 30
wrzesnia 2008 roku.

. Umowa wsparcia pomiedzy Mazury — Non Stop Sp. z 0.0. a Bankiem Zachodnim WBK S.A.
W dniu 1 grudnia 2008 roku w zwigzku z zawartg umowgq kredytowa, zawartg w dniu 1 grudnia 2008
roku, Europejski Fundusz Hipoteczny S.A., Spotka MAZURY — NON STOP Sp. z 0.0. oraz Bank Zachodni
WBK S.A. zawarty umowe wsparcia.

Przedmiotem umowy wsparcia sg zobowigzania podjete przez Europejski Fundusz Hipoteczny S.A.
majace na celu zapewnienie prawidlowej obstugi finansowania obiektu konferencyjno — hotelowego
Sheraton Mazury Lakes Resort, zlokalizowanego we wsi Tatty koto Mikotajek przez Spétke MAZURY —
NON STOP Sp. z o.0. taczna kwota wynikajaca z ustanowionych zobowigzan nie przekroczy kwoty
rownej 9.000.000 EURO (dziewie¢ miliondw EURO), co na dzien 1 grudnia 2008 roku wg $redniego
kursu Narodowego Banku Polskiego stanowito réwnowartos¢ kwoty 34.588.800 zt (trzydziesci cztery
miliony piecset osiemdziesigt osiem tysiecy osiemset ztotych).

=  Zawarcie umowy z operatorem hotelowym

W dniu 17 grudnia 2008 roku pomiedzy MAZURY — NON STOP Sp. z 0.0. a STARWOOD EAME LICENSE
AND SERVICES COMPANY BVBA z siedzibg w Brukseli zawarte zostaty 3 umowy w przedmiocie:
zarzadzanie hotelem, ustugi licencyjne i consulting oraz doradztwo w zakresie budowlano -
deweloperskim.

Umowag na najwiekszg wartos$¢ jest umowa, ktorej przedmiotem jest wspotpraca w zakresie zarzadzania
(Operating Services Agreement) i prowadzenia przez Operatora obiektu konferencyjno — hotelowego
Sheraton Mazury Lakes Resort realizowanego przez Wiasciciela. Sheraton Mazury Lakes Resort
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projektowany jest wedtug standardu pieciogwiazdkowego, co oznacza iz kompleks spetnia¢ bedzie
najwyzsze standardy branzowe. Kompleks o charakterze konferencyjno - wypoczynkowym w Tattach
koto Mikotajek dysponowac bedzie 274 pokojami.

W zwigzku z wyzej opisang umowg, zawarty takze umowe licencyjng (System License Agreement), ktdrej
przedmiotem jest udostepnienie oraz prawo do nazwy i marki Sheraton, a takze umowe o consulting i
doradztwo w zakresie budowlano — deweloperskim (Development Consulting Services Agreement)
$wiadczone przez Operatora na rzecz Wiasciciela.

W dniu 17 grudnia 2008 roku pomiedzy Spdtka MAZURY — NON STOP Sp. z o.0. oraz STARWOOD
HOTELS & RESORTS WORLDWIDE, INC. zawarta zostata takze umowa o $wiadczenie ustug
scentralizowanych (Centralized Services Agreement) dotyczaca korzystania z systemu rezerwacyjnego
oraz programdéw szkoleniowych oferowanych przez STARWOOD HOTELS & RESORTS WORLDWIDE,
INC. Warto$¢ wynikajaca z zawartych w dniu 17 grudnia 2008 roku umdw, stanowigcych integralny
kontrakt, ktéra wynosi 130.000.000 zt.

20. Opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych lub glownych inwestycji dokonanych w
ramach Grupy Kapitatowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. w danym
roku obrotowym

e W dniu 27 marca 2008 r. Emitent zawart z Gming Miasta Malbork umowe sprzedazy nieruchomosci
(Rep. A nr 1923/2008). Przedmiotem umowy byto nabycie przez Emitenta nieruchomosci potozonej w
Malborku przy ul. Stare Miasto o powierzchni 0.46.40 ha oznaczonej jako dziatka ewidencyjna nr
213/2 potozonej w obrebie 11 miasta Malbork dla ktdrej Sad Rejonowy V Wydziat Ksigg Wieczystych
w Malborku prowadzi ksiege wieczysta KW nr 23561. Ceng nabycia nieruchomosci jest kwota
9 595 000,00 zt. Dziatka jest zabudowana budynkami mieszkalnymi, zajmowanymi przez lokatoréw,
przeznaczonymi do rozbiorki. Wykwaterowanie lokatorow ma sie odby¢ kosztem i staraniem Gminy
Miasta Malborka i ma nastagpi¢ do dnia 31 lipca 2008 r. Rozbidrka budynkéw ma sie odby¢ kosztem i
staraniem Emitenta, przy czym termin rozbidrki budynkéw nastapi najpozniej do dnia 30 listopada
2008 r. Przedmiotowa dziatka przeznaczona jest pod zabudowe ustugowa — forum miejskiego,
dopuszcza sie na niej funkcje hotelowe, biurowe, handlowe, ustugowe oraz gastronomiczne z
mozliwoscig funkcji mieszkaniowej jako uzupetniajacej. Emitent zobowigzat sie do samodzielnej lub
przez powotang przez nig spotke EFH-9 sp. z o0.0. realizacji budowy hotelu na przedmiotowej dziatce,
przy czym zabudowanie nieruchomosci na sie odby¢ zgodnie z jej przeznaczeniem.

e Podjeto takze decyzie o budowie czterogwiazdkowego hotelu w Warszawie przy ul. taczyny, ktorej
zakonczenie przewiduje sie na wrzesien 2010 r. Szacunkowa wielko$¢ naktadow ok. 80 min zt. Hotel
bedzie posiadat 159 pokoi, centrum konferencyjne i biznesowe.

e Dnia 6 marca 2008 r. pomiedzy EFH-10 Sp. z 0.0. a TONGO DEVELOPMENT Sp. z o.0. zostala
zawarta umowa (Rep. A nr 4228/2008), ktorej przedmiotem jest sprzedaz przez TONGO
DEVELOPMENT Sp. z 0.0. wlasnosci nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. taczyny w
dzielnicy Ursyndw, stanowigcej dziatke ewidencyjng nr 60/3 o obszarze 0,4978 ha o (nr KW
WA2M/00313391/5 prowadzonej przez Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie, XIII
Wydziat Ksiag Wieczystych) na rzecz EFH-10 Sp. z o0.0. Cena przedmiotu umowy wynosi
12.224.400,00 zt brutto. Kwota 10.020.000,00 zt zostata zaptacona w dniu podpisania umowy.
Termin zaptaty pozostatej czeSci ceny brutto, w kwocie 2.204.400,00 zt, zostat ustalony na dzien 10
marca 2008 r. W celu zabezpieczenia wykonania postanowien umowy, Strony poddaty sie wprost z
aktu notarialnego egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 4 kodeksu postepowania cywilnego: EFH Sp. z
0.0. na okolicznos¢ niezapfacenia reszty ceny w kwocie 2.204.400,00 zt, TONGO DEVELOPMENT Sp. z
0.0. na okolicznos¢ niewydania przedmiotu umowy po zaptacie przez EFH-10 sp. z 0.0. pozostatej
ceny.

e Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. w styczniu 2008 roku zawart umowe, na podstawie ktdrej nabyt
9,16% akcji Spotki TALTY S.A w wyniku czego stat sie posiadaczem akcji stanowigcych 100%
kapitatu zaktadowego Spotki TALTY S.A.
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21. Informacje o nabyciu akcji wlasnych, a szczegélnosci w celu ich nabycia,
liczbie i wartosci nominalnej, ze wskazaniem, jaka czes¢ kapitatu
zakladowego reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych akcji w
przypadku ich zbycia.

Spotka w roku obrotowym 2008 nie nabywata akcji wiasnych.

22.Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. oraz akcji i udzialow w
jednostkach powiazanych, bedacych w posiadaniu os6b zarzadzajacych i
nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie)

Zgodnie z posiadanymi przez Spotke informacjami, dane dotyczace facznej liczby i wartosci nominalnej

wszystkich akcji Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. oraz akcji i udziatdw w jednostkach powigzanych,

bedacych w posiadaniu osdb zarzadzajacych i nadzorujacych na dzien publikacji raportu za rok 2008 roku tj.
28 kwietnia 2009 roku, prezentowaty sie nastepujgco:

Stan na dzien

Osoby Zarzadzajace 28.04.2009 .

8.756.600 akg;ji
Mirostaw Wierzbowski — Prezes Zarzadu
nie posiadat opciji

200 akgji
201.000 opgji

Marcin Podobas — Wiceprezes Zarzadu

nie posiadat akcji

300.000 opcji

Tadeusz Kuflinski — Wiceprezes Zarzadu

Opcje zostaty przyznane Cztonkom Zarzadu w zwigzku z trwajacym Programem Opcji Pracowniczych.

Osoby Nadzorujace szt:g 2;0%25??
Jarostaw Lis — Przewodniczacy Rady Nadzorczej nie posiadat akcji
Stanistaw Dobrzanski — Cztonek Rady Nadzorczej 100.000 akg;ji
Jan Maria Koprowski — Cztonek Rady Nadzorczej 1.133.333 akgji
Maciej Grelowski — Cztonek Rady Nadzorczej nie posiadat akcji
Gerhard Bauer — Cztonek Rady Nadzorczej nie posiadat akcji
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23. Kurs akcji Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
Wykres notowan akcji EFH S.A
2008
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Kurs akcji EFH S.A. od 21 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008 znajdowat sie w przedziale od 5,90 zt do 1,23
zZtotych, rozpieto$¢ pomiedzy najwyzszym a najnizszym notowaniem stanowita 4,67 zt, co stanowito okoto
80% ceny najwyzszej. Od poczatku analizowanego okresu akcje znajdowaty sie w trendzie bocznym, w
ostatnim miesigcu akcje weszty w trend spadkowy, co odzwierciedlato ogdine tendencje panujace na rynku.

24. Czynniki istotne dla rozwoju Spotki w tym opis podstawowych ryzyk i
zagrozen

1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE - SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA

Wazrost gospodarczy.

Rok 2008 to dla Polski okres stopniowego spowolnienia gospodarczego, zwtaszcza w IV kwartale.. Nadal
jednak polska gospodarke charakteryzowat relatywnie wysoki wzrost gospodarczy, a skutki kryzysu na
Swiatowych rynkach finansowych miaty w roku sprawozdawczym ograniczony zakres. Zrddta wzrostu
gospodarczego (ozywienie popytu inwestycyjnego, wysoki wzrost konsumpcji i dynamicznie rosnacy eksport)
pozwolity na uzyskanie jednego z lepszych wynikow w UE. Nalezy jednak zwrdci¢ uwage, ze tendencje te w
ostatnich miesigcach roku ostabty. Na przestrzeni pierwszych trzech kwartatow wzrost PKB utrzymywat sie
na wysokim poziomie, natomiast do wyhamowania tempa wzrostu doszio w ostatnim kwartale roku. Wedtug
wstepnego szacunku GUS wzrost PKB w 2008 r. wynidst 4,8%. Najszybszy wzrost miat miejsce w I kwartale i
wyniost 6,0%, a najmniejszy w IV kwartale kiedy PKB wzrdst zaledwie o 2,8% .

Wymiana handlowa.

Wedtug wstepnych danych GUS w okresie styczen-grudzien 2008 roku warto$¢ eksportu liczonego wedtug
cen biezacych wyniosta 114,6 mid euro i byta 0 12,5% wyzsza w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
2007. Warto$¢ importu wyniosta 139,3 mid euro i byta wyzsza o 15,7%. Ujemne saldo obrotéw handlu
zagranicznego wyniosto 24,7 mld euro. Jego pogorszenie byto wynikiem znacznego wzrostu deficytu w
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obrotach z krajami rozwijajacymi sie oraz krajami Europy Srodkowej i Wschodniej. Réwnoczesnie nieznacznie
zmniejszyla sie nadwyzka w wymianie handlowej z krajami rozwinietymi, przy czym w obrotach z krajami
Unii Europejskiej nadwyzka zostata zastgpiona deficytem (-1 323 min euro wobec 32,5 mid euro w
analogicznym okresie roku 2007).

Rynek pracy.

Na rynku pracy doszio do dalszej poprawy sytuacji. W 2008 roku przecietne zatrudnienie w sektorze
przedsiebiorstw byto o0 4,8% wyzsze niz przed rokiem. Na koniec grudnia 2008 r. liczba zarejestrowanych
bezrobotnych spadta wzgledem grudnia 2007 r. o 15,6%, a stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta 9,5%
(wobec 11,2% w grudniu 2007 r.). Nalezy jednak zauwazyé, ze koniec roku przyniést pierwsze widoczne
efekty pogorszenia koniunktury. W 2008 roku wzrosty realnie wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw
oraz emerytury i renty z pozarolniczego systemu ubezpieczen. Nastgpit réwniez wzrost sity nabywczej
emerytur i rent rolnikow indywidualnych wobec 2007 r.

Roczny wzrost cen.

