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CHARAKTERYSTYKA EUROPEJSKIEGO FUNDUSZU HIPOTECZNEGO S.A.:

INFORMACJE OGOLNE:

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. (dalej tez: EFH S.A., Spdtka, Emitent) jest jednostkg dominujgcg
Grupy Kapitatowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. Spdtka zostata wpisana do Krajowego
Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sqgd Rejonowy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000134613. Siedziba Spdtki miesci sie przy ul.
Wiertniczej 107, 02-952 Warszawa.

Spoétka debiutowata na Gietdzie Papierdw Wartosciowych 21 grudnia 2007 roku. W zwigzku
z notowaniem akcji na rynku podstawowym Gietdy Papierdw Warto$ciowych w Warszawie S.A. oraz
wyemitowanych przez EFH S.A. Obligacji Hipotecznych na rynku obligaciji Catalyst, Emitent podlega
obowigzkom informacyjnym wynikajgcym z ustawy o ofercie, Rozporzgdzenia Ministra Finansdw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow

papieréw warto$ciowych oraz Zasad Dziatania Catalyst.

STRUKTURA ORGANIZACYJNA:

Struktura organizacyjna Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. posiada znamiona struktury

holdingowej, powstatej w wyniku koncentracji kapitatu i wyodrebnienia spdtek celowych (SPV)
realizujgcych przedsiewziecia inwestycje w celu dywersyfikacji ryzyka portfolio aktywdw. Emitent
wystepuje w roli spdtki matki, ktéra ma kontrole nad spdtkami cérkami oraz petni funkcje inwestora
strategicznego. Centralizacja uprawnien dotyczgcych alokacji kapitatu i zysku na poziomie Emitenta

sprawuje faktyczng wtadze nad SPV. Spdtka dzieli obszar swojej dziatalnosci na nastepujgce sektory:

SEKTOR HOTELOWY: W ramach sektora hotelowego, wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku,
w strukturze Grupy Kapitatowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. funkcjonujg cztery czynnie
operacyjnie hotele zlokalizowane w 4 miejscowosciach wypoczynkowych w Polsce (Kazimierz Dolny,
Worliny, Bochnia, teba). tgczna zdolno$¢ eksploatacyjna hoteli wynosi 355 pokoi. Wszystkie hotele
zgrupy oferujg petng obstuge gastronomiczng, petng infrastrukfure konferencyjng, a takze

dostosowane do potrzeb wymagajgcych klientéw zaplecze SPA.

SEKTOR KOMERCYJNY: W ramach sektora komercyjnego, wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku,
w strukturze Grupy Kapitatowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. funkcjonujg dwa obiekty
komercyjne, ktére oparte sqg o formute czynszu trliple net lease. Oba obiekty zlokalizowane sg

w Warszawie z powierzchniq uzytkowqg odpowiednio 654,22 m 22841,10 m 2,

2|Strona



13

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A.
Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci za 2010 rok

SEKTOR PROJEKTOWY: W ramach sektora projektowego, wedtug stanu na dzieh 31 grudnia 2010 roku, w
strukturze Grupy Kapitatowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. osadzona jest realizacja
przedsiewzie¢ takich jok Budowa Hotelu Sheraton Mazury Lakes Resort, Budowa apartamentéw
wakacyjnych w Tattach a takze Budowa Hotelu Malbork. Ogét tych przedsiewzied inwestycyjnych

Emitent zamierza kontynuowac z inicjacjqg realizacji fazy budowy w roku 2011.

ZARZAD | RADA NADZORCIZA:

Zarzad Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. na dzien 31 grudnia 2010 roku oraz na dzien

przekazanid niniejszego raportu:

= Riad Bekkar — Prezes Zarzqgdu
= |zabela Gatgzka - Wiceprezes Zarzqgdu
= Tadeusz Kuflinski — Wiceprezes Zarzgdu

=  Marcin Podobas — Wiceprezes Zarzgdu

Imiana oséb zarzgdzajgcych w 2010 roku:

1. Zmiana na stanowisku Prezesa Zarzqdu:

W dniu 18 stycznia 2010 roku Pan Mirostaw Wierzbowski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa
Zarzgdu Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. W zwiqgzku z rezygnacjg Pana Mirostawa
Wierzbowskiego z petnienia funkcji, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Europejskiego Funduszu

Hipotecznego S.A. powotato do Zarzgdu Pana Riad Bekkar, powierzajgc mu funkcje Prezesa Zarzgdu.

2. Powotanie Wiceprezesa Zarzqdu:

W dniu 13 kwietnia 2010 roku Rada Nadzorcza Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. na mocy
Uchwaty nr 2 powotata w sktad Zarzgdu Panig Izabele Gatgzke, powierzajgc jej funkcje Wiceprezesa

Zarzgdu.

Rada Nadzorcza Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. na dzieh 31 grudnia 2010 roku:

*  Mirostaw Wierzbowski
= Jacek Waksmundzki
= Crzegorz Leszczynski
= Beata Stelmach

= Elzbieta Karolak

Imiana osob nadzorujgcych w 2010 roku:
1. Zmiany w Radzie Nadzorczej w styczniu 2010 roku:

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. z dnia 18 stycznia 2010
roku na mocy Uchwaty nr 4 odwotato dotychczasowych Cztonkéw Rady Nadzorczej powotujac

jednoczednie na nowq wspdlng kadencje Pana Mirostawa Wierzbowskiego, Pana Franciszka Kubiczka,
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Pana Jana Marie Koprowskiego, Pana Aleksandra Naumana oraz Pana tukasza Jagietto. W dniu 18

stycznia 2010 roku rezygnacjqg e petnienia funkciji Cztonka Rady Nadzorczej ztozyt Pan Gerhard Bauer.

2. Imiany w Radzie Nadzorczej w czerwcu 2010 roku:

W dniu 23 czerwca 2010 roku rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Europejskiego
Funduszu Hipotecznego S.A. ztozyt Pan Aleksander Nauman. Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. z dnia 24 czerwca 2010 roku odwotato ze sktadu Rady
Nadzorczej Pana Franciszka Kubiczka, Pana Jana Marie Koprowskiego, Pana tukasza Jagietto.
Jednoczesdnie w sktad Rady Nadzorczej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. powotani zostali:
Pan Jacek Waksmundzki, Pan Grzegorz Leszczynhski, Pani Beata Stelmach oraz Pani Elzbieta Karolak.

3. Rezygnacja Pani Beaty Stelmach z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej:

W dniu 30 kwietnia 2011 roku Pani Beata Stelmach ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorcze] Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. Pani Beata Stelmach ztozyta rezygnacje
wzwigzku z decyzjg Prezesa Rady Ministrdw Rzeczpospolitej Polskiej, powotujgcej Paniqg Beate
Stelmach z dniem 1 maja 2011 roku na stanowisko podsekretarza stanu w Ministerstwie Spraw

Zagranicznych.

STAN POSIADANIA AKCJI EMITENTA PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE:

Zgodnie z posiadanymi przez Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. informacjami, dane dotyczgce tgcznej
liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. bedgcych
w posiadaniu oséb zarzgdzajgcych i nadzorujgecych, na dzieh publikaciji raportu rocznego za 2010 rok fj.

na dzieh 2 maja 2011 roku, prezentowaty sie nastepujgco:

Tabela 1: Stan posiadania akcji Emitenta przez osoby zarzqdzajgce i nadzorujgce

LICZBA POSIADANYCH AKClJI

na dziert 31 grudnia 2010 roku na dziert 2 maja 2011 roku
ZARZAD
Riad Bekkar nie posiada akciji nie posiada akciji
Tadeusz Kuflinski 50.409 50.409
Marcin Podobas 125.419 125.419
lzabela Gatgzka 34.340 34.340
Mirostaw Wierzbowski 6.523.098 7.736.098
Jacek Waksmundzki 16.100.000 16.100.000
Grzegorz Leszczyhski nie posiada akcji nie posiada akcji
Beata Stelmach nie posiada akcji nie posiada akcji
Elzbieta Karolak nie posiada akciji nie posiada akciji

Warto$¢ nominalna jednej akcji jest rowna 1 zt. Osoby zarzqgdzajgce oraz nadzorujgce nie posiadajg

akcji ani udziatéw w jednostkach powigzanych Emitenta.
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Od dnia bilansowego tj. od dnia 31 grudnia 2010 roku do dnia przekazania do publicznej wiadomosci
raportu rocznego za 2010 rok opublikowanego w dniu 2 maja 2011 roku w strukturze wtasnosci
znaczgcych pakietdw akcji Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. miata miejsce nastepujgca
zmiana: w dniu 24 stycznia 2011 roku Zarzgd Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. otrzymat od
Pana Mirostawa Wierzbowskiego, zawiadomienie zgodnie z ktérym udziat w ogdinej liczbie gtoséw
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. Pan Mirostawa Wierzbowskiego ulegt zwiekszeniu z poziomu
6,34% do poziomu 7,14%. Zmiana udziatu w ogdlnej liczbie gtosdéw nastgpita w wyniku rozliczenia na
rachunku inwestycyjnym nabytych akcji. Po w/w zmianie Pan Mirostaw Wierzbowski posiada 2.953.148
akcji imiennych, stanowigcych 2,01% kapitatu zaktadowego, uprawniajgcych do wykonywania
5.906.296 gtosow na Walnym Zgromadzeniu, . 3,95% gtoséw oraz 4.777.950 akcji na okaziciela,
stanowigcych 3,26% kapitatu zaktadowego, uprawniajgcych do wykonywania 4.777.950 gtoséw na

Walnym Zgromadzeniu, tj. 3,19% gtoséw, co tgcznie stanowi 7,14% ogdlnej liczby gtoséw.

