Uchwata nr 1

Rady Nadzorczej
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

W sprawie wyrazenia opinii dotyczacej uchwal Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki

zwolanego na dzien 24 czerwca 2010 roku

§ 1.

Rada Nadzorcza Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. niniejszym wydaje opini¢ co do

przedstawionego jej przez Zarzad Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. projektu uchwaly

Walnego Zgromadzenia Spo6tki zwolanego na dzien 24 czerwca 2010 roku w sprawie:

- obnizenia kapitatlu zakltadowego Spdlki o kwote 59.272.574,00 zt przez zmniejszenie
warto$ci nominalnej akcji z 2,00 zt do 1,00 2zt w celu zblizenia wartosci nominalnej akcji

Spotki do ich rynkowej wartodci, a tym samym umozliwienia Spoélce pozyskiwanie

nowych §rodkéw poprzez emisje nowych akeiji,

- podwyzszenia kapitatu zakladowego Spéiki z jednoczesnym pozbawieniem akcjonariuszy

prawa poboru akcji nowej emisji,

- zmiany Statutu Spoltki.

Tres¢ opinii Rady Nadzorczej wraz z rekomendacja co do powzigcia przez Walne Zgromadzenie

uchwaly w powyzszym przedmiocie stanowi zalacznik nr 1 do niniejszej uchwaly.

§ 2.

Uchwala wchodzi w zycie z dniem zloZenia podpisu przez ostatniego cztonka Rady Nadzorczej.
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Zalacznik nr 1
do Uchwaty nr 1 Rady Nadzorczej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
W sprawie wyrazenia opinii dotyczacej uchwal Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia

Spotki zwotanego na dzien 24 czerwca 2010 roku

Opinia i rekomendacgja Rady Nadzorezej co do powziecia prez Walne Zgromadzenie uchwat

W odniesieniu do propozycji Zarzadu dot. projektu uchwal Walnego Zgromadzenia zwolanego

na dzien 24 czerwca 2010 roku odnoszacego si¢ do :

- obnizenia kapitalu zakladowego Spélki o kwote 59.272.574,00 zl przez zmniejszenie
warto$ci nominalnej akcji z 2,00 zt do 1,00 zt w celu zblizenia warto$ci nominalnej akcji
Spotki do ich rynkowej wartosci, a tym samym umozliwienia Spéice pozyskiwanie
nowych §rodkéw poprzez emisje nowych akcji,

- podwyzszenia kapitalu zakladowego o kwote 59.272.574,00 zt Spolki z jednoczesnym
pozbawieniem akcjonariuszy prawa poboru akcji nowej emisji,

- zmiany Statutu Spolki.

Niniejszym Rada Nadzorcza rekomenduje podjecie uchwal w zaproponowanej przez Zarzad
tresci. Uzasadnieniem powyzszej rekomendacii upatruje si¢ w dwdch obszarach, tj. w obszarze

prawnym oraz w obszarze korzysci ekonomicznych.

Obszar prawny:
Korzystajac z przepisow wynikajacych z Kodeksu spotek handlowych w art. 455 - 457 § 1 Ksh,
ktére przewiduja mozliwo§¢ obnizenia kapitalu zakladowego spolki akcyjnej w drodze zmiany
statutu poprzez (i) umorzenie czesci akcji, (i) polaczenie akcji, (iif) zmniejszenie ich wartosci
nominalnej jak réwniez (iv) zmniejszenie warto$ci nominalnej akcji. W celu dokonania obnizenia
kapitatu zaktadowego spolki akcyjnej w drodze zmniejszenia wartosci nominalnej akcji, bez
koniecznosci procedury konwokacyjnej powinny si¢ spetni¢ facznie nastgpujace przestanki:

- spoélka nie zwréci akcjonariuszom wniesionych przez nich wkladow na akcje,

- akcjonariusze nie zostang zwolnieni z obowigzku wniesienia wkiadéw na kapitat

zakladowy,
- réwnoczednie z obnizeniem kapitatu zakladowego nastapi jego podwyzszenie co najmniej

do pierwotnej wysokosci w_drodze emisji nowych akcji (przy czym beda to juz akcje

emitowane po zmniejszonej wartosci nominalnej akcii,

- akcje nowej emisji zostana w calosci oplacone przez obejmujacych je akcjonariuszy lub

przysztych akcjonariuszy (w zaleznos$ci od rodzaju subskrypcji akcji przewidzianej



w uchwale walnego zgromadzenia o podwyzszeniu kapitalu zakladowego) jeszcze przed
zgloszeniem obnizenia / podwyzszenia kapitalu zakladowego do wlasciwego rejestru
KRS,

- zarzad spoltki zglosi obnizenie kapitalu jednoczesnie z jego podwyzszeniem (w praktyce w

jednym wniosku) do wlasciwego rejestru Krajowego Rejestru Sadowego.

Obszar korzysci ekonomicznych:

Z uwagi na wyniki wykazane przez Spélke w roku 2009 Zarzad ocenil mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci przez Spotke. Na tej podstawie, Zarzad w pierwszym kwartale 2010
podjal réznorodne dziatania majace na celu zmniejszenie wydatkow kapitalowych i operacyjnych
oraz pozyskanie dodatkowych funduszy dla Spotki.

Uplasowana w styczniu 2010 roku emisja akcji w ramach kapitalu warunkowego w kwocie 68 mln
zt a takze emisja obligacji w kwocie 5 mln zl oraz pozostale aktywnosci Zarzadu zmierzajace do
ochrony zasobow gotoéwki i redukcji ekspozycji zobowiazan nie przyniosly kompleksowego
rozwigzania zagadnienia braku kapitalow.

Biorac pod uwage powyzsze czynniki w opinii Rady Nadzorczej Spétka musi znaczaco
zmniejszy¢ swoje zobowiazania, jak rowniez konsekwentnie realizowal cele strategiczne,
koncertujac si¢ na realizacji projektéw rozwojowych, bedacych w fazie budowy, do ktérych
zalicza si¢ budowe Hotelu Sheraton Mazury Lakes Resort, jak réwniez inwestycje w okreslone
grupy aktywow komercyjnych generujacych dodatni cash flow.

W celu osiagnigcia powyzszych zamierzen, Spotka musi skorelowa¢ warto$¢ nominalng akeji
z warto$cigq rynkowsq akcji. Powyzsze mozna osiagna¢ poprzez jednoczesne dzialalnie tj: obnizenia
kapitalu zakladowego Spoltki o kwote 59.272.574,00 zl przez zmniejszenie wartosci nominalnej
akcji z 2,00 zt do 1,00 zl z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zakladowego o kwote

59.272.574,00 z1 Spotki i pozbawieniem akcjonariuszy prawa poboru akcji nowej emisji.

Z uwagi na powyzsze, Rada Nadzorcza rekomenduje Akcjonariuszom Spoétki, aby glosowali za

podjeciem uchwal w formie przedstawionej przez Zarzad.