Inflacja mierzona wskaznikiem CPI w 2008 r. byta wyzsza niz w 2007 i wyniosta 4,2%. Jednoczesnie
obserwuje sie ostabienie presji inflacyjnej. Ceny produkcji sprzedanej przemystu w 2008 roku przekroczyty
poziom z 2007 roku o 2,6%, natomiast ceny produkcji budowlano-montazowej wzrosty 0 5%.

Kursy walut.

Do lipca ztoty umocnit sie w stosunku do dolara, jak i wobec euro, w poréwnaniu do 2007 roku. Natomiast w
dalszej czesci roku nastgpito odwrdcenie tendencji. W catym roku $rednio jednak nasza waluta sie umocnita.
Byto to wynikiem oddziatywania danych makroekonomicznych, wskazujacych na szybki wzrost gospodarczy,

poprawe sytuacji na rynku pracy, a takze wzmozony popyt inwestycyjny i konsumpcyjny.

Ruch turystyczny.
Instytut Turystyki opublikowat szacunkowe dane za 2008 rok w zakresie turystyki przyjazdowej i
wyjazdowej. Wedtug oszacowan Instytutu Turystyki w 2008 roku byto:

50,2 min wyjazdéw Polakéw za granice (o0 5,6% wiecej niz w 2007 r.)

Prawie 60 min przyjazdow cudzoziemcow (0 9% mniej niz w 2007 r.).

Liczbe przyjazdow turystéw w 2008 roku szacujemy na blisko 13 min (o 13% mniej).

Zgodnie z oczekiwaniami spadta liczba gosci zza wschodniej granicy: Biatorusi, Ukrainy i Rosji.

Trendy i prognozy ruchu turystycznego.

Wedtug skorygowanych (niestety w dot) prognoz Instytutu Turystyki, ogdlna liczba przyjazddw turystow
wzrosénie od 15 min w 2007 roku, poprzez niemal 13 min w 2008 roku, do okoto 14,2 min w latach 2012 i
2013, co oznacza $rednioroczng dynamike liczby przyjazdow turystow do Polski w latach 2008 - 2013 na
minimalnym poziomie 1,8%. Spodziewamy sie dwuletniego zatrzymania wzrostu ruchu przyjazdowego z
nieosciennych krajéw "15" Unii Europejskiej, Ameryki Potnocnej i pozostatych krajow zamorskich. Stabilizacji
liczby przyjazdow mozna oczekiwa¢ z Niemiec, po spadku w 2008 roku. Przyjazdy sasiadéw ze wschodu
znacznie spadty w 2008 roku, po wejsciu Polski do strefy Schengen. Nie jest pewne w jakim tempie te straty
beda niwelowane w przysztosci.

Przyjazdy do Polski.

W pierwszym kwartale 2008 roku spadek ogdinej liczby przyjazdéw nierezydentow szacujemy na 10%, w
tym turystow na 9%. W drugim kwartale spadki wyniosty odpowiednio: 8 i 11%, a zas$ w trzecim — 7 i 16%.
Globalny kryzys gospodarczy sprawit, ze w czwartym kwartale spadki liczby przyjazdow byty najwieksze
(cho¢ nieco mniejsze niz sie obawialiSmy) i wyniosty 14 i 16%. Dane z bazy noclegowej oraz statystyka
portow lotniczych potwierdzajg, ze czwarty kwartat 2008 roku byt najgorszy w ciggu ostatniego pieciolecia.
Liczbe przyjazdow turystow w 2008 roku szacujemy na okoto 13 min (o 13% mniej niz w 2007 r.).

Wyniki badan przeprowadzonych w okresie do listopada 2008 roku wigcznie potwierdzajg zaobserwowane
wczesniej zmiany struktury celéw pobytu. Dotyczy to zwlaszcza podrozy tranzytowych, ktdrych byto wyraznie
mniej niz w 2007 roku. Zmniejszyly sie tez rozmiary segmentu turystyki zakupowej, co wigze sie z
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utrudnieniem ruchu na wschodniej granicy. Utrzymuje sie poziom niewrazliwych na koniunkture przyjazddw
rodzinno-towarzyskich. Odsetek przyjazdéw stuzbowych i biznesowych nie zmienit sie, ale wobec spadku
ogolnej liczby przyjazdéw, w liczbach bezwzglednych mamy do czynienia ze spadkiem do 3,5 min. Odsetek
wizyt motywowanych celami turystyczno-wypoczynkowymi wzrdst na tyle powaznie, ze réwniez w liczbach
bezwzglednych obserwujemy wzrost do 3,1 min. Pozostate cele pobytu: zdrowotne, szkoleniowe, podjecie
dorywczej pracy, odwiedziny w miejscu pochodzenia, sprawy religijne wystepujg bardzo rzadko, cho¢ nieco
wzrosta liczba przyjazdéw zdrowotnych (do ok. 250 tys.).

2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

STRATEGIA

W 2008 roku Zarzad EFH S.A. kontynuowat realizacje strategii zgodnie z zatozeniami zaprezentowanymi w
prospekcie emisyjnym i z uwzglednieniem wynikéw emisji akcji..
Gtéwne zatozenia Strategii Rozwoju Grupy EFH to:

e nabywanie i realizowanie inwestycji w projekty hotelowe w standardzie od 3 do 5 gwiazdek z
zapleczem konferencyjno-szkoleniowym lub/i funkcja SPA, potoznych w lokalizacjach atrakcyjnych
pod wzgledem turystycznym i miastach i oddawanie ich w dzierzawe wyspecjalizowanym
podmiotom, uwaga jak wyzej

e prowadzenie projektow inwestycyjnych w segmencie catorocznych apartamentéw wakacyjnych
przeznaczonych do sprzedazy wraz z towarzyszacg infrastrukturg sportowo-rekreacyjna.

REALIZACJA PROGRAMU INWESTYCJI

W 2008 r. w ramach realizacji strategii prowadzone byty nastepujace dziatania inwestycyjne poprzez spéiki
zalezne:

e prace projektowe zwigzane z budowg hotelu 4 gwiazdkowego w Malborku. W pierwszym kwartale
Spotka wygrata ogltoszony przez wiadze samorzadowe Malborka przetarg na budowe hotelu w tym
miescie. Bedzie to hotel o 175 pokojach, 2 salach konferencyjnych i 2 restauracjach, SPA z basenem.

e wstepne prace budowlane zwigzane budowg 5. gwiazdkowego Centrum Hotelowo-Konferencyjnego
przy jeziorze Tatty, koto Mikotajek. Hotel bedzie posiadat 274 pokoje, 2 restauracje, centrum
konferencyjne, fitness, centrum rekreacyjne, SPA. Dotychczas poniesione nakfady inwestycyjne
wynoszg okoto 22,6 min zt.

e wstepne prace budowlane w zwigzku z projektem budowy apartamentdw wakacyjnych przy jeziorze
Tatty. Projekt zaktada budowe 550-700 mieszkan.

e przystgpiono do rozbudowy hotelu Masuria o dodatkowe 15 pokoi (obecnie hotel posiada 50 pokoi)
oraz modernizacji urzadzen technicznych. Rozbudowa zostata zakoniczona we wrzesniu 2008.

Spoétka prowadzi takze dziatania w celu zakupu dziatek pod budowe nowych hoteli oraz przygotowuje nowe
projekty hotelowe.

POLITYKA SPOLKI W ZAKRESIE RELACJI INWESTORSKICH

Akcjonariuszami Spotki sg polscy inwestorzy instytucjonalni oraz polscy inwestorzy indywidualni, dlatego
Spotka prowadzi aktywne dziatania informacyjne w Polsce. W Biurze Zarzadu organizowane sg spotkania
indywidualne. Zarzad Spétki udziela komentarzy i odpowiada na pytania inwestoréw podczas telekonferencii
organizowanych po publikacji wynikow kwartalnych. Wszystkie dane finansowe i informacje publikowane
przez EFH dostepne sg na stronach internetowych www.efh.com.pl.

EFH SA odznacza sie duzq identyfikacjg marki na rynku, a wizerunek Spotki w oczach inwestoréw i klientéw
zyskuje i umacnia sie obraz Spétki solidnej i godnej zaufania.
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25.Informacje o znanych umowach (w tym rowniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktorych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy

Spétka nie ma wiedzy na temat uméw (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych
moga W przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy.

26. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

Zgodnie z postanowieniami Regulaminu Programu Opcji Pracowniczych przyjetego uchwata nr 2 Rady
Nadzorczej z dnia 11 lipca 2007 r., zmienionego uchwata nr 1 Rady Nadzorczej z dnia 14 listopada 2007 r.
oraz uchwafla nr 1 Rady Nadzorczej z dnia 18.01.2008 r. kazda Obligacja uprawnia do objecia jednej akgcji
serii F w trakcie trwania Programu, zgodnie z harmonogramem ustalonym w Regulaminie. Prawo
pierwszenstwa do objecia akcji serii F bedzie realizowane po cenie emisyjnej réwnej 2 zt.

System kontroli realizacji programu opcji pracowniczych oparty jest o personel wilasny. Wyznaczeni
pracownicy utrzymujg bezposredni kontakt z powiernikiem.

27. Informacje o postepowaniach sadowych

Na dzien 31 grudnia 2008 roku nie toczylo sie zadne postepowanie sagdowe, arbitrazowe ani administracyjne
dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. ani jej spdtek
zaleznych, ktérego wartos¢ pojedynczo lub tacznie stanowitaby co najmniej 10% kapitatow wiasnych
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

28. Stanowisko zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wynikow na dany rok, w swietle wynikow
zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikow
prognozowanych

W zwigzku z faktem ze spdtka prowadzi dziatalno$¢ poprzez dedykowane spoétki holdingowe, prognoza
(realizacja) byta przygotowywana na poziomie Grupy Kapitatowej EFH.

Przychody catkowite zrealizowane przez Grupe Kapitatowg EFH w roku 2008 wynosity 68.333 tys. PLN,
wzgledem prognozowanych przychoddw catkowitych w 2008 na poziomie 105.275 tys. PLN (zgodnie z
prognozg zamieszczong W prospekcie emisyjnym), daje to wykonata 65% prognozowanych przychoddw
catkowitych.

Natomiast wynik netto wygenerowany w 2008 przez Grupe Kapitatowg EFH wynosit 5.059 tys. PLN,
wzgledem budzetowanego w 2008 wyniku netto na poziomie 15.694 tys. PLN (zgodnie z prognoza
zamieszczong w prospekcie emisyjnym), Grupa EFH wykonata 32% prognozowanego wyniku netto.

Gtéwng przyczyng odchylen od prognozowanych wielkosci byto pozyskania tylko 1/5 $rodkéw z publicznej
emisji akcji. W zwiazku z przeanalizowaniem wynikdw Grupy Kapitatowej EFH za rok 2007 oraz za rok 2008 ,
biorgc pod uwage znaczaco nizsze wyniki emisji akcji z grudnia 2007 r. Zarzad EFH SA podjat prace nad
przygotowaniem nowej prognozy
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29. Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng
jednej lub wielu transakcji pomiedzy podmiotami powigzanymi, jezeli
wartosc transakcji przekracza od poczatku roku obrotowego rownowartosc
kwoty 500 tys. euro, jezeli nie sq one transakcjami typowymi i rutynowymi

W 2008 roku Emitent lub jednostki od niego zalezne nie zawarli nietypowych i nierutynowych transakcji
pomiedzy podmiotami powigzanymi, ktorych warto$¢ przekroczytaby od poczatku roku obrotowego
rownowarto$¢ kwoty 500 tys. euro.

30. Ocena dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegdéinym
uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciagnietych zobowigzan

Zarzadzanie zasobami finansowymi prowadzone jest w oparciu o biezacy system informacyjny o stanie
zobowigzan i posiadanych Srodkach. System ten pozwala na petne zsynchronizowanie wielkosci Srodkow z
terminami ptatnosci i unikanie opdznien. Struktura terminowa zobowigzan nie wskazuje na zagrozenia w
aspekcie ich pokrycia. Zgodnie z przepisami tworzone sg rezerwy.

31. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych, w porownaniu do wielkosci posiadanych srodkow, z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej
dziatalnosci

Projekty inwestycyjne przewidziane do realizacji dostosowane s do posiadanych $rodkéw wiasnych oraz
mozliwosci ich pozyskania ze zrédet zewnetrznych, w tym kredytdw bankowych. W zaleznosci od wynikéw
realizacji uchwalonej przez NWZA emisji obligacji zamiennych na akcje Spotka odpowiednio zweryfikuje
zamiary inwestycyjne. Struktura finansowania dziatalnosci inwestycyjnej nie ulega zmianom w stosunku do
zatozen.

31. Plany na nastepne okresy oraz aktualna i przewidywana sytuacja finansowa
Emitenta

Program inwestycyjny:
Grupa EFH planuje kontynuacje realizacji programu inwestycyjnego, zgodnie z przyjetq strategiq
opublikowang w prospekcie emisyjnym:

e budowe hotelu 4 gwiazdkowego w Malborku o 175 pokojach, 2 salach konferencyjnych i 2
restauracjach, SPA z basenem. W zwigzku z odkryciem w trakcie prac budowlanych na dziatce
zbiorowej mogity polegtych w czasie II wojny $wiatowej, wiadze miasta w porozumieniu ze Spodtkg
dokonajg korekty lokalizacji hotelu. Wydane zostanie nowe pozwolenie na budowe, poprzedzone
korektg miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, ktéra zostata juz uchwalona.

e budowe 5 gwiazdkowego Centrum Hotelowo-Konferencyjnego przy jeziorze Taity, koto Mikotajek.
Hotel bedzie posiadat 274 pokoje, 2 restauracje, centrum konferencyjne, fitness, centrum
rekreacyjne, SPA.