SKLAD AKCJONARIATU:

W sktad akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmnigj
5% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A., wedtug
stanu posiadania akciji i ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym na dzieh publikacji raportu
(tj. na dzieh 2 maja 2011 roku), ujawnionych w zawiadomieniach doreczonych Spétce w oparciu o art.
69 ustawy o ofercie publicznej iwarunkach wprowadzenia instrumentéw finansowych do

zorganizowanego systemu obrotu oraz spdtkach publicznych, wechodzg:

Tabela 2: Struktura Akcjonariatu na dziers 2 maja 2011 roku

Akcjonariusz ilos¢ akciji % akciji ilos¢ gtosow % glosow

Jacek Waksmundzki 16.100.000 10,98% 16.200.000 10,83%

Mirostaw Wierzbowski 7.736.098 5,28% 7.736.098 527%

Marek Falenta 7.482.658 5,10% 7.482.658 5,00%
KAPITAL ZAKLADOWY:

W pierwszym kwartale 2010 roku Zarzgd podjgt réznorodne dziatania majgce na celu zmniegjszenie
wydatkdw kapitatowych i operacyjnych oraz pozyskanie dodatkowych funduszy dla Spotki.
Uplasowana w styczniu 2010 roku emisja akcji w ramach kapitatu warunkowego w kwocie 68 min zt,
a takze emisja obligaciji serii M w kwocie 5 min zt oraz pozostate aktywnosci Zarzgdu zmierzajgce do
ochrony zasobdw gotéwki i redukcji ekspozyciji zobowigzan nie przyniosty kompleksowego rozwigzania
zagadnienia zapotrzebowania na kapitat, ktdry niezbedny jest aby konsekwentnie realizowaé cele
strategiczne Spdtki. W 2010 roku Emitent dgzyt do redukcji ekspozycji zadtuzenia krétkoterminowego
w Grupie Kapitatowej jak rowniez do selektywnego inwestowania w projekty, ktére gwarantujg rozwdj
firmy a przede wszystkim, ktére gwarantujg dobrg stope zwrotu z inwestycji. W celu osiggniecia

powyzszych zamierzen, Spdtka dokonata skorelowania wartosci nominalnej akcji z wartosciq rynkowqg
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akcji. Powyzsze zostato osiggniete poprzez jednoczesne dziatalnie fj.: obnizenie kapitatu zaktadowego
Spoétki o kwote 59.272.574,00 zt przez zmniejszenie warto$ci nominalnej akcji z 2,00 zt do 1,00 zt
z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spdtki i pozbawieniem akcjonariuszy prawa
poboru akcji nowej emisji. W marcu 2010 roku kapitat zaktadowy Spdtki zostat podwyzszony o kwote 68
min zt w drodze emisji akcji serii J. W dniu 15 pazdziernika 2010 roku Sqd Rejonowy w Warszawie, Xl
Wydziat Gospodarczy Krojowego Rejestru Sgdowego zarejestrowat podwyzszanie  kapitatu
zaktadowego Spotki w drodze emisji akcji serii L i M. Po zarejestrowaniu podwyzszenia wysoko$¢ kapitatu

zaktadowego wynosit 146.600.000,00 zt i dzielit sie na 146.600.000 akciji.

ZATRUDNIENIE:

Przecietne zatrudnienie w Grupie Kapitatowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. na koniec
2010 roku wyniosto 256 oséb i byto wyzsze o 22% w pordwnaniu do analogicznego okresu roku

poprzedniego.

Tabela 3: Przecietne zatrudnienie w Grupie Kapitatowej na dziert 31 grudnia 2010 roku

Ogdétem 256 199 22%
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SPOLKI WCHODZACE W SKLAD GRUPY KAPITALOWEJ:

Tabela 4: Schemat graficzny Grupy Kapitatowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

GRUPA KAPITALOWA

Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
stan na dzien 31 grudnia 2010 roku

% udziatu jednostki

Nazwa spoiki Kapitat dominujgcej % udziatu jednostki
P zaktadowy w kapitale dominujgcej na WZ
zaktadowym
JEDNOSTKA DOMINUJACA:

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. 146.600.000 zt _—

PODMIOTY ZALEZNE:

OPIS SPOLEK WCHODZACYCH W SKLAD GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA:

EFH-1 Sp. z 0.0.

EFH-1 Sp. z 0.0. powstata w grudniu 2001 roku z kapitatem zaktadowym 100.000 zt, objetym w catosci
przez Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. Jest to spdtka celowa realizujgca transakcje opartg na zakupie
oraz 10-letniej umowie dzierzawy zwrotnej nieruchomosci potozonej w Konstancinie — Jeziornej przy ul.
Gtowackiego 3/5 spdtce Centrum Promocji Kadr Sp. z 0.0. Warto$¢ inwestycji to 16.000.000 zt.
Inwestycja zostata zrealizowana poprzez emisje 10-letnich Obligacji Hipotecznych notowanych na

Catalyst.

b. EFH-8 Sp. z o.o.
EFH-8 Sp. z 0.0. powstata w czerwcu 2006 roku z kapitatem zaktadowym 60.000 zt, w catosci objetym
przez EFH S.A., posiadajgcg nieruchomo$¢ zlokalizowang w Bochni — Hotel Millenium, ktéra jest

dzierzawiona przez Hotel Millenium Sp. z 0.0.
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c. Masuria Hotel Sp. z o0.0.

Spoétka pod pierwotng nazwg WARMIA LIVE Sp. z o.0. zostata zawigzana w czerwcu 2003 roku.
Przedmiotem dziatalno$ci Spotki jest dziatalno$¢ hotelarska. Podstawowym obiektem, w ktérym Spdtka
prowadzi dziatalno$¢ jest Hotel Masuria potozony w miejscowosci o charakterze rekreacyjnym Worliny,
w wojewddztwie warminsko — mazurskim. Hotel dysponuje 150 catorocznymi miejscami noclegowymi
w eleganckich pokojach oraz apartamentach, restauracjq oraz klubem nocnym. Na skutek
przeprowadzonej w 2008 roku rozbudowy hotelu, obiekt dostosowany zostat do potrzeb wynikajgcych

z oczekiwania klientéw w zakresie pojemnosci i funkcjonalnosci sal konferencyjnych.

d. tebaHotel Sp.zo.0.

teba Hotel Sp. z 0.0. zostata zawigzana w listopadzie 2006 roku. Podstawowym obiektem dziatalnosci
jest Hotel teba zlokalizowany jest przy ul. Nadmorskiej 9B w tebie, w bliskim sgsiedztwie plazy.
W promieniu ok. 1 km znajdujq sie hotele (Neptun, Wodnik, Zdrowotel, Eurybia, Chemar 2, Willa Sabbia),
pensjonaty oraz kempingi (Marco Polo. Morski nr 21, Lesny nr 51, Chaber, Ambre, Intercamp 84,
Filaréwka) stanowigce solidng baze noclegowq dla gosci odwiedzajgcych tebe. Hotel teba posiada

73 przestronne i komfortowo wyposazone pokoje, w ktdrych jednoczesnie moze gosci¢ 186 oséb.

e. Hotel Millenium Sp. z o.0.

Pierwotna nazwa spdtki EFH-5 Sp. z 0.0., ktdéra powstata w listopadzie 2004 roku. Obecnie przedmiotem
dziatalnosci Spdtki jest dziatalnos¢ hotelarska. Spdtka Hotel Millenium Sp. z o.0. jest dzierzawcqg
nieruchomosci obiektu hotelowego w Bochni k/Krakowa. Hotel miesci sie w budynku hotelowo -
szkoleniowym, rozbudowanym i zmodernizowanym w latach 1999-2000, charakteryzujgcym sie wysokg
klasg wykonhczenia, oferujgcym 102 komfortowe pokoje oraz 9 sal konferencyjnych, basen, fitness,
sitownia, nowoczesne Wellness & SPA o bardzo wysokim standardzie, powstate w wyniku rozobudowy

Hotelu. Jest to bardzo popularna lokalizacja organizacji szkolerh dla firm z Krakowa i okolic.

f.  Hotel Krél Kazimierz Sp. z 0.0.