= W grudniu 2008 r. sfinalizowano negocjacje w sprawie zaciggniecia kredytu na budowe
hotelu i podpisano umowe z konsorcjum bankowym: Raiffeisen Bank, Bank BZ WBK i Bank
PEKAO SA na kwote 38.294.785 euro.

= W grudniu tegoz roku sfinalizowano takze negocjacje i podpisano umowe w sprawie
zarzadzania hotelem przez miedzynawowg sie¢ hotelowg Starwood Hotels and Resorts (do
ktérej nalezy marka Sheraton), jako operator z Starwood EAME License and Services
Company BVBA. Oficjalna nazwa hotelu to: Sheraton Mazury Lakes Resort.

= Budowa hotelu rozpocznie sie w kwietniu 2009 r. i zostanie zakonczona 31 grudnia 2010 r.
Oficjalne otwarcie hotelu nastapi 29 kwietnia 2011 r.
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e budowe apartamentow wakacyjnych przy jeziorze Tatty. Projekt zaktada budowe 550-700 mieszkan.

Reorganizacja hoteli

Grupa EFH prowadzi program poprawy efektywnosci dziatania hoteli, w aspekcie reorganizacji procesow
biznesowych, reorganizacji struktury zatrudnienia, oraz optymalizacji polityki zakupowej w hotelach

Mirostaw Wierzbowski Tadeusz Kuflinski Marcin Podobas
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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E. Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego przyjete
przez Europejski Fundusz Hipoteczny w 2008 r.

Na podstawie postanowien §29 ust. 5 Regulaminu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
("Gietda", ,GPW") oraz uchwaty Zarzadu Gietdy Nr 1013/2007 z dnia 11 grudnia 2007 roku w sprawie
okreslenia zakresu i struktury raportu dotyczacego stosowania zasad tadu korporacyjnego przez spoétki
gietdowe, EFH S.A. przekazuje ponizszg informacje w zakresie stosowania przez nig zasad zawartych w
zalaczniku do Uchwaty Rady Gietdy Nr 12/1170/2007 z dnia 4 lipca 2007 roku, zatytutlowanych Daobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW.

Raport dotyczacy stosowania zasad tadu korporacyjnego przez Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. w roku
2008 zostat dotgczony do raportu rocznego Spétki i opublikowany na stronie internetowej EFH S.A.,
dostepnej pod adresem www.efh.com.pl.

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. dokfada wszelkich staran, aby zapewni¢ wszystkim akcjonariuszom
rowny dostep do informacji o Spotce. Starania Spotki do zapewnienia petnej transparentnosci znalazty wyraz
w stosowaniu dobrych praktyk spétek gietdowych.

Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowgq i zamieszcza na niej informacje o terminie i miejscu
walnego zgromadzenia, porzadek obrad oraz projekty uchwat wraz z uzasadnieniami, a takze inne dostepne
materiaty zwigzane z walnymi zgromadzeniami spotki, co najmniej na 14 dni przed wyznaczong datg
zgromadzenia

Spotka przekazuje do publicznej wiadomosci raporty biezace i okresowe, ktére publikuje na stronie
korporacyjnej. Publikuje tam tez kalendarium najwazniejszych wydarzen, prezentacje wynikow finansowych
Spotki oraz informacje o biezacych wydarzeniach w Spétce.

1. Wskazanie zasad ladu korporacyjnego, ktore nie byly przez emitenta
stosowane, wraz ze wskazaniem jakie byly okolicznosci i przyczyny
niezastosowania danej zasady oraz w jaki sposob spodtka zamierza usunac
ewentualne skutki niezastosowania danej zasady lub jakie kroki zamierza
podja¢, by zmniejszy¢ ryzyko niezastosowania danej zasady w przysztosci.

e Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej roczne sprawozdania z
dziatalnosci rady nadzorczej z uwzglednieniem pracy jej komitetow, wraz z przekazang przez rade
nadzorczg oceng pracy rady nadzorczej oraz systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania
ryzykiem istotnym dla spotki.

Powyzsza zasada nie jest stosowana w zakresie sprawozdania pracy komitetdw i systemu kontroli
wewnetrznej, a takze systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spoétki, poniewaz w ramach Rady
Nadzorczej nie funkcjonujg zadne komitety. Spotka stoi na stanowisku, iz wyodrebnienie w sktadzie Rady
Nadzorczej komitetdéw nie znajduje uzasadnienia. W sprawach nalezacych do kompetencji komitetéw Rada
Nadzorcza Spotki prowadzi prace i podejmuje decyzje kolegialnie. W sktadzie Rady Nadzorczej zasiadajq
cztonkowie posiadajacy odpowiednig wiedze i kompetencje w tym zakresie.

e Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej pytania akcjonariuszy
dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, zadawane przed i w trakcie walnego zgromadzenia,
wraz z odpowiedziami na zadawane pytania.

Spotka stoi na stanowisku, ze umieszczanie na korporacyjnej stronie internetowej pytan akcjonariuszy (wraz
z odpowiedziami na zadawane pytania) dotyczacych spraw objetych porzadkiem obrad zadawanych przed i
w trakcie walnego zgromadzenia nie znajduje uzasadnienia. Przebieg obrad jest zapisany w stosownych
protokotach, ktére udostepniane mogg by¢ uprawnionym zainteresowanym na zasadach okreslonych
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przepisami prawa, dlatego tez zbedne jest w naszej ocenie umieszczanie na korporacyjnej stronie
internetowej takich informacji.

e W ramach rady nadzorczej powinien funkcjonowac co najmniej komitet audytu. W sktad tego
komitetu powinien wchodzi¢ co najmniej jeden cztonek niezalezny od spotki i podmiotow
pozostajagcych w istotnym powigzaniu ze spdtka, posiadajagcy kompetencje w dziedzinie
rachunkowosci i finansow. W spdtkach, w ktorych rada nadzorcza skfada sie z minimalnej
wymaganej przez prawo liczby cztonkdw, zadania komitetu mogg by¢ wykonywane przez rade
nadzorcza.

Powyzsza zasada nie jest stosowana, poniewaz w ramach Rady Nadzorczej nie funkcjonujg zadne komitety.
Spotka stoi na stanowisku, iz wyodrebnienie w skifadzie Rady Nadzorczej komitetdw nie znajduje
uzasadnienia. W sprawach nalezacych do kompetencji komitetéw Rada Nadzorcza Spotki prowadzi prace i
podejmuje decyzje kolegialnie. W skfadzie Rady Nadzorczej zasiadajg cztonkowie posiadajacy odpowiednig
wiedze i kompetencje w tym zakresie.

2. Skiad Akcjonariatu Spotki

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2008 roku, akcjonariuszami posiadajacymi, bezposrednio lub posrednio
poprzez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Europejskiego
Funduszu Hipotecznego S.A. sa:

KAPITAL ZAKLADOWY osigg:‘; o | % kapitatu osig::‘; o | %o posiadanych
(STRUKTURA) P ny zakladowego pos| M gtosO6w na WZA

akgcji gtosow na WZA
Mirostaw Wierzbowski 8 756 600 34,65% 17 079 195 50,84%
Dom Maklerski IDM S.A. 1921 500 7,60% 1921 500 5,72%
Pozostali akcjonariusze 14 594 474 57,75% 14 594 474 43,44%
Razem 25 272 574 100% 33 595 169 100%

Kurs akcji EFH S.A. od 21 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008 znajdowat sie w przedziale od 5,90 zt do 1,23
Ztotych, rozpieto$¢ pomiedzy najwyzszym a najnizszym notowaniem stanowita 4,67 z, co stanowito okoto
80% ceny najwyzszej. Od poczatku analizowanego okresu akcje znajdowaty sie w trendzie bocznym, w
ostatnim miesigcu akcje weszty w trend spadkowy, co odzwierciedlato ogdine tendencje panujacg na rynku.

3. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore daja
specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Europejskiego Funduszu
Hipotecznego S.A., wraz z opisem tych uprawnien

Prezes Zarzadu, Mirostaw Wierzbowski posiada 8.322.595 akcji imiennych serii A, ktore sg uprzywilejowane
co do gtosu w ten sposdb, ze kazda akcja daje dwa gtosy na WZ. Pan Mirostaw Wierzbowski jest jedynym
akcjonariuszem posiadajacym akcje uprzywilejowane.
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4. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci
papierow wartosciowych Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. oraz
wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajacych
na akcje Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

Mirostaw Wierzbowski w oéwiadczeniu z dnia 30.10.2007 r. zobowigzat sie nie zbywac posiadanych akcji
imiennych, uprzywilejowanych co do gtosu serii A Europejskiego Funduszu Hipotecznego SA, do czasu
spetnienia sie jednego z ponizszych dwoch warunkow:

- gdy uptynie 360 dni od dnia pierwszego notowania Akcji Serii E lub,

- gdy érednia wazona obrotami gieldowa cena Akcji EFH S.A. liczona z okresu 10 kolejno
nastepujacych po sobie sesji gietdowych bedzie wyzsza o 100% od ceny emisyjnej Akcji serii E.

5. Opis sposobu dziatania walnego zgromadzenia Akcjonariuszy i jego
zasadniczych uprawnien oraz praw akcjonariuszy i sposobu ich
wykonywania

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Europejskiego Funduszu Hipotecznego dziata w oparciu o przepisy
kodeksu spotek handlowych oraz Statutu Europejskiego funduszu Hipotecznego S.A.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

e Rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spdtki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy;

e Udzielanie absolutorium cztonkom organéw Spotki z wykonania przez nich obowigzkéw,

e Wszelkie postanowienia, dotyczace roszczen o naprawienie szkody, wyrzadzonej przy zawigzaniu
Spotki lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,

e Zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich

ograniczonego prawa rzeczowego,

Okreslanie sposobu podziatu zysku lub pokrycia strat,

Zmiana statutu Spotki,

Powotywanie i odwotywanie Prezesa Zarzadu i cztonkéw Rady Nadzorczej,

Zatwierdzanie regulaminu dziatania Rady Nadzorczej,

Potaczenie spotek, przeksztatcenia Spotki, jej rozwigzanie i likwidacja,

Wybdr likwidatorow Spéiki,

Emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i emisja papierow wartosciowych
imiennych lub na okaziciela uprawniajacych ich posiadacza do zapisu lub objecia akcji, z
wytaczeniem prawa poboru (warrantéw subskrypcyjnych),

e Okreslenie dnia, wedtug ktdrego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za dany
rok obrotowy (dnia dywidendy),

¢ Nabycie wiasnych akgji, ktére maja by¢ zaoferowane do nabycia pracownikom Spoétki lub osobom,
ktore byty zatrudnione w Spétce lub spdtce z nig powigzanej przez okres co najmniej trzech lat,

e Udzielenie upowaznienia do nabywania wiasnych akgji instytucji finansowej, ktéra nabywa akcje
Spotki na wiasny rachunek celem ich dalszej odsprzeda/y; upowaznienie moze by¢ udzielone na
okres nie dtuzszy niz rok,

e Rozpatrywanie i rozstrzyganie innych spraw wniesionych przez Rade Nadzorcza, Zarzad lub
akcjonariuszy.

Wytacza sie z kompetencji Walnego Zgromadzenia podejmowanie uchwat w sprawie nabycia i zbycia
nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomo$ci oraz ustanowienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowego.

Podejmowanie uchwat w sprawach, o ktérych mowa w ust. 1, nalezy do zakresu kompetencji Zarzadu Spotki.

Z wylaczeniem akcji uprzywilejowanych co do prawa gtosu, kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na
Walnym Zgromadzeniu.
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Walne Zgromadzenie jest zdolne do powziecia wigzacych uchwat bez wzgledu na ilos¢ reprezentowanych na
nim akcji, jezeli przepisy kodeksu spoétek handlowych nie stanowig
inaczej.

Uchwaly zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow oddanych, jezeli przepisy kodeksu spétek handlowych
nie stanowi inaczej.

6. Opis glownych cech stosowanych systeméw kontroli wewnetrznej i
zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych w odniesieniu do
Grupy Kapitatowej Spotki

System kontroli wewnetrznej dziata w oparciu o przyjete zasady oraz wewnetrzne uregulowania i sktada sie z
dwéch zasadniczych elementéw: kontroli funkcjonalnej wykonywanej przez kazdego pracownika w ramach
jego obowigzkow wynikajacych z przyjetych procedur oraz kontroli instytucjonalnej wykonywanej przez
jednostki kontroli wewnetrznej, ktérych celem jest badanie praktycznego przestrzegania obowigzujacych
procedur. Kontrola funkcjonalna ma umocowanie w strukturze organizacyjnej Spotki, ktéra jasno
przyporzadkowuje odpowiedzialno$¢, uprawnienia i relacje podlegtosci/nadrzednosci oraz zapewnia
efektywnq realizacje delegowanego zakresu odpowiedzialnosci. Czynnosci kontrolne stanowig integralng
cze$¢ codziennej pracy, dlatego Zarzad Spotki przywiazuje duzg wage do tworzenia odpowiedniego
JSrodowiska kontroli” poprzez promowanie wysokich norm etycznych i uczciwosci oraz ustalenie kultury
wewnatrz organizacji, ktora uwydatnia i demonstruje wszystkim pracownikom ich role w procesie kontroli
wewnetrznej oraz zacheca do zaangazowania sie w ten proces.

Kontrola wewnetrzna w odniesieniu do sporzadzania sprawozdan finansowych opiera sie o wewnetrzne
uregulowania zapewniajgce podziat odpowiedzialnosci, uprawnien i relacji podlegtosci w zakresie
przygotowywania poszczegolnych czesci sprawozdan. Za organizacje prac zwigzanych z przygotowaniem
sprawozdan finansowych odpowiedzialny jest Dziat Ksiegowosci. Nadzorowanie sporzadzania sprawozdan
sprawuje Dyrektor Finansowy. Sprawozdania finansowe podlegajg zatwierdzaniu przez Zarzad. Jednym z
elementow kontroli w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych jest jego weryfikacja przez
niezaleznego biegtego rewidenta, wyboru ktérego dokonuje Rada Nadzorcza.

7. Skiad osobowy i zmiany w skiadzie osob zarzadzajacych i nadzorujacych
Grupe Kapitatlowa Europejskiego Funduszu Hipotecznego, zasady dotyczace
powotywania i odwolywania osdb zarzadzajacych oraz uprawnienia osdéb
zarzadzajacych

W dniu 11 lutego 2008 roku Rada Nadzorcza Europejskiego Funduszu Hipotecznego powotata z dniem 1
marca 2008 Pana Tadeusza Kuflinskiego na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu.

W dniu 11 lutego 2008 roku Pan Andrzej Podgorski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. ze skutkiem na dzien odbycia kolejnego Walnego
Zgromadzenia Spétki. Powodem rezygnacji Pana Andrzeja Podgdrskiego byta nominacja na stanowisko
Wiceprezesa Zarzadu spétki Polnord S.A.

W dniu 1 marca 2008 r. Pan Robert Bohojto ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Emitenta.

W dniu 25 marca 2008 roku Pan Ireneusz Kasner zlozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Emitenta.

W dniu 26 marca 2008 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki powotato w sklad Rady Nadzorczej
Emitenta Pan Maciej Grelowski i Pan Gerhard Bauer.
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W dniu 2 kwietnia 2008 roku Pan Stanistaw Dobrzanski ztozyt rezygnacje z petnienia funkgji
Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta.

W dniu 2 kwietnia 2008 roku Rada Nadzorcza Emitenta powierzyta funkcje Przewodniczacego panu
Jarostawowi Lisowi

W dniu 23 marca 2009 roku Pan Maciej Grelowski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Czionka Rady
Nadzorczej Emitenta

Sktad Zarzadu na dzien 31.12.2008 .

Prezes Zarzadu Mirostaw Wierzbowski
Wiceprezes Zarzadu Tadeusz Kuflinski
Wiceprezes Zarzadu Marcin Podobas

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2008 r.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Jarostaw Lis

Cztonek Rady Stanistaw Dobrzanski
Czlonek Rady Jan Maria Koprowski
Cztonek Rady Maciej Grelowski
Czlonek Rady Gerhard Bauer

Zasady powolywania i odwolywania Zarzadu i Rady Nadzorczej:

Zarzad Emitenta

Zgodnie z § 19 Statutu Emitenta, Zarzad moze by¢ jedno lub wieloosobowy. Prezesa Zarzadu powotuje i
odwotuje Walne Zgromadzenie. Pozostatych Cztonkdéw Zarzadu Emitenta powotuje i odwotuje Rada
Nadzorcza na wniosek Prezesa Zarzadu. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata.

Rada Nadzorcza Emitenta

Zgodnie z § 15 statutu Emitenta Rada Nadzorcza sktada sie z od pieciu do dziewieciu cztonkdw wybieranych
przez Walne Zgromadzenie. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej okresla Walne Zgromadzenie. Kadencja Rady
Nadzorczej trwa trzy lata.

Zgodnie z Kodeksem Spdtek Handlowych oraz Statutem Spotki decyzje o emisji lub wykupie akgcji podejmuje
Walne Zgromadzenie.
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F. Oswiadczenie Zarzadu dotyczace rocznego sprawozdania
finansowego i sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci

Zarzad oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne
sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowq i finansowg emitenta oraz jego wynik finansowy, oraz ze
sprawozdanie z dziatalnosci emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji emitenta, w
tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Mirostaw Wierzbowski Tadeusz Kuflinski Marcin Podobas
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

G. OsSwiadczenie Zarzadu w sprawie wyboru podmiotu badajacego
sprawozdanie finansowe

Zarzad oS$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania
rocznego sprawozdania finansowego, 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 0 badaniu, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

W dniu 29.01.2009r. zawarto umowe na badanie sprawozdania finansowego za 2008r. z podmiotem
uprawnionym do badania tj. Biuro Audytorsko-Rachunkowe ,Eurokonsulting” Sp. z o.0. Okres trwania
umowy od 12.03.2009r. do 11.04.2009 r. Wynagrodzenie netto podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2008 wynosi 25 tys. zt. Za poprzedni rok obrotowy badanie
sprawozdania byto przeprowadzone przez ten sam podmiot, a wynagrodzenie netto wynosito 20 tys. zt.

Mirostaw Wierzbowski Tadeusz Kuflinski Marcin Podobas
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

86



-
II11

EUROPEJSKI_FUNDUSZ

nipoTeEczNY Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. SAR-2008

H. Opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym
oraz raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych z badania rocznego sprawozdania finansowego

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania finansowego Europejskiego Funduszu Hipotecznego z siedzibg w
Warszawie, ul. Wiertnicza 107., na ktdre sktada sie:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

2. Bilans sporzadzony na dzien 31.12.2008 roku, ktéry po stronie aktywdw i pasywdéw zamyka
sie sumg 183 677 tys. zt

3. Rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. wykazujacy
strate netto w wysokosci 6 872 tys. zt

4. Zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.
wykazujace spadek kapitatu wiasnego o kwote 5 210 tys. zt

5. Rachunek przeptywdw $rodkéw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2008 r. do 31.12.2008
roku wykazujacy zmniejszenie stanu srodkdw pienieznych o kwote 17 906 tys. zt

6. Dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie tego sprawozdania finansowego odpowiada kierownik jednostki.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania
finansowego oraz prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

1. rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. Z 2002 r. Nr 76, poz. 694),
2. norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentdéw w Polsce,
3. Statutu Spdiki.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy w taki sposdb, aby uzyska¢ racjonalng pewnosc,
pozwalajaca na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu.

W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spoétke zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie —w przewazajacej mierze w sposéb wyrywkowy — dowodow i
zapisow ksiegowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa ocene
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.
Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. na dzien 31.12.2008 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy od 01.01.2008 — 31.12.2008 roku,

b) sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreslonymi w powotanej wyzej ustawie
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,
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c) sporzadzone zostato zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 18 pazdziernika 2005
roku w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych, wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentdw z siedzibg na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, dla ktorych wiasciwe sg polskie zasady rachunkowosci (Dz. U. z 2005 r. nr 209,
poz. 1743, Dz. U. z 2009 r. nr 33 poz. 260),

d) jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu
Spotki
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoiki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz

uwzglednia przepisy Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 28 lutego 2009 r. (Dz. U. z 2009 r. nr 33 poz.259), a
zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Warszawa, 09.04.2009 r.

Elzbieta Rzaca Biuro Audytorsko — Rachunkowe
Biegty rewident ~Eurokonsulting” Sp. z o.0.
Nr ewidencyjny 9124/3306 ul. Basniowa 3, 02-349 Warszawa

Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych
Nr ewidencyjny 1863

RAPORT
UZUPEENIAJACY OPINIE BIEGLEGO REWIDENTA
Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPOLKI
EUROPEJSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY
SPOLKA AKCYINA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE UL. WIERTNICZA 107
ZA ROK OBROTOWY OD 01.01.2008 ROKU DO 31.12.2008 ROKU

Czesc ogolna

1. Spotka dziata na podstawie:
- statutu sporzadzonego w formie aktu notarialnego w dniu 30 wrzesnia 2002 r. Repertorium A Nr 13923/02.
W 2005 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Uchwata Nr 15 z dnia 27.06.2005 r. zmienito §
17 ust. 2 i 3 statutu Spoiki.
W 2008 r. zmiany statutu byty nastepujace:
- 26.03.2008 r. Uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia zmieniono: w §8 dodano ustep 5 Statutu,
- 30.06.2008 r. Uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia zmieniono §6 Statutu.
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- Kodeksu Spotek Handlowych.

Czas dziatalnosci Spotki jest nieograniczony.

2. Ponadto Spoétka posiada nastepujace dokumenty legalizujace jej dziatalnosc:

a) wpis do rejestru przedsiebiorcow w KRS pod numerem 0000134613 w Krajowym Rejestrze Sagdowym Sadu
Rejonowego dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy,

b) numer identyfikacji podatkowej NIP 522-10-01-153 nadany w dniu 20.02.2003 r. przez Urzad Skarbowy
Warszawa — Ursynow w Warszawie. Whasciwym Urzedem Skarbowym w okresie badanym byt Drugi
Mazowiecki Urzad Skarbowy w Warszawie,

¢) numer identyfikacyjny Regon 010721536 nadany w dniu 04.11.2002 r. przez Urzad Statystyczny w
Warszawie,

W dniu 01.12.2008 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Centrum Falenty Sp. z o0.0. (REP A Nr 25215/08)

oraz Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. (REP A Nr 25210/08) podjety Uchwate o potaczeniu. Potaczenie

nastepuje poprzez przeniesienie catego majatku Centrum Falenty Sp. z 0.0. na rzecz Europejskiego Funduszu

Hipotecznego S.A. Postanowieniem Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie Sad Gospodarczy XIII

Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego dnia 12.12.2008 r. dokonano wpisu potaczenia Spotek.

3. Przedmiotem dziatalnosci Spotki, wynikajacym ze statutu i wpisu do rejestru sadowego jest:
- uprawy rolne; warzywnictwo; ogrodnictwo,
- wynajem sprzetu budowlanego i burzacego z obstugq operatorska,
- sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie,
- wynajem samochoddw ciezarowych z kierowca,
- przefadunek, magazynowanie, i przechowywanie towardw,
- pozostata dziatalnos¢ wspomagaijaca transport ladowy,
- pozostate formy udzielania kredytéw,
- pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane,
- dziatalno$¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana,
- obstuga nieruchomosci na wtasny rachunek,
- wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek,
- obstuga nieruchomosci na zlecenie,
- wynajem samochodéw osobowych,
- wynajem pozostatych $rodkéw transportu,
- wynajem maszyn i urzadzen,
- wypozyczanie artykutow uzytku osobistego i domowego,
- doradztwo w zakresie sprzetu komputerowego,
- przetwarzanie danych,
- dziatalnos¢ zwigzana z bazami danych,
- pozostata dziatalno$¢ zwigzana z informatyka,
- prace badawczo — rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych,
- dziatalnos$¢ rachunkowo — ksiegowa,
- doradztwo w zakresie prowadzenie dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania,
- dziatalno$¢ zwigzania z zarzadzaniem holdingiem,

- dziatalno$¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego, technologicznego,
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- reklama,

- pozostata dziatalnos¢ komercyjna, gdzie indziej nie sklasyfikowana,

- posrednictwo finansowe pozostate,

- leasing finansowy,

- uprawy rolne, chow i hodowla zwierzat, fowiectwo, wiaczajac dziatalno$¢ ustugowa,

- handel hurtowy i detaliczna pojazdami samochodami; naprawa pojazdéw samochodowych,

- dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie informatyki oraz dziatalno$¢ powigzana,

- dziatalno$¢ holdingdw finansowych,

- pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wylaczeniem ubezpieczen i
funduszédw emerytalnych,

- pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wylaczeniem ubezpieczen i funduszow
emerytalnych,

- dziatalnos¢ zwigzana z zarzadzaniem funduszami,

- dziatalnos¢ zwigzana z obstuga rynku nieruchomosci,

- dziatalnos¢ rachunkowo — ksiegowa; doradztwo podatkowe,

- dziatalnos¢ firm centralnych (head Office); doradztwo zwigzane z zarzadzaniem,

- reklama, badanie rynku i opinii publicznej,

- pozostata dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana,

- wynajem i dzierzawa,

- pozostata dziatalno$¢ zwigzana z udostepnieniem pracownikdw,

- dziatalno$¢ organizatorow turystyki, posrednikow i agentdw turystycznych oraz pozostata dziatalnosc
ustugowa w zakresie rezerwacji i dziatalnosci z nig zwigzane.

Rzeczywista dziatalnoscia gospodarcza Spotki byta dziatalnosC leasingowa, ustugi finansowe oraz ustugi

zarzadzania i rachunkowe dla Spétek zaleznych.