Spoétka powstata w grudniu 2003 roku pod pierwotng nazwg Alliance - Holding Sp. z 0.0. Podstawowym
obiektem, w ktérym Spdtka prowadzi dziatalno$¢ operacyjng jest Hotel Krdl Kazimierz w Kazimierzu
Dolnym nad Wistq, ktéry zbudowany zostat w 2006 roku. Hotel oferuje 230 miejsc noclegowych w 115
pokojach, sale konferencyjne na tgcznie 800 oséb oraz ustugi zwigzane zrekreacjg i SPA. Hotel

dysponuje takze restauracjqg oraz klubem nocnym.

g. Hotel Malbork Sp. z o.0.

Spdtka pod pierwotng nazwg EFH-9 Sp. z o0.0. zostata zawigzana w sierpniu 2006. W budynku
zaprojektowano 175 pokoi hotelowych oraz pomieszczenia handlowe, sale konferencyjne, SPA,
kawiarnie, bar i basen. Projekt zaktada 20 miejsc parkingowych naziemnych oraz 140 w

pomieszczeniach podziemnych.
h. Mazury - Non Stop Sp. z 0.0. (obecna nazwa Mazury Lakes Resort Sp. z 0.0.)

Mazury — Non Stop Sp. z 0.0. powstata w grudniu 2007 roku z kapitatem zaktadowym w wysokosci

16.330.000 zt. W listopadzie 2008 roku na wniosek Spotki, Marszatek Wojewddztwa Warmihsko —
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Mazurskiego wydat promese o zakwalifikowaniu hotelu do kategorii pieciogwiazdkowej. Hotel bedzie
podsiadat 283 klucze, 2.200 m? powierzchni konferencyjnej, basen kryty, SPA, centrum rekreacyjne,
2 restauracje, kawiarnie i inne obiekty. W dniu 18 stycznia 2011 roku Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy

zarejestrowat zmiane nazwy spotki — obecna nazwa: Mazury Lakes Resort Sp. z o0.0.

i. TALTY S.A.

Spoétka celowa z kapitatem zaktadowym w wysokosci 1.000.000 zt, w catosci objetym przez Europejski
Fundusz Hipoteczny S.A. TALTY S.A. to spdtka bedgca wtascicielem nieruchomosci potozonej
w miejscowosci Tatty koto Mikotajek (sgsiadujgcej z nieruchomoscig nalezgcq do Mazury — Non Stop Sp.
z 0.0.), na ktérej planowana jest budowa kompleksu apartamentéw wakacyjnych. Teren inwestycyjny
bedgcy w posiadaniu Spoétki stanowi aktywo komplementarne w relacji do prowadzonego przez

Emitenta projekiu budowy centrum konferencyjno — hotelowego Sheraton Mazury Lakes Resort.

j- DLKF Sp. z o.0.

Spdtka celowa nabyta przez Europeijski Fundusz Hipoteczny S.A. w listopadzie 2009 roku. Spétka DLKF Sp.
Z 0.0. prowadzi dziatalnos¢ polegajgcg na obstudze i wynajmie nieruchomosci na wtasny rachunek
budynku biurowego przy ul Wiertniczej 107, prowadzgcej dziatalnos¢ wynajmu i obstugi nieruchomosci

gtownie dla spdtek Grupy Kapitatowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

k. YONA Sp.zo.o.

Spoétka celowa nabyta przez Europeijski Fundusz Hipoteczny S.A. w styczniu 2010 roku. Spdtka YONA Sp. z
0.0. prowadzi dziatalno$¢ polegajgcg na obstudze i wynajmie nieruchomosci na wtasny rachunek. Jest
wiascicielem budynku biurowego przy ul. Wyczdtki 71 o powierzchni uzytkowej 2841 m2. Budynek sktada

sie z czterech kondygnacji nadziemnych oraz jednej kondygnaciji podziemnej.

ZMIANY W STRUKTURZE GRUPY KAPITALOWEJ W 2010 ROKU:

a. Nabycie udziatéw spdtki YONA Sp. z 0.0.:

W dniu 14 stycznia 2010 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. zawart umowe sprzedazy 100%
udziatéw spdtki YONA Sp. z 0.0. Strong sprzedajgcq byta osoba fizyczna. Przedmiotem zawartej umowy
jest nabycie 21.200 rownych i niepodzielnych udziatéw, o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy, o tqgcznej
warto$ci nominalnej 10.600.000 zt. Nabyte udziaty stanowig 100% kapitatu zaktadowego spdtki YONA
Sp. z 0.0. i uprawniajg do 100% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlinikdw YONA Sp. z 0.0. (o ktdrej Emitent

informowat w raporcie biezgcym nr 4/2010 z dnia 14 stycznia 2010 roku).

b. Sprzedaz udziatéw spotki EFH&HOTELS Sp. z 0.0.:

W dniu 18 lutego 2010 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. zawart umowe sprzedazy 100% udziatow
spotki EFH&HOTELS Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Przedmiotem zawartej umowy jest zbycie 1.000
réwnych i niepodzielnych udziatdw o warto$ci nominalnej 50,00 zt kazdy, o tgcznej wartosci nominalnej
50.000 zt, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego EFH&HOTELS Sp. z 0.0. i uprawniajgcych do 100%
gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw spdtki EFH&HOTELS Sp. z 0.0.
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c. Sprzedaz udziatéw spotki Zakopane Leasing Sp. z 0.0.:

W dniu 18 lutego 2010 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. zawart umowe sprzedazy 100% udziatdw
spotki Zakopane Leasing Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Przedmiotem zawartej umowy jest zbycie
8.200 réwnych i niepodzielnych udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy, o tgcznej wartosci
nominalnej 410.000 zt, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego Zakopane Leasing Sp. z o.o.

i uprawniajgcych do 100% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw spdtki Zakopane Leasing Sp. z 0.0.

d. Sprzedaz udziatéw spotki stowarzyszonej Forten Sp. z 0.0.:

W dniu 29 marca 2010 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. zawart umowe sprzedazy posiadanych
66 udziatdw o wartosci nominalnej 500,00 ztotych kazdy, o tgcznej wartosci nominalnej 33.000,00
ztotych, w spdtce pod firmg FORTEN Sp. z 0.0. z siedzibg w Gdyni, wpisanej do rejestru przedsiebiorcoéw
prowadzonego przez Sgd Rejonowy Gdansk - Pétnoc w Gdanhsku, VIII Wydziat Krajowego Rejestru
Sagdowego pod numerem KRS 0000167757. Po dokonanej fransakcji Europejski Fundusz Hipoteczny S.A.

nie posiada zadnych udziatdw w spdtce.
e. Sprzedaz akcji spotki EFH Budownictwo S.A.:

W IV kwartale 2010 roku Emitent dokonat sprzedazy akcji spotki EFH Budownictwo S.A. W wyniku

zawartej fransakcji sprzedazy akcji EFH S.A. nie posiada zadnych akgcji spdtki EFH Budownictwo S.A.
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INFORMACJE DODATKOWE:

ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA | JEGO GRUPA
KAPITALOWA:

Zasady zarzgdzania przedsiebiorstwem Emitenta dostosowane sq do potrzeb i celéw rozwojowych
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. oraz Grupy Kapitatowej. Spdtka ze wzgledu na holdingowy
charakter posiada udziaty w wyspecjalizowanych spdtkach celowych, ktérymi zarzgdza. Tekst jednolity
Statutu Spodtki, atakze Regulamin Zarzgdu, Regulamin Rady Nadzorczej oraz Regulamin Walnego
Zgromadzenia podane sq do publicznej wiadomosci na stronie internetowej Europejskiego Funduszu

Hipotecznego S.A.: www.efh.com.pl w zaktadce ,,Relacje Inwestorskie”. W okresie sprawozdawczym fj.

od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku nie dokonywano zmian w podstawowych

zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego Grupy Kapitatowe;j.

WYNAGRODZENIA, NAGRODY | KORZYSCI CZEONKOW ZARZADU | RADY NADZORCZEJ EMITENTA:

Informacje o wartosci wynagrodzen, nagrdd lub korzyéci osdb zarzadzajgcych i nadzorujgcych zostaty

zaprezentowane w pkt 10 Dodatkowych Not Objasniajacych do Sprawozdania Finansowego Emitenta.

WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE
REKOMPENSATE W PRZYPADKU ICH REZYGNACIJI LUB ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ
WAIZNEJ PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB ZWOLNIENIE NASTEPUJE Z POWODU POLACZENIA
EMITENTA PRZEZ PRZEJECIE:

W okresie od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku, ani w latach poprzednich nie
zostaty zawarte umowy pomiedzy Europejskim Funduszem Hipotecznym S.A., a osobami
zarzgdzajgcymi, przewidujgce rekompensate  w przypadku ich  rezygnacji  lub  zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotania lub zwolnienie nastepuje

z powodu potgczenia Emitenta przez przejecie.

UMOWY, W WYNIKU KTORYCH MOGA NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ
DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY | OBLIGATARIUSZY:

Zardwno w 2010 roku, jak i po dniu 31 grudnia 2010 roku, Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. nie posiadat
informacji o umowach, w wyniku ktérych mogtyby nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji

przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH:

Program opcji pracowniczych w spdtce Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. funkcjonuje od listopada
2007 roku. W ramach realizacji programu opcji pracowniczych Europejski Fundusz Hipoteczny S.A.
wyemitowat 1.500.000 sztuk obligaciji imiennych z prawem pierwszehstwa do objecia akcji serii F.
Warto$¢ nominalna jak réwniez cena emisyjna jednej obligaciji wynosi 1 grosz. Obligacje zostaty objete

przez Powiernika — Biuro Maklerskie DnB NORD Polska S.A. z siedzibg w Warszawie. Przydziaty w ramach
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puli 1.500.000 obligacji dokonywane sq w ujeciu kwartalnym, o ile zostang spetnione warunki programu

oznaczone uchwatg Rady Nadzorczej.
INFORMACJE O NABYCIU AKCJI WEASNYCH:

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. w 2010 roku nie nabywat akcji wtasnych.

ZASADY SPORZADZENIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO:

Niniejszy raport roczny sporzgdzony zostat zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2010 roku w sprawie informacji biezqcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
warto$ciowych oraz warunkdéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa

panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim.

W 2010 roku nie nastgpity zmiany zasad rachunkowosci w stosunku do stosowanych w opublikowanym
sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy konczgcy sie dnia 31 grudnia 2009 roku. Sprawozdanie
finansowe zostato sporzqadzone zgodnie z ustawq o rachunkowosci przy zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci gospodarczej przez Europeijski Fundusz Hipoteczny S.A. oraz wszystkie jednostki wchodzgce
w sktad Grupy Kapitatowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. w dajacej sie przewidziec
przysztosci. W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie
odnotowano zadnych przestanek wskazujacych na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci. Wybrane dane
finansowe w okresie objetym sprawozdaniem finansowym przeliczone zostaty na EURO wedtug

nastepujgcych kursdw NBP:

OKRES / KURS " GRSSREDM | KURSNAKONIEC OKRESU

01.01.2009 - 31.12.2009 4,3406 4,1082
01.01.2010- 31.12.2010 4,0044 3,9603

OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH:

1. AKTYWA JEDNOSTKOWEGO BILANSU EMITENTA:

AKTYWA (dane w tys. zt) m m Odchylenie

Aktywa trwate 226 774 144177 57%
Wartosci niematerialne i prawne 9 008 13 69192%
Rzeczowe aktywa trwate 10 054 3809 164%
Naleznosci dtugoterminowe 7 600 7 493 1%
Inwestycje dtugoterminowe 199 485 132 143 51%
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 627 719 -13%

Aktywa obrotowe 66 506 14 709 352%
Zapasy 0 0%
Naleznosci krétkoterminowe 17 802 12 330 44%
Inwestycje krétkoterminowe 48 609 1579 2978%
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe -88%
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1. Aktywa frwate:

Rzeczowe aktywa trwate to zasadniczy element struktury aktywdw, na ktéry sktadajq sie udziaty i akcje
posiadane przez Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. w swoich spdtkach celowych. Wzrost pozycji

inwestycje dtugoterminowe jest wynikowa zakupu w roku 2010 spdtki Yona Sp. z o.0.

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. dokonat inwestycji w multiaktywng platforme opartg o centralny
system online akwizycji sprzedazy wraz z prestizowym systemem lojalnosciowym, dzieki ktérej moze

aktywnie prowadzi¢ i koordynowac globalizacje sprzedazy produktdw i ustug hotelowych.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku warto$¢ bilansowa portfolio Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

po stronie inwestycji dtugoterminowych wyniosta 161 tys. ztotych.

NAZWA SPV WAROSC BILANSOWA

Mazury-Non Stop Sp. z 0.0. 33 527
EFH-1 Sp.z 0.0. 177
Hotel Millenium (poprzednia nazwa EFH-5 Sp. z o.0.) 80
EFH-8 Sp. z 0.0. 534
Hotel Malbork Sp. z 0.0. 12 205
TALTY S.A. 11 981
Masuria Hotel Sp. z 0.0. 13749
Hotel Krél Kazimierz Sp. z 0.0. 38 131
teba Hotel Sp. z 0.0. 10739
DLKF Sp. z 0.0. 8100
Yona Sp.z o.o. 32 320

Razem WAROSC BILANSOWA m

2. Aktywa obrotowe:

Aktywa obrotowe w roku 2010 to gtdwnie $rodki pieniezne na rachunku bankowym i ich alokacja
w korzystne w krétkoterminowe papiery dtuzne. Spdtka posiada wystarczajgce wolne srodki pieniezne

na inwestycje.

2. PASYWA JEDNOSTKOWEGO BILANSU EMITENTA:

PASYWA (dane w tys. zt) m 31.12.2009 Odchylenie

Kapitat (fundusz) wtasny 214 831,00 64 533,00 233%
Kapitat (fundusz) podstawowy 146 600,00 50 545,00 190%
Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielkos¢ ujemnal). 0,00 0,00 0%
Udziaty (akcje) wtasne (wielkos¢ ujemnal) 0,00 0,00 0%
Kapitat (fundusz) zapasowy 74 159,00 27 556,00 169%
Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 0%
Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 612,00 1871,00 -67%
Zysk (strata) z lat ubiegtych -15 487,00 -55,00 28058%
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Zysk (strata) netto 8 947,00 -15 384,00 -158%
Kapitat mniejszosci 0,00 0,00 0%
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 78 449,00 94 353,00 -17%
Rezerwy na zobowigzania 2 091,00 1 209,00 73%
Zobowigzania dtugoterminowe 44 941,00 45 612,00 -1%
Zobowigzania krétkoterminowe 31 411,00 47 532,00 -34%
Rozliczenia miedzyokresowe 6,00 0,00

Pasywa jako wyznaczniki zrédet finansowania majgtku Spotki dzielg sie na dwie podstawowe grupy:

1. Kapitat wtasny:

Sg to wartosci wniesione do spdtki przez akcjonariuszy oraz zysk wypracowany przez spotke. Ta
pozycja w analizowanym okresie roku ubiegtego wykazuje naijistotniejsze zmiany bo az 3,5 krotny
wzrost po stronie kapitatdw wtasnych w  odniesieniu do roku ubiegtego 2009 wynika

z nastepujgcych przyczyn:

a) W dniu 16 grudnia 2009 roku zgodnie z uchwatg nr 2 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, podjeto decyzie o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego o 68 000 000 zt.
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego nastgpito w drodze emisji 34 000 000 akcji zwyktych na
okaziciela serii J o warto$ci nominalnej 2 zt kazda. W dniu 24 czerwca 2010 roku zgodnie
zuchwata nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, podjeto decyzje o obnizeniu
kapitatu zaktadowego Spdtki o kwote 59 272 574 zt. Obnizenie kapitatu zaktadowego
nastgpito poprzez zmniejszenie wartosci nominalnej akcji z 2 zt do 1 zt. Kwota wynikajgca

z obnizenia kapitatu, tj. 59 272 574 7t zostata przeniesiona na kapitat zapasowy Spdiki.

b) W dniu 24 wrze$nia 2010 roku zgodnie z uchwatg nr 1 Zarzgdu Spdtki, podjeto decyzje
o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego o 87 327 426 zt. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego
nastgpito w drodze emisji 30 000 akcji zwyktych na okaziciela serii L oraz 87 297 426 akciji
zwyktych na okaziciela serii M o warto$ci nominalnej 1 zt kazda. Cene emisyjng akciji serii L
ustalono na 2 zt za jednqg akcje, natomiast akcji serii M ustalono na 1 zt za jedng akcje. Akcje
serii L i M zostaty objete i w catosci optacone przez posiadaczy warrantéw subskrypcyjnych
serii C i D. Nadwyzka ceny emisyjnej nad ceng nominalng akcji serii L w wysokosci 30 000 zt

zostata przeznaczona na kapitat zapasowy Spotki.

c) W dniu 15 pazdziernika 2010 roku Sagd Rejonowy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego zarejestrowat podwyzszanie kapitatu zaktadowego Spoiki
w drodze emisji akcji serii L i M. Po zarejestrowaniu podwyzszenia wysoko$¢ kapitatu
zaktadowego wynosi 146.600.000,00 zt i dzieli sie na 146.600.000 akciji.