4. Wedtug stanu na dzien bilansowy wystepowaty nastepujace powigzania z innymi jednostkami:
a) jednostki zalezne:

SPOLKA PROCENT POSIADANEGO ~ WARTOSC UDZIALOW w
KAPITALU ZAKLADOWEGO tys. zi
MAZURY — NON STOP Sp. z o.0. 100% 24 085
Hotel Krdl Kazimierz Sp. z o.0. 100% 35 870
EFH -1 Sp. z 0.0. 100% 53
Centrum Konferencyjne Falenty Sp. z o.0. 100% 15 685
Zakopane Leasing Sp. z 0.0. 100% 51
EFH -3 Sp. z o0.0. 100% 50
EFH -5 Sp. z 0.0. 100% 50
EFH - 6 Sp. z 0.0. 100% 410
EFH - 8 Sp. z 0.0. 100% 60
Hotel Malbork Sp. z o.0. 100% 9653
SPA DEVELOPMENT Sp. z o.0. 100% 3699
LEBA HOTEL Sp. z o.0. 100% 1135
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Masuria Hotel Sp. z o.0. 100% 10 939
TALTY S.A. 100% 11 979
EFH — WSEI Sp. z o.0. 100% 50

b) jednostki stowarzyszone

SPOLKA UDZIAL % W KAPITALE = WARTOSC UDZIALOW w
tys. zt

FORTEN Sp. z 0.0. 29,52% 186

EFH Budownictwo S.A. 26,0% 260

EFH Zurawie 12,46% 19 993

Spotka sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe, w ktérym jednostki zalezne konsoliduje metoda petna,

natomiast jednostki stowarzyszone metodq praw wtasnosci.
Organy Spoiki przedstawiajq sie nastepujaco:

a) na 31.12.2008 r. skfad Zarzadu prowadzacego sprawy Spoétki byt nastepujacy:

Prezes Zarzadu Mirostaw Wierzbowski
Wiceprezes Zarzadu Marcin Podobas
Wiceprezes Zarzadu Tadeusz Kuflinski

b) sktad Rady Nadzorczej na 31.12.2008 r.:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Jarostaw Lis

Cztonek Rady Nadzorczej Stanistaw Dobrzanski

Czlonek Rady Nadzorczej Maciej Olaf Grelowski

Czlonek Rady Nadzorczej Gerhard Bauer

Czlonek Rady Nadzorczej Jan Maria Koprowski
Prokurenci:

- Pani Elzbieta Mieczystawa Sztafrowska — prokura samoistna.

W badanym okresie w Spétce nie przeprowadzano kontroli zewnetrznych.
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5. Kapitaty wiasne ksztattujq sie nastepujaco:
Wyszczegéinienie Stan na dzien Stan na dzien
31.12.2008 r. 31.12.2007 r.
Kapitat (fundusz) wiasny 80 909 86 119
Kapitat (fundusz) podstawowy 50 545 50 455
Nalezne wplaty na kapitat podstawowy (wielkos¢ ujemna)
Udzialy (akcje) wiasne (wielko$¢ ujemna)
Kapitat (fundusz) zapasowy 34 428 22 584
Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny
Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 1 863 131
Zysk (strata) z lat ubiegtych 945 945
Zysk (strata) netto (6 872) 12 004
Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (w.ujemna)
Kapitat podstawowy wynosi 50 545 tys. zt i dzieli sie na 25 272 574 akcji wartosci nominalnej 2,00 zt kazda.

W okresie badanym zwiekszenia kapitatu zakladowego wyniosto 90 tys. zt i dotyczyto objecia akcji w ramach
programu pracowniczego.

Kapitat zaktadowy wedtug stanu na 31.12.2008 r. sktada sie z:

- 16381000 sztuk akgcji serii A
- 3 680 000 sztuk akcji serii B
- 1 500 000 sztuk akgcji serii C
- 3 666 574 sztuk akcji serii E
- 45 000 sztuk akgji serii F

Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki na 31.12.2008 .

. . Liczba Udziat w kapitale | Ilo$¢ gtoséw na l_Jd2|_a+ w ogolnej
L.P. Akcjonariusz . " . liczbie gtosow na
posiadanych akgcji akcyjnym WZA WZA
1 | Mirostaw Wierzbowski 8 756 000 34,65% 17 079 195 50,84%
2 | DOM MAKLERSKI IDM S.A. 1921 500 7,60% 1921 500 5,72%
3 | Pozostali akcjonariusze 14 594 474 57,75% 14 594 474 43,44%

Dla realizacji celéw wymienionych w punkcie 3 Spdtka zatrudniata $rednio w badanym roku obrotowym 20 oséb w

przeliczeniu na petne etaty, natomiast w roku poprzednim 23 osoby.

6. Uchwatg Nr 1 Rady Nadzorczej EFH S.A. z dnia 20.11.2008 r. do obowigzkowego w $wietle art. 64 ustawy o

rachunkowosci badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy — zgodnie z art. 66 ustep 4 Ustawy o
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rachunkowosci - wybrane zostato Biuro Audytorsko — Rachunkowe ,Eurokonsulting” Sp. z 0.0. z siedzibg w

Warszawie, ul. Basniowa 3, wpisane na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod

numerem 1863 przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow.

7. Niniejsze badanie, zgodnie z umowg nr 010/2009 zawarta w dniu 29.01.2009 r. przeprowadzono w siedzibie
Spotki w okresie od 12.03.2009 r. do 09.04.2009 r. (z przerwami).

a)

b)

o)

d)

e)

f)

Zaréwno podmiot audytorski, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu biegty rewident Elzbieta Rzaca (nr ewid.
9124/3306) oswiadczajg, ze pozostajg niezalezni od badanej Spotki, w rozumieniu art. 66.2 Ustawy o

rachunkowosci.

Sprawozdanie finansowe za rok poprzedzajacy byto zbadane przez Biuro Audytorsko — Rachunkowe
+Eurokonsulting” Sp. z 0.0. i otrzymato opinie bez zastrzezen. Sprawozdanie to zostato zatwierdzone Uchwatg
Nr 2 przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 30 czerwca 2008 r. (REP. A Nr 14031).

Zysk wypracowany za rok 2008 Uchwata Nr 3 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w kwocie

12 004 tys. zt przeznaczono na kapitat zapasowy Spotki.
Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za rok poprzedzajacy badany zostato:

- stosownie do art. 69 ustawy o rachunkowosci ztozone wraz z innymi dokumentami w Sadzie Rejonowym —
XIII Wydziat KRS w Warszawie w dniu 05.09.2008 r.

- zgodnie z art. 70 ustawy o rachunkowosci opublikowano w Monitorze Polskim B — Nr 58 poz 331 w dniu
23.01.2009 r.,

— wykonujac obowigzek z art. 27 ustawy z 15.02.1992r. ztozono w Urzedzie Skarbowym w dniu 03.07.2008 r.

Przedtozone do badania sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 r.
sktada sie z:

wprowadzenia do sprawozdania finansowego,

bilansu na 31.12.2008r., z suma aktywow i pasywow 183 677 tys. zt

rachunku zyskow i strat wykazujacego wynik finansowy — strata netto 6 872 tys. zt

rachunku przeptywdw pienieznych wykazujacego zmniejszenie stanu

$rodkow pienieznych o kwote 17 906 tys. zt

zestawienie zmian w kapitale wiasnym wykazujacy spadek kapitatu o kwote 5210 tys. zt
- dodatkowych informacji i objasnien

oraz dofgczonego sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki.

Zgodnie z art. 67 ustawy o rachunkowosci Spétka udostepnita biegtemu prowadzone ksiegi rachunkowe i
dokumenty stanowigce podstawe ich sporzadzenia oraz udzielita informacji niezbednych do wydania opinii
biegtego rewidenta o badanym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto Zarzad Spotki ztozyt w dacie zakonczenia badania - dodatkowe oswiadczenie o:
- kompletnosci, prawidtowosci i rzetelnosci sprawozdania finansowego przedtozonego do badania,

—  ujawnieniu w informacji dodatkowej wszelkich zobowigzan korespondujacych z dniem bilansowym,
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— nie zaistnieniu innych zdarzen gospodarczych, wptywajacych istotnie na wielkos¢ danych liczbowych

wynikajacych ze sprawozdania finansowego.

g) Podmiot uprawniony Biuro Audytorsko — Rachunkowe ,Eurokonsulting” Sp. z 0.0. oraz Biegly Rewident
badajacy sprawozdanie finansowe spetniajg warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym

sprawozdaniu — zgodnie z art. 66 ust. 1 i 2 ustawy o rachunkowosci.

h) Niniejszy raport zostat opracowany przez biegtego rewidenta na podstawie rewizyjnej dokumentacji roboczej,

wymaganej przez normy wykonywania zawodu biegtego rewidenta, z uwzglednieniem:
- stosownych préb badawczych, w tym pozycji dominujacych kwotowo,
- poziomu istotnosci ustalonego dla sprawozdania finansowego,

- zawodowego osadu zgodnosci zdarzen gospodarczych z operacjami ksiegowymi.

Nie wystgpito ograniczenie w doborze whasciwych metod badania.
Celem badania sprawozdania finansowego za 2008 r. byto wyrazenie pisemnej opinii uzupetnionej o raport o tym,
czy sprawozdanie finansowe jest prawidtowe i czy rzetelnie i jasno przedstawia sytuacjq majatkowa i finansowa,

jak tez wynik finansowy badanej Spotki.

Sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez wszystkich Cztonkdw Zarzadu Spétki. Oznacza to, ze Zarzad
przyjat odpowiedzialnos¢ za prawidtowe sporzadzenie przedtozonego do badania sprawozdania finansowego.

Kluczowe wielkosci bezwzgledne i wskazniki wzgledne charakteryzujace wynik bilansowy Spétki oraz jej

sytuacje majatkowa i finansowa za rok obrotowy i dwa lata poprzedzajace.

Wynik dziatalnosci gospodarczej, zmiany rachunku zyskéw i strat, bilansu oraz wskaznikdw finansowych

charakteryzujq tabele podane nizej:
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1. Bilans porownawczy

Aktywa, dane w tys. zi:

2008 2007 2006 Zmiana stanu
Lp Wyszczegolnienie % % % % %
kwota kwota kwota
udziatu udzialu udzialu 2008/2007 2008/2006
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
AJAktywa trwale 147803,0 805 12847400 673 5899100 76,1 193290 115,0 88812,00 250,6
I.[Wartosci niematerialne i prawne 57,00 0,0 7,00 0,0 50,00 814,3 57,0‘
IL.|Rzeczowe aktywa trwale 7 424,0 4,0 12 077,0 6,3 3737,0) 4,8 (4 653,0) 61,5 3687,00 198,7
TIL[Naleznosci diugoterminowe 48640 2,6 40160 2,1 93360 12,0 848,00 121,1 @472,0)| 52,1
1 fod jednostek powiazanych 255300 14 255300 13 255300 33 100,0 100,0
IV Jinwestycje dlugoterminowe 1349240 735 11234300 588 459130 592 22581,00 120,1 8901100 2939
a)lw jednostkach powiazanych 133167,0 72,5 108 836,00 57,0 40069,0 51,7 2433100 1224 93 098,00 3323
vg‘l:‘gj';;f]'k“::s‘gx: rozliczenia 5340 03 31,00 00 50 00 503,00 1722,6 5290/ 10 680,0
B.JAktywa obrotowe 3587400 195 6255500 32,7 18533,00 239 (26 681,0) 57,3 1734100 1936
L{zapasy 20 00 420 00 1180 02 “0,0) 438 a60) 1,7
11.|Naleznosci krétkoterminowe 9 407,0 5,1 13 243,0| 6,9 4120,0] 53 (3836,0) 71,0 5287,00 228,33
P dednostek 347000 19 5677,00 3,0 917,00 1,2 (2207,0) 61,1 255300 3784
TLfinwestycje krétkoterminowe 246180 134 487480 255 136560, 17,6 (24130,0) 50,5 10962,0 1803
a)lw jednostkach powiazanych 244180 133 3064800 16,0 132740 17,1 (6230,00 79,7 1114400 184,0
IV JKrétkoterminowe rozliczenia m/o 1 847,0) 1,0 522,00 0,3 639,0] 0,8 1325,00 353,8 1208,00 289,0
Aktywa razem 183 677,0{  100,0 191 029,00 100,0 775240, 100,0 (7352,0) 96,2 106 153,00 236,9
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Pasywa, dane w tys. zk:

2008 2007 2006 Zmiana stanu
Lp Wyszczegolnienie % % % % %
kwota kwota kwota
udzialu udzialu udzialu 2008/2007 2008/2006
1 2 3 4 3 4 5 6 9 10 11 12
A Kapital (fundusz) wlasny 80909,00 44,0 86 119,00 45,1 47 877,00 61,8 (5210,0)( 94,0 33032,00 169,0
1|Kapital (fundusz) podstawowy 50 545,00 27,5 50 455,00 26,4 43122,0 55,6 90,0, 100,2 7423,00 117,2
In [Nalezne wplaty na Kkapital
‘[podstawowy (wielko$¢ ujemna)
I Udzialy (akcje) wlasne (wielko$¢
‘lujemna)
1V |Kapital (fundusz) zapasowy 34 428,00 18,7 22584,00 11,8 3999,0 5,2 11 844,0) 1524 30429,00 860,9
V. [Kapital (fundusz) z aktualizacji
‘[wyceny
i [Pozostale kapitaly (fundusze) 18630 1,0 13,0 01 131,0 0.2 1732,0] 1422,1 1732,00 1422,1
rezerwowe
VIL|Zysk (strata) z lat ubiegtych 945,0 0,5 945,0) 0,5 100,0 945,0
VIIL|Zysk (strata) netto (6872,00 (3,7 12 004,00 6,3 625,0 0,8 (18 876,0), (57,2) (7 497,0)[ (1 099,5)
IX. (Odpisy z zysku netto w ciagu roku
“lobrotowego (wielko$¢ ujemna)
Bl[aoapinzanizijsezenyyina 102 768,0, 56,0 104910,00 54,9 | 29647,0 | 382 (2142,0) 98,0 73121,00  346,6
zobowigzania
I.|Rezerwy na zobowigzania 3 559,0 1,9 5917,00 3,1 1935,0 2,5 (2358,0) 60,1 1624,00 1839
11.|Zobowiazania dlugoterminowe 49 080,0, 26,7 65109,00 34,1 21201,0 27,3 (16 029,0), 754 27 879,00 231,5
1.]Wobec jednostek powiazanych 50,0 0,0 (50,0)
111.|Zobowiazania krétkoterminowe 50 109,00 27,3 31436,00 16,5 6395,0 8,2 18 673,0| 159,4 43 714,00 783,6
1.[Wobec jednostek powiazanych 7850,00 43 355,00 0,2 455,0 0,6 749500 2211,3 739500 17253
IV JRozliczenia migdzyokresowe 20,0 0,0 2 448,0) 1,3 116,0 0,1 (2428,0 0,8 (96,0) 17,2
[Pasywa razem 183 677,0‘ 100,0 191 029,0, 100,0 77 524,0 100,0 (7 352,0)( 96,2 106 153,0, 236,9
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2. Rachunek zyskow i strat

Rachunek zyskdw i strat — dane w tys. zt

2008 rok 2007 rok 2006 rok Zmiana stanu
Lp Wyszczegélnienie % % % | % | %
kwota kwota kwota
udzialu udzialu udzialu 2008/2007 2008/2006

1 2 3 4 5 6 7 8 9 | 10 11 ‘ 12

A. |Dzialalno$é podstawowa
[Przychody netto ze sprzedazy i

1 A 6567,00 35,7 17 643,00 44,8 3605,00 30,9 (11 076,0) 37,2 2962,00 182,2
zZrownane z nimi, w tym:

2.[Koszt wlasny sprzedazy 13422,00 50,7 15 131,0| 63,0 3696,00 39,8 (1709,0) 88,7 9726,00 363,1

3.|Wynik na sprzedazy (6 855,0) 2 512,0| (91,0) (9 367,0) (272,9) (6 764,0) 7533,0

B.|Pozostala dzialalno$¢ operacyjna

1 [Pozostale przychody 36650 199 2 834,0| 7.2 8760 7.5 831,0{ 1293 27890 4184
operacyjne

2.|Pozostale koszty operacyjne 516,0 1,9 3 881,0 16,2 3 741,0 40,3 (336500 133 (322500 13,8
|Wynik na dziatalnosci 3 149,0 (1 047,0) (2 865,0), 4196,0| (300,8) 6 014,00 (109,9)
operacyjnej

C.|Wynik operacyjny (A3+B3) (3 706,0) 1 465,0] (2 956,0) (5 171,0) (253,0) (750,0), 1254

D.|Dzialalno$¢ finansowa

1JPrzychody finansowe 8180,0f 444 18921,0, 48,0 7188,00 615 (10 741,0), 43,2 992,00 113,8

2.[Koszty finansowe 12 546,00 474 4990,00 20,8 1851,00 19,9 7556,00 2514 10 695,0, 677,8
IWynik na dzialalnosci
i (4 366,0) 13 931,0] 5337,0, (18297,0) (31,3) (9703,0) (81,8)

E.|Zdarzenia nadzwyczajne

1|Zyski nadzwyczajne 11,0 0,1 (11,0),

2 [Straty nadzwyczajne 6,0 0,1 (6,0),
IWynik zdarzen

. nadzwyczajnych 30 G.0)
Zysk (strata) brutto

F| (C+D3+E3) (8 072,0) 15 396,0 2 386,0 (23 468,0) (52,4) (10 458,0) (338,3)

1.|Podatek dochodowy (1200,0) 3392,0 1761,0 (4592,0) (35.4) (2961,0) (68,1)
[Pozostale obowigzkowe

2.Jzmniejszenia zysku
(zwigkszenia straty)

G. g‘;:z‘*’k"we Cheinzening (1 200,0) 3392,0 17610 “5920) 354) | @961,0) (68,1)
Zysk (strata) netto (F-G) (6 872,0) 12 004,0 625,0] (18 876,0) (57,2) (7 497,0) (1099,5)
| Przychody ogolem | 18 412,0| 100,0 | 39 398,0| 100,0 | 11 680,0| 100,0 | 0 986,0)| 46,7 | 6732,00 157,6 |
| Koszty ogélem | 26 484,0| 100,0 | 24 002,0| 100,0 | 9 294,0| 100,0 | 2 482,0| 110,3 | 17190,0, 285,0 |

97



-
II11

EUROPEJSKI_FUNDUSZ

nipoTeEczNY Europejski Fundusz Hipoteczny S.A.

SAR-2008

3.1

3.2

3.3

Analiza wskaznikowa

Wskazniki rentownosci

'Wskazniki rentownoSci

2008

2007

2006

[Rentowno$¢ majatku (ROA)

wynik finansowy netto x 100

aktywa ogotem

procent

-3,74%

6,28%

0,81%

[Rentowno$¢ netto sprzedazy

wynik finansowy netto x 100

przychody ogotem

3-8

procent

-37,32%

30,47%

5,35%

[Rentowno$¢ kapitalu wlasnego (ROE)

wynik finansowy netto x 100

kapitaty wlasne

15-25

procent

-8,49%

13,94%

1,31%

Wskazniki ptynnosci finansowej przedstawiaja sie nastepujaco:

[Wskazniki plynnosci finansowej

2008

2007

2006

'Wskaznik plynnosci biezacej (1)

aktywa obrotowe - naleznoéci z tyt.dostaw i ustug powyzej 12 me

zobowiazania krotkoterm. - zobow.krotkoterm.powyzej 12 me

2,0

1,2-

krotnosé

0,71

1,87

2,89

[Wskaznik ptynnosci szybkiej (11)

aktywa obrot. - zapasy - kr.term.RMK czynne - nalez.z tyt.dost.i ust.pow.12 m¢

zobowiazania krotkotermin. - zobow. z tyt.dostaw i ustug pow. 12 mc

krotnosé

0,67

1,85

2,77

[Wskaznik ptynnoS$ci natychmiastowej ( 111 )

inwestycje krotkoterminowe

zobowiazania krotkotermin. - zobow. z tyt.dostaw i ustug pow. 12 me

0,2

0,1-

krotnosé

0,49

1,46

Wskazniki rotacji przedstawiajq sie nastepujaco:

[Wskazniki rotacji (obrotowos¢)

2008

2007

2006

Szybko$¢ obrotu zapasami

$redni stan zapaséw x 365 dni

przychody netto ze sprzedazy produktow,towarow i materiatow

wskaznik
malejacy

w dniach

Szybkos$¢ obrotu nalezno$ciami

$redni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 365 dni

przychody netto ze sprzedazy produktow,towarow i materiatow

ilog¢ dni
porownywalna
zIp 18

w dniach

629

180

Stopien splaty zobowigzan

$redni stan zobowiazan z tytutu dostaw i ustug x 365 dni

przychody netto ze sprzedazy produktow,towarow i materialow

ilogé dni
porownywalna
zlp 17

w dniach

Jednostka w okresie sprawozdawczym poniosta strate netto w wysokosci 6 872 tys. zt. Przeprowadzona analiza

aktywdw i pasywow bilansu wykazuje, ze suma bilansowa zmalata o 7 352 tys. zt. W wartosci aktywdéw ogdtem

udziat aktywdw obrotowych wynidst 19,53% natomiast udziat zobowigzan krotkoterminowych 27,28%. Udziat

kapitatow witasnych w pasywach ogdtem wyniost 44,05%.

Poniesiona strata jest gtéwnym czynnikiem wptywajacym na rentownos¢ Spoiki.
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Analizujac wynik netto z dziatalno$ci Spotki za ostatnie 3 lata zwracamy uwage na zaistniate fakty i okolicznosci:
- wynik netto z dziatalnosci Spotki w latach 2006 i 2007 r. wyniost odpowiednio 475 tys. zt i 625 tys. zt
- wzrost 24-krotny wyniku netto za rok 2007 w poréwnaniu do poprzedniego (wynik netto za rok 2007 w
kwocie 12 004 tys. zt) zysk z lat poprzednich byt wynikiem jednorazowych transakcji w zakresie:
zakupu i sprzedazy nieruchomosci gruntowej realizujac zysk jednostkowy 5 829 tys. zt
sprzedaz projektu leasingowego realizujac zysk jednostkowy 2 464 tys. zt
sprzedaz pakietow akcji sptki notowanej na GPW (w okresie wysokiego tempa wzrostu cen realizujac zysk
w kwocie 13 289 tys. zt)
aktualizujgc wartos$¢ akcji spotki gietdowej — przychody finansowe 2 494 tys. zt
- ujemny wynik netto wykazany w sprawozdaniu 2008 r. nie wptywa ujemnie na przeptywy pieniezne okresu
sprawozdawczego i wynika gtéwnie z przyczyn obiektywnych tj.:
1. zatamania sie rynkow finansowych i spadkami wartosci inwestycji finansowych (koszty finansowe z
tytutu aktualizacji o 6 293 tys. zt)
2. koszty wyceny programu opcji pracowniczych w kwocie 1 837 tys. zt drugostronnie odniesiong na

kapitaty wlasne.

Rok poprzedni z uwagi na wystgpienie jednorazowych bardzo dochodowych transakgcji bez ich eliminacji nie jest w

petni adekwatnym okresem odniesienia do ustalenia odpowiednich wskaznikdw i dokonywania poréwnan.

Dziatalno$¢ Spoitki skupia sie gtdwnie na inwestowaniu w trwate aktywa finansowe, dokonywaniu obrotu papierami
wartosciowymi, zarzadzaniu i kontroli podmiotéw powigzanych, a dziatalno$¢ operacyjna prowadzona jest poprzez
Spotki celowe.

4. Zdolnos¢ Spotki do kontynuowania dziatalnosci w roku nastepnym po badanym i w niezmienionym

istotnie zakresie.

Uwzgledniajac  wskazniki dokonanej analizy ekonomiczno — finansowej oraz wyniki badania sprawozdania
finansowego i zdarzen, jakie nastgpity po dniu bilansowym stwierdza sie, ze nie wystepuje zagrozenie kontynuacji

dziatalno$ci Spotki w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym.

Jednak z uwagi na znaczace kwoty finansowania zewnetrznego wskazana jest dalsza racjonalizacja kosztéw i
wypracowanie dodatniego wyniku z dziatalnosci operacyjnej gwarantujgcego pokrycie obstugi  kosztow

zaangazowania obcego finansowania.

Podjeta decyzja Zarzadu o sprzedazy udziatdow spotek zaleznych i stowarzyszonych pozwoli na zredukowanie

zobowigzan, a wygenerowane wptywy wzmocnig ptynnosc finansowa.
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Czes¢ szczegotowa

1. Ocena prawidlowosci stosowanego systemu ksiegowosci
1.1 Ksiegowosc¢ Spotki

Spoétka posiada dokumentacje opisujaca polityke rachunkowosci pt. ,,Zaktadowa Polityka Rachunkowosci”,
wprowadzona Zarzadzeniem Prezesa Zarzadu z mocg obowigzujacg od 1.01.2002r.

W opracowaniu tym ujeto wybrane przez Spotke alternatywne rozwigzania metod i procedur wyceny aktywow i

pasywow oraz wyniku finansowego.

1. Wartosci niematerialne i prawne wycenia sie wedtug cen nabycia pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne.

2. Srodki trwate wycenia sie wedtug cen nabycia. Srodki trwate umorzone sa wedtug metody liniowej i
degresywnej.

3. Naleznosci dtugoterminowe dotyczace optat leasingowych wycenione w kwocie rownej lokacie leasingowej

netto tj. zdyskontowanej wartosci optat leasingowych z zachowaniem statej stopy zwrotu.
Otrzymane kaucje stanowigce zabezpieczenie innych transakcji wykazywane sq w wartosci dokonanych
wpftat.
Inwestycje dtugoterminowe

4.1. Nieruchomosci nie uzytkowane przez Spotke, lecz nabyte w celu osiggniecia korzysci ekonomicznych —
wycenia sie wedtug ceny ich nabycia pomniejszonej o ewentualne odpisy, ktdre dokonuje sie na ostatni
dzien roku obrotowego.