2, Kapitaty obce:

Kapitaty obce jako zrédta finansowania przy wykorzystaniu kapitatu obcego w zasadniczej czesci

stanowiq kredyty i pozyczki zardbwno dtugo jak i krotkoterminowe oraz zobowigzania handlowe.
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Zobowiqzania dtugoterminowe:

Najwiekszg pozycje w zobowigzaniach dtugoterminowych stanowig kredyty, ktérych udziat w strukturze

zobowigzah wynosi 57%. Zobowigzania dtugoterminowe to zaréwno obligacje, jak i kredyty:

DIuirTe instrumenty f'incnsowe wg rodzaju Wartosé nominalna do wykupu Termin wykupu

(bez jednostek powiqzanych) (w tys. zt)

Obligacje 10-letnie serii A 10 880 kwartalnie po 160 tys. do 2013
Obligacje 3 letnie zamienne na akcje serii G 10 000 14.07.2012
Obligacje serii H 2 000 20 kwietnia 2012
Opcje na obligacje 7 31.12.2015

Wartosé pozostata do sptaty
Kredyt Dat t

BZ WBK SA 18 109 31.12.2022

Zobowiqzania krétkoterminowe:

W zobowigzaniach dominujg kredyty i obligacje. Spadek poziomu zadtuzenia krdotkoterminowego

oprdcz sptaty krotkoterminowej czesci kredytdw miaty wptyw wykupy obligacji objetych przez Emitenta.

a.

Wykup obligacji serii K:
W dniu 29 stycznia 2010 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. dokonat wykupu obligacii
zwyktych na okaziciela serii K, przydzielonych przez Emitenta w dniu 29 lipca 2009 roku. tgczna

warto$¢ wykupu nominatu obligacii serii K to 2.000.000 zt.

Wykup obligaciji serii H:

W dniu 29 stycznia 2010 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. dokonat 55% wykupu obligacii
zwyktych na okaziciela serii H, przydzielonych przez Emitenta w dniu 29 lipca 2009 roku. tgczna
warto$¢ wykupu nominatu obligacii serii K to 2.500.000 zt. Pozostata kwota nominatu w kwocie
2.000.000 zt przypada na 20 kwietnia 2012 roku.

Wykup obligaciji serii I:
W dniu 26 lutego 2010 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. dokonat pozostatego do wykupu

nominatu obligacji zwyktych serii |, o wartosci pierwotnej emisji 10.000.000 zt.

Wykup obligacji serii J:

W dniu 22 pazdziernika 2010 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. dokonat catkowitego
wykupu obligaciji serii J w kwocie 10.000.000,00 wraz z nalezytymi odsetkami. Obligacje serii J
zostaty wyemitowane na podstawie Uchwaty nr 3 Uchwaty Zarzgdu Europejskiego Funduszu

Hipotecznego S.A. z dnia 25 czerwca 2009 roku.

Wykup obligaciji serii A:
W dniu roku 2010 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. dokonat zgodnie z przyjetym

harmonogramem, czesciowego wykupu 64.000 obligacji hipotecznych serii A w kwocie 10 zt za
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jedng obligacije tj. 640.000,00 zt. Obligacje hipoteczne serii A notowane sg na rynku regulowanym
Catalyst.

f. Emisja obligaciji serii M:
W dniu 10 marca 2010 roku Zarzgd Emitenta podjagt Uchwate o emisji dtugoterminowych obligacii
serii M o tgcznym nominalnej emisji 5.000.000 zt. z terminem wykupu przypadajgcym na 11 marca
2011roku. Na dziehn publikacji niniejszego raportu Emitent zredukowat to zobowigzanie dokonujgc

wykupu w dacie wskazanej jok wyzej

g. Sptata kredytu PKO BP:
W dniu 31 marca 2010 roku Emitent dokonat sptaty kredytu w PKO BP w kwocie 10 460 tys. zt.

3. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT EMITENTA:

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT (dane w tys. z#) 0;1“.)112'.2200]100' 0;]'?]12‘.220339' Odchylenie
A. Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi, w tym 14 623 7 948 84%
B. Koszty sprzedanych produktéw, towardw i materiatow 2 366 5817 -59%
C. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) 12 257 2131 475%
D. Koszty ogdlnego zarzgdu 1862 2 609 -29%
E. Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D) 10 395 -478 -2275%
F. Pozostate przychody operacyjne 2 960 731 305%
G. Pozostate koszty operacyjne 1297 1 491 -13%
H. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (E+F-G) 12 058 -1238 -1074%
I.  Przychody finansowe 4011 4784 -16%
J. Koszty finansowe 6765 21 495 -69%
K. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (H+I-J) 9 304 -17 949 -152%
L. Wynik zdarzeh nadzwyczajnych (LI.- LII.) 0 0 0%
M. Odpis wartosci firmy jednostek podporzgdkowanych 0 0 0%
N. Zysk (strata) brutto (K+L-M) 9 304 -17 949 -152%
O. Podatek dochodowy 357 -2 565 -114%
P. deio+wzyskoch (strotoch_) netto » 0 0 0%

jednostek podporzqgd. wycenianych metodq praw wtasnosci
R. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku 0%

(zwiekszenia straty) / w tym (zyski) straty mniejszosci

Widoczny wzrost  przychoddéw ze sprzedazy w odniesieniu do sprawozdawczego okresu roku
poprzedniego, bo o 84% nastgpit na skutek centralizacii i globalizacji akwizycji sprzedazy. Uruchomienie
nowych kanatdw dystrybuciji dla produktdéw naszych hoteli z uwzglednieniem rynkdw zagranicznych
oraz szeroko pojeta intensyfikacja wszystkich obszardw aktywizacji sprzedazy znalazta odzwierciedlenie
w wynikach EFH S.A.
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Dalsza optymalizacja kosztdw w tym przede wszystkim pozostatych kosztéw operacyjnych (redukcja
0 59%) oraz kosztéw Zarzgdu (redukcja w skali grupy o 29% ) pozwolita na uwolnienie wyniku w postaci
zysku netto na poziomie blisko 9 min zt. Poziom kosztéw finansowych na koniec roku wynosi 6,7min. Na
skutek znacznej redukcji dtugéw odsetkowych w szczegdlnosci obligacji i kredytéw, poziom ten

w przysztym roku ulegnie znacznej redukcii.

4. PODSTAWOWE WSKAZNIKI SPRAWOZDANIA EMITENTA:

Wskazniki ptynnosci
2010 2009

aktywa obrotowe ogdtem
’ - , - 2,1 0.3
zobowiqzania krotkoterminowe

Wskazniki aktywnosci

Wskaznik ptynnosci |

2010 2009
. . L .
Szybko$¢ splaty naleinosei w dniach sredni stan naleznosci *) brutto z tytutu QOsfaw iustug x 365 318 353
przychody ze sprzedazy
Wskazniki rentownosci
2010 2009
Renfownosé sprzedaiy brutto wynik na sprzedazy produktdw, ustug i towaréw 71.10% -6,00%
P Y przychody ze sprzedazy produktdw, ustug i towaréw e [t
£z . wynik finansowy netto
Rentownosc sprzedazy nefto przychody ze sprzedazy produktdw, ustug i towaréw 61.20% -193.60%
Lz . wynik finansowy netto
Rentownos$é majatku suma akfywow 3.10% -9.70%
Rentowno$é kapitatu wiasnego wynik finansowy netfto 4,20% -23,80%

kapitat wtasny

Wskazniki zadluzenia

2010 2009

. . . - . .
sredni stan zobowigzan*) z tytutu dostaw i ustug x 365 dni 73] 173

Szybkos¢ sptaty zobowiqzan w dniach koszty sprzedanych produkfow

zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
suma pasywow

Efektywnosé akcji

Wskaznik zadtuzenia 26,70% 59,40%

2010 2009
iz kapitat wtasny
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje liczba akcji 1.5 2,6
Wynik finansowy netto na jednq akcje w zt wynik finansowy netto 0.1 0.6
liczba akcji ! !