4.2. Dtugoterminowe aktywa finansowe:

4.2.1. Udziaty lub akcje spétek publicznych wycenia sie wedtug wartosci godziwej stosujac kurs ostatnich notowan
gietdowych na dzien sporzadzenia bilansu.

4.2.2. Udziaty lub akcje w jednostkach podporzadkowanych wycenia sie wedtug ceny nabycia pomniejszonej o
odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

4.2.3. Inne inwestycje dtugoterminowe dotyczace Srodkow trwatych w budowie Spodtki zaleznej wyceniane sq
wedtug cen nabycia.

5. Rzeczowe sktadniki aktywow obrotowych:
- zapasy
Zaliczki na dostawy ujmuje sie w kwotach wymagajacych zapfaty z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

6. NaleznoSci wycenia sie w kwotach wymaganej zaptaty, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.
Nalezno$ci wyrazone w walutach obcych wycenia sie na dzien bilansowy wedtug kursu Sredniego
ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na ten dzien.
Réznice kursowe od naleznosci wyrazanych w walutach obcych powstate na dzien wyceny i przy zaptacie
zalicza sie odpowiednio: ujemnie do kosztéw finansowych i dodatnie do przychoddéw finansowych.

7. Inwestycje krotkoterminowe wycenia sie na dzien bilansowy
Akcje Spotek publicznych wycenia sie wedtug wartosci godziwej. Stosujac kurs ostatnich notowac
gietdowych na dzien sporzadzenia bilansu.
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe wycenia sie wedtug cen nabycia skorygowane o trwatg utrate

wartosci.
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7.1. Udzielone pozyczki krétkoterminowe wycenia sie w kwotach wymaganej zapfaty, z zachowaniem zasady
ostroznej wyceny.

7.2.  Srodki pieniezne wykazuje sie w wartosci nominalnej.

Wyrazone w walutach obcych wycenia sie na dzien bilansowy po Srednim kursie ustalonym dla danej waluty przez

Narodowy Bank Polski na ten dzien.

8. Rozliczenia miedzyokresowe kosztéow czynne dokonywane sa, jezeli koszty dotyczg przysztych okreséw
sprawozdawczych.
9. Kapitaty (fundusze) wiasne ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wartosci nominalnej wedtug ich

rodzajow i zasad okreslonych przepisami prawa lub statutu spotki.

10.  Rezerwy wycenia sie na dzien bilansowy w wiarygodnie uzasadnionej oszacowanej wartosci.

11.  Zobowigzania wycenia sie na dzien bilansowy w kwocie wymagajacej zaptaty z wyjatkiem zobowigzan,
ktérych uregulowanie zgodnie z umowg nastepuje przez wydanie innych niz Srodki pieniezne aktywdw

finansowych lub wymiany na instrumenty finansowe — ktére wycenia sie wedtug wartosci godziwe;j.

Zobowigzania wyrazone w walutach obcych wycenia sie na dzien bilansowy po $rednim kursie ustalonych dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na ten dzien.

Réznice kursowe dotyczace zobowigzan wyrazonych w walutach obcych powstate na dzien wyceny i przy
uregulowaniu zalicza sie odpowiednio: ujemne do kosztéw finansowych i dodatnie do przychodéw finansowych. W
uzasadnionych przypadkach odnosi sie je do kosztu wytworzenia produktu, ustug lub ceny nabycia towaréw, a takze
wytworzenia srodkow trwatych lub wartosci niematerialnych i prawnych.

12.  Inne rozliczenia miedzyokresowe

12.1. Rozliczenia miedzyokresowe kosztow bierne dokonywane sa w wysokosci prawdopodobnych zobowigzan
przypadajacych na biezacy okres sprawozdawczy.

13.  Wartos¢ ksiegowa a podatkowa aktywow i pasywdw — w zwigzku z przejSciowymi rdznicami miedzy
wykazywang w ksiegach rachunkowych wartoscig aktywow i pasywdéw a ich wartoscig podatkowg oraz
strata podatkowag mozliwg do odliczenia w przysztosci, jednostka tworzy rezerwe i ustala aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego, ktdrego jest podatnikiem.

14. Aktywa z tytutdw odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w
przysztosci do odliczania od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktdre
spowodujg W przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego oraz straty podatkowej
mozliwej do odliczenia, ustalonej przy uwzglednieniu zasady ostroznosci.

15. Rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzy sie w wysokosci kwoty podatku
dochodowego, wymagajacej w przysztosci zaptaty, w zwiazku z wystepowaniem dodatnich réznic
przejsciowych, to jest rdznic, ktére spowodujg zwiekszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego w

przysztosci.

Wykazana w rachunku zyskdéw i strat czes¢ odroczona stanowi roznice pomiedzy stanem rezerw i aktywdow z tytutu
podatku odroczonego na koniec i poczatek okresu sprawozdawczego. Rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego dotyczace operacji rozliczanych z kapitatem (funduszem) wiasnym, odnosi sie réwniez na
kapitat (fundusz) wtasny.
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1.2

Wynik finansowy

Na wynik finansowy netto skiadaja sie:

wynik dziatalnosci operacyjnej, w tym z tytutu pozostatych przychoddw i kosztow operacyjnych,

- wynik operacji finansowych,

—  wynik operacji nadzwyczajnych,

- obowigzkowe obcigzenia wyniku finansowego z tytutu podatku dochodowego, ktdrego podatnikiem jest
jednostka, i ptatnosci z nim zréwnanych, na podstawie odrebnych przepiséw.

Wynik dziatalnosci operacyjnej stanowi réznice miedzy przychodami netto ze sprzedazy produktéw, towardw i
materiatdw, z uwzglednieniem dotacji, opustow, rabatéw i innych zwiekszen lub zmniejszen, bez podatku towardw
i ustug, oraz pozostatymi przychodami operacyjnymi a kosztami dziatalnosci operacyjnej, wartoscig sprzedanych

towardw i materiatéw oraz pozostatymi kosztami operacyjnymi.

Wynik operacji finansowych stanowi réznice miedzy przychodami finansowymi, w szczegdlnosci z tytutu
dywidend (udziatéw w zyskach), odsetek, zyskdw ze zbycia inwestycji, aktualizacji wartosci inwestycji, nadwyzki
dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi, a kosztami finansowymi, w szczegdlnosci z tytutu odsetek, strat ze
zbycia inwestycji, aktualizacji wartosci inwestycji, nadwyzki ujemnych roznic kursowych nad dodatnimi, z
wyjatkiem odsetek, prowizji, dodatnich i ujemnych roznic kursowych — majgcych wplyw na ustalenie kosztu
wytworzenia produktéw lub ustug oraz srodkdw trwatych.

Wynik zdarzen nadzwyczajnych stanowi réznice miedzy zyskami nadzwyczajnymi a stratami nadzwyczajnymi.

Obowiazkowe obciazenia wyniku

Podatek dochodowy wykazywany w tej pozycji stanowi podatek kalkulowany w oparciu o ustawe o podatku
dochodowego od 0sdb prawnych z uwzglednieniem zmian stanu rezerw i aktywdw z tytutu odroczonego podatku
dochodowego.

W zakresie prawidlowosci stosowanego systemu ksiegowosci biegly potwierdza, ze

Spotka przestrzegata zasady ciggtosci stosowanych zasad rachunkowosci, w tym w przedmiocie prawidtowosci

otwarcia ksiag rachunkowych na 1.01. roku badanego,
- prowadzita w sposdb poprawny ksiegi rachunkowe, przy uzyciu wiasciwego programu komputerowego,

- operacje gospodarcze zaewidencjonowane zostaty zgodnie z podstawowymi zasadami rachunkowosci, w tym

zgodnie z zasadg memoriatu i ostroznej wyceny,

- dowody Zrodtowe stanowigce podstawe do ujecia w ksiegach rachunkowych byly sprawdzone i
zakwalifikowane zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt. 6 ustawy o rachunkowosci, w tym m.in. kwalifikowane
ekonomicznie przez osoby uprawnione i na tej podstawie dekretowane technicznie do prawidtowego ich

ujecia w ksiegach rachunkowych.
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1.3 W zakresie zabezpieczenia dostepu do danych z ksiag rachunkowych i dowodow ksiegowych oraz za
pomoca komputeréw stwierdza sie, ze:
- Spdtka przechowuje zbiory na wydrukach papierowych oraz na magnetycznych dyskach. Archiwizuje i
przechowuje zbiory danych w sposéb zgodny z ZPR. Dokumentacja informatycznego systemu przetwarzania
danych spetnia wymogi ustawy o rachunkowosci.

- archiwowanie dowodow ksiegowych, ksigg rachunkowych i sprawozdan finansowych dokonywane jest w
siedzibie zarzadu Spotki, w oryginalnej postaci, w podziale na lata i miesiace,

- okresy przechowywania danych byty zgodne z art. 74 ustawy o rachunkowosci, tj.: sprawozdania finansowe —
przechowywanie trwate, a pozostate zbiory 5 lat liczone od poczatku roku nastepnego.

W wyniku wyrywkowego sprawdzenia prawidtowosci dziatania systemu kontroli wewnetrznej oraz rezultatami
badania wiarygodnos$ci poszczegdlnych pozycji sprawozdania finansowego stwierdzono, ze system ksiegowosci i
dziatajacy w powigzaniu z nimi system kontroli wewnetrznej mozna uznac za prawidtowy, spetniajacy wymogi art.
24 Ustawy o rachunkowosci. Celem badania nie byto wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania
tych systemow.

Zastosowane procedury nie wykazaty nieprawidtowosci oraz istotnych stabosci funkcjonowania systemu kontroli
wewnetrznej.

Spotka sporzadza rachunek zyskow i strat w wariancie kalkulacyjnym.

Rokiem obrotowym jednostki jest rok kalendarzowy, a okresem sprawozdawczym miesigc.

2 Inwentaryzacja aktywow i pasywow

Inwentaryzacja aktywow i pasywow zostata przeprowadzona do bilansu rocznego w zasadniczej czesci zgodnie z

art. 26 ustawy o rachunkowosci:

a) w drodze spisu z natury:
- gotdwka w kasie na dzien 31.12.2008 r.

b) w drodze potwierdzenia sald:
- rozrachunki z odbiorcami i dostawcami na dzien 31.12.2008 r.
- $rodki na rachunkach bankowych na dzien 31.12.2008 r.

- rozrachunki z tytutu leasingowych $rodkéw trwatych na dzien 31.12.2008 r.

Droga poréwnania i weryfikacji danych ksiegowych z odpowiednimi dokumentami ustalono stan:
— wartosci niematerialne i prawne na 31.12.2008 r.

- $rodki trwate na 31.12.2008 r.

dtugoterminowych aktywdw finansowych na 31.12.2008 .

rozliczen miedzyokresowych na 31.12.2008 r.
— rezerw na zobowigzania na 31.12.2008 r.

Terminy i czestotliwosci przeprowadzenia inwentaryzacji poszczegdinych sktadnikéw majatkowych zostaty

zachowane zgodnie z ustawg o rachunkowosci
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Stwierdza sie, ze ksiegi rachunkowe wraz z dokumentacjq stanowigcq podstawe do ewidencji operagji
gospodarczych — uznaje sie za prawidtowe w rozumieniu art. 24 ustawy o rachunkowosci i stanowig podstawe do

sporzadzenia zbadanego sprawozdania finansowego.

3. Informacje o wybranych pozycjach sprawozdania finansowego

3.1 Rzeczowe aktywa trwate w wysokosci 7 424 tys. zi

Stanowig one 4,0% bilansowej sumy aktywdw.
Podziat rzeczowego majatku trwatego wedtug grup rodzajowych zostat przedstawiony w nocie Nr 2 dodatkowych

informacji i objasnien do sprawozdania finansowego.

- warto$¢ brutto rzeczowych aktywéw trwatych 10 974 tys. zt

— umorzenie rzeczowych aktywow trwatych 3 550 tys. zt

- warto$¢ netto rzeczowych aktywow trwatych 7 424 tys. zt
w tym:

- $rodki trwate witasne 3 800 tys. z

— uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy,

w tym umowy leasingu 3011 tys. z
Wartosc¢ srodkéw wykazanych pozabilansowo a dotyczacych umdw leasingu 1574 tys. zt
3.2 Naleznosci dlugoterminowe 4 864 tys. zt

Stanowig one 2,6% bilansowej sumy aktywdw obejmuja:
- naleznosci od jednostek powigzanych w kwocie 2 553 tys. zt

dotycza sprzedazy nieruchomos¢ gruntowe,

- naleznosci od pozostatych jednostek w kwocie 2 311 tys. zt
w tym:

- raty kapitatowe z uméw leasingowych 911 tys. zt

— kaucja od umowy innej niz leasingowa 1 400,00 z

Zmiana stanu naleznosci dtugoterminowych wykazana zostata w Nocie Nr 3 dodatkowych informacji i objasnien.

3.3 Inwestycje dlugoterminowe 134 924 tys. zi

Stanowig one 73,5% bilansowej sumy aktywdw.

Inwestycje dlugoterminowe obejmuja:
— udziaty i akcje w podmiotach zaleznych 113 503 tys. zt
— nabyte obligacje niepubliczne wyemitowane przez Spotke zalezng EFH 1 Sp. z 0.0. 12 160 tys. zt
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- udzielone pozyczki 7 504 tys. zt

- akcje w pozostatych podmiotach 3 tys. zt

- inne inwestycje dlugoterminowe — naktady inwestycyjne w Spétkach zaleznych 1754 tys. zt
3.4 Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 534 tys. zt

Stanowig 0,3% bilansowej sumy aktywow i obejmuje:
- aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 522 tys. zt

- inne rozliczenia miedzyokresowe 12 tys. zt

Zmiana stanu aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego zawarta jest w Nocie Nr 5 a dodatkowych

informacji i objasnien.

3.5 Naleznosci krétkoterminowe 9 407 tys. zt

Stanowig 5,1% bilansowej sumy aktywow.

- od jednostek powigzanych 3470 tys. zt
- od pozostatych jednostek 5937 tys. zt
Spotka utworzyta odpisy aktualizujace naleznosci krétkoterminowych w tacznej kwocie 109 tys. zt

Na dzien 31.12.2008 r. Spotka dokonata potwierdzen sald naleznosci z tytutu dostaw i ustug.
Struktura rzeczowa i wiekowa naleznosci krotkoterminowych przedstawiona zostata w nocie 7 dodatkowych
informacji i objasnien.

3.6 Inwestycje krotkoterminowe 24 618 tys. zt

Stanowig 13,4% aktywow i obejmuja:

- dtuzne papiery wartosciowe 640 tys. zt
- udzielone pozyczki 3073 tys. zt
- udziaty i akcje w jednostkach zaleznych 20 519 tys. zt
- udziaty i akcje w jednostkach stowarzyszonych 186 tys. zt
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 194 tys. zt
- udzielone pozyczki 6 tys. zt

Srodki pieniezne w kasie zostaly zinwentaryzowane, a stany érodkéw pienieznych na rachunkach bankowych
potwierdzone przez banki obstugujace Spdtke.

Inwestycje krétkoterminowe omdwione zostaty w Nocie Nr 8 dodatkowych i informacji i objasnien.
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1 847 tys. zt

Obejmujq aktywowane koszty przysztego okresu sprawozdawczego.
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3.7 Kapitaly wlasne ogétem stanowia 80 909 tys. zt

Kapitat wlasny na koniec badanego okresu stanowi 44,0% sumy bilansowej a jego struktura przedstawia sie

nastepujaco:
3.8 Kapital podstawowy 50 545 tys. zi
3.9 Kapitat zapasowy 34 428 tys. zt
3.10 Pozostate kapitaly rezerwowe 1 863 tys. zi
3.10 Zysk z lat ubiegtych 945 tys. zt
3.11 Wynik finansowy netto roku obrotowego — strata 6 872 tys. zt

Kapitat zaktadowy na 31.12.2008 r. wynosi 50 545 tys. zt i dzieli sie na 25 272 574 akcji o wartosci nominalnej 2

zt kazda.

Kapitat zapasowy w okresie badanym zwiekszy! sie o kwote 12 109 tys. zt z tytutu:
—  przeznaczenia zysku z lat ubiegtych 12 004 tys. zt
- wyceny akcji pracowniczych 105 tys. zt

Zmniejszenie kapitatu zapasowego wyniosto 265 tys. zt i dotyczyto kosztéw upublicznienia Spotki.
Strukture kapitatéw przedstawia Nota Nr 10,11 dodatkowych informacji i objasnien.
3.11 Zobowigzania i rezerwy na zobowiagzania wynosza 102 768 tys. zt

Stanowig one 56,0% bilansowej sumy pasywow i z tego przypada na:

3.12 Rezerwy na zobowiazania 3 559 tys. zt
W tym:

—  odroczony podatek dochodowy 3 098 tys. zt

—  pozostate — krotkoterminowe 461 tys. zt

Rezerwa na odroczony podatek dochodowy zostata ustalona zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci na

réznice przejsciowe.

3.13 Zobowiagzania diugoterminowe wynosza 49 080 tys. zt
W tym :

- Kredyty i pozyczki 19 226 tys. zt

- papiery wartosciowe — obligacje 10-letnie 12 160 tys. zt

- papiery wartosciowe — obligacje 2-letnie 15 000 tys. z

- opcje na obligacje 15 tys. zt

- umowy leasingu finansowego 2 679 tys. zt

Kredyty sptacane sg w terminach umownych i potwierdzone przez banki, z ktérych ustug Spétka korzysta.

Papiery wartosciowe wykazano w warto$ci nominalnej wyemitowanych obligacji.
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3.14 Zobowiazania krotkoterminowe wynosza 50 109 tys. zt
w tym:
- wobec jednostek powigzanych 7 850 tys. zt
- wobec pozostatych jednostek 42 259 tys. zt

Struktura rodzajowo — wiekowa zobowigzan krétkoterminowych zostata zaprezentowana w nocie Nr 14

dodatkowych informacji i objasnien.

Zobowigzania krotkoterminowe skfadajg sie gtdwnie z:
—  kredytow i pozyczek
—  dhuznych papieréw wartosciowych
- wykup wierzytelnosci z umoéw leasingu
- ztytulu dostaw i ustug
—  podatkdéw i ubezpieczen spotecznych
- wynagrodzen
—  odsetek od pozyczek i obligacji
- zobowigzan wekslowych
—  zaliczek na dostawy
- tytuly kaugji
— innych

Saldo kredytdw zostato potwierdzone przez banki obstugujace Spdtke.

Dtuzne papiery warto$ciowe Spétka wycenita w wartosci nominalnej.

4. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT za okres 01.01.2008- 31.12.2008r.

Sporzadzony zostat w wersji kalkulacyjnej.

a) Przychody ze sprzedazy i zrownane z nimi wynosza
z tego przypada na:

Przychody ze sprzedazy produktéw wynosza

20 202 tys. zt
22 140 tys. zt
997 tys. zt
2711 tys. zt
124 tys. zt
119 tys. zt
523 tys. zt

5 tys. zt

23 tys. zt

2 970 tys. zt
295 tys. zt

6 567 tys. zt

6 567 tys. zt

Przychody netto ze sprzedazy produktow sg rezultatem zrealizowanej i wyfakturowanej sprzedazy na rzecz

pozostatych odbiorcow oraz jednostek powigzanych kapitatowo.

b) Koszty dzialalnosci wynosza

i obejmuja:
—  koszty sprzedanych produktéw

- koszty ogdlnego zarzadu

13 422 tys. zt

3112 tys. z
10 310 tys. zt

Koszty sprzedanych produktow zmniejszyty sie o 54%, natomiast koszty ogdlnego zarzadu wzrosty o 23,2% tys. zt

w poréwnaniu z rokiem ubiegtym.

Koszty rodzajowe przedstawia nota Nr 18 a dodatkowych informacji i objasnien.
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c) Pozostate przychody operacyjne wynosza

Obejmujg wystepujace powtarzalnie przychody, zwigzanie tylko posrednio z podstawowq dziatalnoscig Spotki, w

tym:

zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych
rozwigzanie rezerw

spisane przedawnione zobowigzania

otrzymane odszkodowania

inne

d) Pozostatle koszty operacyjne wynosza

i dotycza:

utworzonych odpiséw aktualizacyjnych na naleznosci watpliwe
optat BFG, darowizny
spisanych naleznosci

szkdd komunikacyjnych

e) Przychody finansowe zamykaja sie kwota

i obejmuja gtéwnie:

dywidend i udziatéw w zyskach

odsetki od naleznosci i pozyczek

ujemna wartosc firmy z potaczenia Spétek
zysk ze zbycia inwestycji

réznice kursowe

f) Koszty finansowe wynosza

obejmuja nastepujace operacje finansowe.

odsetki bankowe, od zobowigzan budzetowych
prowizje

réznice kursowe

aktualizacje wartosci inwestycji

inne

3 665 tys. zt

1 301 tys. zt
1272 tys. zt
210 tys. zt
791 tys. zt
91 tys. zt

516 tys. zt

109 tys. zt
46 tys. zt
347 tys. zt
14 tys. zt

8 180 tys. zt

338 tys. zt
1914 tys. zt
4 417 tys. zt
1510 tys. zt

1 tys. zt

12 546 tys. zt

5875 tys. zt
365 tys. zt
2 tys. zt

6 293 tys. zt
11 tys. zt

5. PRZEKSZTALCENIE WYNIKU BRUTTO W PODSTAWE OPODATKOWANIA PODATKIEM DOCHODOWYM
ZA ROK OBROTOWY

g) Ustalenie przychodow podatkowych za badany rok obrotowy:

Ustalenie przychoddw i kosztéw w rozumieniu ustawy o podatku dochodowym od o0sdb prawnych przedstawia

nota 23 dodatkowych informacji i objasnien.
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10.

11.

12,

Rachunek przeptywow pienieznych

Rachunek przeptywdw pienieznych sporzadzony zgodnie z art. 48,b” ustawy o rachunkowosci w sposéb
wiarygodny, powigzany z bilansem i rachunkiem zyskow i strat oraz zapisami w ksiegach rachunkowych. Zmiana
stanu $rodkow pienieznych netto wykazuje zmniejszenie stanu Srodkdw pienieznych o kwote 17 906 tys. zt

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym
Spdtka kompletnie i wiarygodnie ujeta pozycje ksztattujace spadek kapitatu wiasnego o 5 210 tys. zt, zgodnie z

bilansem oraz ksiegami rachunkowymi.

Informacja dodatkowa
Informacja dodatkowa obejmuje wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz dodatkowe informacje i
objasnienia. Informacja dodatkowa zawiera niezbedny zakres danych liczbowych i stownych, zgodnych z danymi

bilansu i rachunku zyskéw i strat oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki
Sprawozdanie z dziatalnosci za rok obrotowy spetnia wymogi okreSlone w art. 49 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrze$nia
1994r. o rachunkowosci, a informacje i liczbowe dane w nim zawarte sg zgodne z danymi zbadanego

sprawozdania finansowego.

Naruszenie przepisow
W wyniku badania sprawozdania finansowego za rok obrotowy nie stwierdzono, azeby Spotka istotnie naruszyta

obowigzujace przepisy prawa wptywajace na sprawozdanie finansowe.

Zastawy, poreczenia i zobowigzania warunkowe
Na 31.12.2008 r. wystapity:

- zobowigzania warunkowe na rzecz jednostek powigzanych z tytutu udzielanych gwarancji i poreczen
kredytowych na kwote 23 737 tys. zi.
Wysokosci gwarancji i zabezpieczen przedstawia Nota 16 do pozycji pozabilansowych oraz pkt 2 dodatkowych

informacji i objasnien.

Zdarzenia po dacie bilansu
Biegty stwierdza, ze miedzy datg 31.12.2008 r., a datq zakonczenia badania nie wystgpity istotne zdarzenia

gospodarcze, majgce wplyw na roczne sprawozdanie finansowe i zysk bilansowy za 2008 r.

W I kwartale 2009 r. zostaly sprzedane udziaty Spdiki zaleznej Centrum Konferencyjne Falenty  Sp. z 0.0. za
kwote 16 000 tys. zt. Zdarzenie to bedzie miato odzwierciedlenie w sprawozdaniu finansowym za 2009 r.

Wycena

Stosowane przez Spotke zasady wyceny zostaty opisane we wprowadzeniu do sprawozdania finansowego sg
zgodne z wymogami ustawy o rachunkowosci. Przyjete przez Spdtke zasady rachunkowosci sg przez nig

stosowane w sposob prawidtowy i ciagty.

Spdtka dokonata prawidtowej prezentacji poszczegdlnych sktadnikdw aktywow i pasywow oraz przychodow i

kosztdw w sprawozdaniu finansowym. Bilans oraz rachunek zyskow i strat wraz z dodatkowymi informacjami i
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13.

objasnieniami, zawierajq wszystkie pozycje, ktdrych ujawnienie w sprawozdaniu finansowym jest wymagane
przepisami ustawy o rachunkowos$ci z dnia 29 wrzeSnia 1994 r. z pdzniejszymi zmianami z uwzglednieniem
Rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia 18 pazdziernika 2005 r. (Dz. U. Nr 209 poz. 1743 oraz Dz. U. Nr. 33 poz.
260 z 28.02.2009 r.).

Podsumowanie
Podsumowanie wynikow badania zawarte jest w opinii stanowigcej odrebny dokument.

Niniejszy raport zawiera 24 stron kolejno numerowanych i opatrzonych podpisem biegtego rewidenta.

Integralng czes¢ raportu stanowia zataczniki:

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego za rok 2008 r.

Bilans sporzadzony na 31.12.2008 r.

Rachunek zyskow i strat za rok 2008 r.

Zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok 2008 r.

Rachunek przeptywdw pienieznych za rok 2008 r.

Informacja dodatkowa za okres 01.01.2008 r. — 31.12.2008 r. - dodatkowe informacje i objasnienia.

N owu ML DN =

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki za rok 2008 r.

Elzbieta Rzaca Biuro Audytorsko — Rachunkowe
Biegty rewident ~Eurokonsulting” Sp. z o.0.
Nr ewidencyjny 9124/3306 ul. Basniowa 3, 02-349 Warszawa

Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych
Nr ewidencyjny 1863
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