CHARAKTERYSTYKA POLITYKI | PERSPEKTYW ROZWOJU GRUPY KAPITALOWEJ EUROPEJSKIEGO FUNDUSZU
HIPOTECZNEGO S.A.:

Cele strategiczne Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. koncentrujg sie na realizacji projektow
rozwojowych, bedqgcych w fazie budowy, do ktérych zalicza sie budowe Hotelu Sheraton Mazury Lakes
Resort, jak réwniez budowe Hotelu Malbork oraz inwestycje w okrelone grupy aktywdw komercyjnych
generujgcych dodatni cash flow. Wyznaczajgc w ten sposéb optymalng strukture aktywdw, Emitent

zamierza, zaleznie od typu aktywa oraz charakteru SPV posiadajgcego dane aktywo, zwiekszad
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przychody w grupie i budowa¢ warto$¢ firmy. Due diligence jest nieodtgcznym procesem przy kazdej
transakcji Emitenta dajgc wyniki niezaleznej ekspertyzy i analizy ryzyk oraz mozliwosci struktury transakciji.
Powyzsze daje dla Emitenta poczucie eliminacji ryzyka zwigzanego z pofransakcyjnymi wydarzeniami

jak rowniez zapewnia solidng baze do potransakcyjnego procesu (np. konsolidaciji danych).

3.10 INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH LUB UStUGACH:

Cato$¢ przychoddw Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. osigga na rynku polskim. Zatem Spdtka
nie prowadzi sprawozdawczosci w podziale na segmenty geograficzne, a jedynie na segmenty
dziatalnosci. Struktura przychoddw Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A., z racji prowadzonej
dziatalnosci, jest rozproszona na wielu odbiorcdw. Struktura dostawcdw takze jest rozproszona na wiele
podmiotdw, z ktérych zaden tak jok w przypadku odbiorcdéw nie przekracza 10% przychoddw ze

sprzedazy Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. Struktura przychoddw catkowitych Emitenta ze

wzgledu na posiadany portfel aktywdw przedstawia sie nastepujgco:

- leasing/dzierzawa/najem/pozostate 2320 4223
- scenfralizowana sprzedaz hotelowa 12 303 3725
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 14 623 7 948

3.11 INFORMACJE O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI EMITENTA, W TYM ZNANYCH
EMITENTOWI UMOWACH ZAWARTYCH POMIEDZY AKCJONARIUSZAMI:

W dniu 11 stycznia 2010 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. zawart umowe sprzedazy
nieruchomosci potozonej przy ulicy Energetycznej w Piasecznie (raport biezgcy nr 1/2010 z dnia 12
stycznia 2010 roku). Zgodnie z postanowieniami podpisanej umowy Europejski Fundusz Hipoteczny S.A.
nabyt nieruchomo$¢ stanowigcg dziatki gruntu oznaczone numerami ewidencyjnymi 24/1 oraz 21/5 o

tgcznym obszarze 3.000 m2.

Poza umowami opisanymi w niniejszym Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnos$ci Europejskiego Funduszu
Hipotecznego S.A. w 2010 roku nie zostaty zawarte inne umowy znaczqce dla dziatalnosci Emitenta,

w tym umowy pomiedzy akcjonariuszami, umowy ubezpieczenia, wspdtpracy lub kooperacii.

3.12 INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE ZALEZINA JEDNEJ LUB WIELU TRANSAKCIJI
Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JEZELI POJEDYNCZO LUB LACZNIE SA ONE ISTOTNE | ZOSTALY ZAWARTE NA
INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE WRAZ ZE WSKAZANIEM ICH WARTOSCI:

Transakcje zawarte w 2010 roku przez jednostki wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej Europejskiego
Funduszu Hipotecznego S.A. miaty charokter typowy i rutynowy, zawierane byty na warunkach

rynkowych, a ich charakter oraz warunki wynikaty z prowadzenia biezgcej dziatalnosci operacyjne;.
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3.13 INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM UMOWACH
DOTYCZACYCH KREDYTOW | POZYCZEK:

Informacja o zaciggnietych kredytach znajduje sie w czesci 6 Informacji dodatkowej do

Jednostkowego Sprawozdania Finansowego Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

3.14 INFORMACJE O UDIZIELONYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM POIYCIKACH, ZE SICZEGOLNYM
UWZGLEDNIENIEM POZYCZEK UDZIELONYCH JEDNOSTKOM POWIAZANYM EMITENTA:

Informacja o udzielonych pozyczkach znajdujqg sie w czesci 7 Informacji dodatkowej do Jednostkowego

Sprawozdania Finansowego Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

3.15 ZESTAWIENIE CZYNNYCH OBLIGACJI WYEMITOWANYCH PRZEZ EUROPEJSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.

ZESTAWIENIE OBLIGACJI WYEMITOWANYCH PRZEZ EFH S.A.
dla jednostek niepowigzanych

m seria obligacii rodzaj obligacii termin wykupu

dane w tys. zt

1. A zwykte 16 000 zt 14.12.2013
2. G zamienne na akcje serii | 10 000 zt 14.07.2012
3 M zwykte 5000 zt 11.03.2011
4, H zwykte 2 000 zt 20.04.2012

3.16 OPIS ISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH W UJECIU PODMIOTOWYM, PRZEDMIOTOWYM
| WARTOSCIOWYM:

Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i warto$ciowym

znajduje sie w nocie 14 e informacji dodatkowej do Rocznego Sprawozdania Finansowego Emitenta.

3.17 OCENA WRAZ Z JEJ UZASADNIENIEM, DOTYCZIACA ZARIADZIANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI ZE
SICZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM ZDOLNOSCI WYWIAZYWANIA SIE Z ZACIAGNIETYCH ZOBOWIAZAN
ORAZ OKRESLENIE EWENTUALNYCH ZAGROZEN | DZIALAN, JAKIE EMITENT PODJAL LUB ZAMIERZA PODJAC
W CELU PRZECIWDZIALANIEM TYM ZAGROZENIOM:

Zarzgdzanie zasobami finansowymi prowadzone jest w oparciu o biezgcy system informacyjny o stanie
zobowigzan i posiadanych $rodkach. System ten pozwala na petne zsynchronizowanie wielkosci
srodkdw z terminami ptatnosci i unikanie opdznien. Zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci

tworzone sq rezerwy.

Poczgwszy od 2010 roku Zarzgd Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. pod auspicjami nowego
Prezesa redlizuje bardzo konserwatywng polityke optymalizacji koszow, dywersyfikacji sprzedazy
i mozliwosci pozyskiwania kapitatu. Efektem powyzszych dziatan jest uplasowanie dwdch emisji
Pozyskany kapitat pozwolit na redukcje zobowigzah wymagalnych, a takze na zakup aktywdw, ktére
generujg dodatni strumieh pienigdza i wzmocnig sytuacje ptynnosciowqg Europejskiego Funduszu

Hipotecznego S.A.
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Wedle stanu wiedzy Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. na dzieh sporzgdzenia niniejszego
raportu nie wystepujg zagrozenia zwigzane z brakiem zdolnos$ci wywigzywania sie ze zobowigzah

finansowych, Emitent zakohczyt rok zyskiem netto na poziomie 8,9 min zt

3.18 STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE DO MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH
Emitent nie publikowat prognoz na poziomie sprawozdania jednostkowego.

3.19 OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN, Z OKRESLENIEM, W JAKIM STOPNIU EMITENT JEST NA
NIE NARAZONY ORAZ CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH | WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA
ROZWOJU PRZEDSIEBIORSTWA EMITENTA ORAZ OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU DZIALALNOSCI EMITENTA CO
NAJMNIE) DO KONCA ROKU OBROTOWEGO NASTEPUJACEGO PO ROKU OBROTOWYM, ZA KTORY
SPORZADZONO SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZAMIESZCZONE W RAPORCIE ROCZNYM, Z UWZGLEDNIENIEM
ELEMENTOW STRATEGII RYNKOWEJ PRZEZ NIEGO WYPRACOWANEJ:

Emitent z uwagi na prowadzong dziatalno$¢ biezgcq jest narazony na rdézne ryzyka gospodarcze oraz

finansowe, w szczegdinosci na:

1. CIZYNNIKI ZEWNETRZNE:

A. RYZYKO ZMIAN MAKROEKONOMICZNYCH CZYNNIKOW GOSPODARKI:

Poziom i dynamika wzrostu PKB jest podstawowym czynnikiem ksztattujgcym popyt w branzy hotelowe;.
(GUS Informacja o sytuacji spoteczno-gospodarczej kraju z dnia 27.01.2011) Wedtug wstepnych
szacunkdw GUS wzrost BPK w 2010 wynosit 3,8% przy 1,7% wzroscie w 2009. W 2010 roku ceny zywnosci
i napojéw bezalkoholowych wzrosty w poréwnaniu z poprzednim rokiem o 2,7% (wobec wzrostu o 4,1%
w 2009 r.). Znacznie podrozaty m.in. warzywa (o 14,1%), owoce (o0 9,2%). oleje i pozostate ttuszcze (o
5,5%), ryby (o 3,8%) oraz pieczywo (o 3,5%). Ceny artykutdéw w grupie ,mleko, sery i jaja” wzrosty
przecietnie o 2,3% (w tym ceny jaj — o 5,4%, serdw — o 3,5% oraz mleka — o 0,6%). Mniej niz w 2009 r.
nalezato natomiast zaptaci¢ za cukier (o 10,7%), ryz (o 5.3%) oraz mieso (przecietnie o 1,4%, w tym
mieso wieprzowe —o 4,7% oraz drdb — 0 4,0%, przy wzroscie cen miesa wotowego — o 3,7% i niewielkim
wedlin = o 0,3%). Ceny napojéw bezalkoholowych wzrosty o 1,9%. Powyzsze ma bezposrednie

przetozenie na dziatalno$¢ operacyjng hotelu i zachowanie wskaznikéw F/C i B/C.

B. RYZYKO RYCHU TURYSTYCZINEGO:

Wedtug przyblizonych oszacowan Instytutu Turystyki w 2010 roku byto: 58,3 min przyjazddw
cudzoziemcdw (o 8% wiecej niz w 2009 r.). Liczbe przyjazddw turystdw w 2010 roku szacujemy na 12,5
min (o 5% wiecej). GUS poddaje, ze w 2010 roku: Liczba cudzoziemcdw w bazie noclegowej wzrosta o
6.3%, zas liczba noclegdw o 3,7%. Trend wzrostowy narastat z kwartatu na kwartat (w czwartym kwartale
odpowiednio -0 7,1% i 4,7%). Wedtug skorygowanych (w gére) prognoz Instytutu Turystyki, ogdlna liczba
przyjazddw turystow po spadku do 13 min w 2008 roku i do 11,9 min w 2009 roku, bedzie powoli rosng¢

do poziomu okoto 13,6 min w latach 201212013 oraz do 14,6 min w 2015 roku.
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C. RYZYKO NIESTABILNOSCI RYNKU INWESTYCYJNEGO:

Akwizycje i inwestycje, ktére mogg mieé miejsce w przysztoSci niosq ryzyko powstania strat
operacyjnych, wymagajg znacznych zasobdéw finansowych. Zaktadana oczekiwana stopa zwrotu
inwestycji w przysztosci rozniq sie zwykle od stopy oczekiwanej. Ze wzgledu na wystepowanie czynnikdw

makroekonomicznych, niezaleznych od Spdtki wyeliminowanie tego ryzyka nie jest w petni mozliwe.

D. RYZYKO KURSU WALUTOWEGO:

Znaczqgcy dla strumienia przychoddw ustug hotelowych jest kurs euro/ztoty. Ostabienie ztotego sprawia,
ze poprawia sie atrakcyjnos¢ bazy hotelowej w Polsce dla turysty zagranicznego. Niemniej jednak
wahania kurséw walutowych wzgledem ztotego mogg miec takze negatywny wptyw na dziatalnose,
sytuacje finansowq, osiagane wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju spdtek nalezgcych do Grupy

Kapitatowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

E. RYZYKO ZIWIAZANE Z SEZONOWO§CIA:

Dziatalno$¢ spdtek Grupy Kapitatowe] Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A., podobnie jak
dziatalno$¢ wiekszosci podmiotdw z branzy hotelarskiej charakteryzuje sie duzg sezonowosciq, ktéra
uwarunkowana jest przede wszystkim wzrostem popytu na produkty i ustugi turystyczne zwtaszcza
w drugim i frzecim kwartale roku. Zardwno Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. jak i spdtki Grupy
Kapitatowej starajg sie niwelowaé wptyw sezonowosci wprowadzajgc do sprzedazy w pierwszym
i czwartym kwartale promocyjne oferty oraz wykorzystujgc nowoczesne metody dystrybucji

i pozyskiwania klientow.

F. RYZYKO OPERACYJNE:

W segmencie ustug hotelowych Grupa jest narazona na ogdlne ryzyka panujgce w branzy turystycznej,
takie jak wahania koniunktury, konkurencja czy tez rotacja wykwadalifikowanego personelu. Roéwniez
spdtki z grupy Emitenta narazone sg na zmiany stép procentowanych, ktére mogqg skutkowad

zwiekszeniem sie kosztdw finansowych, a co za tym idzie obnizeniem wyniku finansowego.
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G. RYZYKO TRUDNOSCI W PROWADZENIU NOWYCH INWESTYCJI:

Trudnosci rynku finansowania zewnetrznego w roku 2011, pozyskania wspdtinwestordw w przypadku
duzych inwestycji mogg hamowac ich realizacje, co przedktada sie na wyniki finansowe a tym samym
na brak mozliwosci wykorzystania perspektywy rozwoju. Emitent celem zniwelowania tego ryzyka

prowadzi aktywng dziatalnos¢ pozyskania nowych form finansowania i pozyskiwania inwestordow.

2. CIZYNNIKI WEWNETRZNE:

A. CHARAKTERYSTYKA POLITYKI | PERSPEKTYW ROZWOJU GRUPY KAPITALOWEJ EUROPEJSKIEGO
FUNDUSZU HIPOTECINEGO S.A., Z UWZGLEDNIENIEM ELEMENTOW STRATEGII RYNKOWEJ:

Cele strategiczne Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. koncentrujg sie na realizacji projektow
rozwojowych, bedqcych w fazie budowy, do ktérych zalicza sie budowe Hotelu Sheraton Mazury Lakes
Resort, jak rowniez inwestycje w okreslone grupy aktywdw komercyjnych generujgcych dodatni cash
flow. Wyznaczajgc w ten sposdb optymalng strukture aktywdw Emitent zamierza, zaleznie od typu
aktywa oraz charakteru SPV posiadajgcego dane aktywo, zwiekszac przychody w grupie i budowadé

wartos¢ firmy.

B.  POLITYKA SPOLKI W ZAKRESIE RELACJI INWESTORSKICH:

1. AKCJONARIAT:

Akcjonariuszami Spotki sg polscy inwestorzy instytucjonalni oraz polscy inwestorzy indywidualni, dlatego
Spoétka prowadzi aktywne dziatania informacyjne w Polsce. W Biurze Zarzgdu organizowane sq
spotkania indywidualne. Zarzgd Spdtki udziela komentarzy i odpowiada na pytania inwestoréw podczas

telekonferencji organizowanych po publikacji wynikdw kwartalnych. Wszystkie dane finansowe
iinformacje publikowane przez Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. dostepne sg na sftronach
internetowych Emitenta po adresem: www.efh.com.pl. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. odznacza sie
duzqg identyfikacjg marki na rynku, a wizerunek Spdtki w oczach inwestordw i klientéw zyskuje i umacnia

sie obraz Spdtki solidnej i godnej zaufania.

2. KURS AKCJI EUROPEJSKIEGO FUNDUSZU HIPOTECZNEGO S.A.:

Akcje Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. od 21 grudnia 2007 roku notowane sg na Gietdzie
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie. W okresie sprawozdawczym 1j. od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 31 grudnia 2010 roku kurs akcji Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. znajdowat sie

w przedziale 0,82 zt — 1,44 zt.

3.20 INFORMACJE O WAZNIEJSZYCH OSIAGNIECIACH W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU:

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. prowadzi prace analityczne w zakresie rynku hotelowego,
efektywnosci funkcjonowania hoteli iich operacyjnego zarzgdzania. W tym celu Europejski Funduszu
Hipoteczny S.A. wspdtpracuje z wyspecjalizowanymi w tych dziedzinach firmami konsultingowymi,

a takze Instytutem Turystyki oraz Deparfamentem Turystyki w Ministerstwie Sportfu.
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3.21 INFORMACJE DOTYCZACE ZAGADNIEN SRODOWISKA NATURALNEGO:
Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. realizuje wszystkie zadania dotyczgce ochrony $rodowiska
przewidziane przez stosowne przepisy prawne i ustalenia samorzqadu terytorialnego. Spdtka posiada
w petni uregulowany stan formalno — prawny wynikajgcy z aktualnie obowigzujgcych przepiséw prawa

zwigzanych z ochrong srodowiska naturalnego wszystkich swoich Projektow Inwestycyjnych

3.22 AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA EMITENTA:
Aktualna sytuacja finansowa Emitenta oceniana jest przez Zarzqd jako stabilna i w petni kontrolowana.
Przewidujemy dalszg, konsekwentng poprawe i odbudowe sytuacji finansowej Spotki w roku 2011
i dalsze inwestycje w aktywa komercyjne. Ogdt tych dziatan ma w krétkim okresie przynies¢ odbudowe
wartosci firmy. Chcemy aby poziom docelowe] dzwigni finansowej pozostawat na bezpiecznym

poziomie w stosunku do kapitatéw wtasnych w petni wykluczajacym ryzyko utraty ptynnosci.

3.23 WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA
ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ:

Na dzieh 31 grudnia 2010 roku nie toczyto sie zadne postepowanie sqdowe, arbitrazowe ani
administracyjne dotyczgce zobowigzan albo wierzytelnosci Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
ani jego spdtek zaleznych, ktérego wartos¢ pojedynczo lub tgcznie stanowitaby co najmniej 10%

kapitatdw wtasnych Europeijskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

3.24 INFORMACJE O INANYCH EMITENTOWI UMOWACH (W TYM ROWNIEZ ZAWARTYCH PO DNIU
BILANSOWYM), W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZLOSCI NASTAPIC ZIMIANY W PROPORCJACH
POSIADANYCH AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY | OBLIGATARIUSZY.

Zardwno w 2010 roku, jak i po dniu 31 grudnia 2010 roku, Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. nie posiadat
informacji o umowach, w wyniku ktérych mogtyby nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji

przez dotychczasowych akcjonariuszy.

3.25 OPIS WYKORZYSTANIA PRZEZ EMITENTA WPLYWOW Z EMISJI DO CHWILI SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA
Z DZIALALNOSCI.

Emisje dokonywane przez Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. sg w petni ekonomicznie uzasadnione
ilezg w najlepszym interesie Spotki, jak réwniez réznych grup Akcjonariuszy. Emitent pozyskane $rodki
zemisji przeznaczyt w pierwszej kolejnosci na redukcje ekspozycji zobowigzan siegajacqg blisko 37 min
7t. Pozostate pozyskane w drodze emisji Ssrodki przeznaczone sq na ich alokacje w atrakcyjne
nieruchomosci biurowe i/lub hotelowe. Emitent do kazdej tego typu oferty rynku podchodzi rozwaznie,
kierujgc sie interesem i bezpieczehstwem Spodtki, traktujgc kazdg z nich joko potencjalng inwestycije,
ktéra winna generowac¢ dochody i zwiekszac¢ swojg warto$¢ w czasie. Dlatego tez, kazda nowa oferta
poddana jest szerokorozumianym procesem due diligence. Proces ten wymaga zgromadzenia
informacji, a nastepnie przeprowadzania na ich podstawie doktadnej analizy dotyczgcej wszystkich
aspektoéw danej inwestycji, co jest procesem czasochtonnym. Powyzsze zdeterminowato decyzje

Emitenta o koniecznosci alokacji wolnych $rodkéw w korzystnie oprocentowane lokaty i obligacje do
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czasu zamkniecia potencjalnych transakcji. Oba z wyze] wymienionych instrumentéw lokacyjnych

posiadajq forme bezpiecznqg, dajgcg mozliwo$¢ wezesniejszego wykupu i/lub wyjscia z lokaty.

3.26 OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH, W TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH,
W POROWNANIU DO WIELKOSCI POSIADANYCH SRODKOW, Z UWZGLEDNIENIEM MOILIWYCH ZIMIAN
W STRUKTURZE FINANSOWANIA TEJ DZIALALNOSCI.

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. planuje wzmocni¢ pozycje kapitatowq dla swoich projektéw,
w szczegdlnosci dla budowy Sheraton Mazury Lakes Resort poprzez zaoferowanie udziatu kapitatowego
bezposSrednio w projekcie inwestorom instytucjonalnym. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. planuje
réwniez w roku 2011 umocni¢ pozycje portfolio poprzez przeznaczenie czesci srodkdw z ostatniej emisji
na zakup nieruchomosci generujgcych dodatni cash flow dzieki czemu umocniona zostanie nie tylko

warto$¢ ksiegowa akcji, ale réwniez sytuacja ptynnosciowa Spodtki.

Prowadzona jednoczesnie polityka redukcji zobowigzan krdtkoterminowych oraz optymalizacii kosztéw
pozwolita Spdtce poprawi¢ standing finansowy przez co stata sie bardziej wiarygodna i atrakcyjna
zwtaszcza dla instytucjonalnych inwestoréw. Wyrazem powyzszego jest fakt, ze od marca biezgcego

roku spotka notowana jest w indeksie WIG80 GPW.

Rownolegle Zarzgd poszukuje innych mozliwosci obnizania kosztéw dziatalnosci jak i przyciggania
nowych inwestorow do Spdtki po przez takie instrumenty jak spdtki celowe, off-shore, prezentacje dla
zagranicznych funduszy i inwestoréw branzowych oraz uczestnictwo w réznego rodzaju panelach
i sympozjach inwestorskich. Wybdr konkretnych rozwigzan uzalezniony bedzie od aktualnego popytu

na rynku kapitatowym i preferencji inwestorow.

3.27 INFORMACJE O POSIADANYCH PRZEZ SPOLKE ODDZIALACH (ZAKLADACH):

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. nie posiada oddziatéw ani zaktaddw.

3.28 UMOWA Z BIEGLYM REWIDENTEM:

W dniu 10 grudnia 2010 roku zawarto umowe na badanie i ocene jednostkowego oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2010 rok z podmiotem uprawnionym do badania fj.
BDO Sp. z o0.0. Wynagrodzenie netto za badanie i ocene jednostkowego oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za 2010 roku wynosi 50 tys. zt. Wynagrodzenie netto za przeglgd
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2010 roku wynosito 16 tys.

zt.
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OSWIADCZENIE ZARZADU O STOSOWANIU tADU KORPORACYINEGO:

ZASADY LADU KORPORACYIJNEGO:

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. stosuje zasady tadu korporacyjnego okreslone w ,,Dobrych
Praktykach Spdétek Notowanych na GPW", wprowadzonych Uchwatg Nr 17/1249/2010 Rady Nadzorczej

Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 4 lipca 2007 roku.

tad korporacyjny wprowadza regulacje dziatan majacych zapewni¢ rwnowage pomiedzy interesami
wszystkich podmiotdw zaangazowanych w funkcjonowanie Spodtki a zatem inwestordw, kadry
zarzqdzajgcej oraz pracownikdw, zasady te majg sprzyjaé rozwojowi Spdtki. Tekst zasad tadu
korporacyjnego dostepny jest publicznie w Internecie na oficjalnej stronie Gietdy Papieréw

Wartoéciowych w Warszawie S.A. www.corp-gov.gpw.pl, ktdrej misjg jest takze promocja tadu

korporacyjnego oraz rozwdj komunikaciji z notowanymi spdtkami.

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na nigj
informacje o terminie i miejscu Walnych Zgromadzeh , porzgdek obrad oraz projekty uchwat, a takze
inne materiaty zwigzane z Walnymi Zgromadzeniami Spdtki. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. prowadzi
réwniez przejrzystg  polityke informacyjng, wszystkie istotne zdarzenia zwigzane z dziataniami
Europejskiego Fundusz Hipotecznego S.A. oraz podmiotdw zaleznych sg ogtaszane w postaci raportéw
biezgcych i publikowane na stronie internetowej Emitenta, a dodatkowo réwniez w formie

komunikatéw prasowych przekazywanych mediom.

SYSTEMY KONTROLI WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA RYZKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH:

Zarzad Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. odpowiedzialny jest za system kontroli wewnetrznej
w Spoétce oraz jego skuteczno$¢ w procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych oraz raportow
okresowych, ktére przygotowywane sg w oparciu o zasady zawarte w Rozporzgdzeniu Ministra
Finansdw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych
przez emitentdw papierdw wartoéciowych oraz warunkdédw uznawania za réwnowazne informacii
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim. Zatozeniem
efektywnego systemu kontroli wewnetrzne] sprawozdawczosci finansowej jest zapewnienie

poprawnosci informacji finansowych zawartych w sprawozdaniach finansowych oraz raportach

okresowych.

Jednym z podstawowych elementéw kontroli jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych jest ich weryfikacja przez niezaleznego audytora. Na mocy Statutu Spdtki wyboru
niezaleznego audytora dokonuje Rada Nadzorcza Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. Zgodnie
zUstawg o biegtych rewidentach i ich samorzgdzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym, Rada Nadzorcza Europejskiego Funduszu

Hipotecznego S.A. petni rowniez funkcje Komitetu Audytu.
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4.3 AKCJONARIUSZE POSIADAJACY ZNACINE PAKIETY AKCJI:

4.4

4.5

4.6

4.7

Wedtug stanu na dzieh publikacji niniejszego sprawozdania za 2010 rok, struktura akcjonariuszy
posiadajgcych co najmniej 5% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Europejskiego Funduszu

Hipotecznego S.A. przedstawia sie nastepujgcaq:

Akcjonariusz ilos¢ akciji % akciji ilos¢ gtosow % glosow
Jacek Waksmundzki 16.100.000 10,98% 16.200.000 10,83%
Mirostaw Wierzbowski 7.736.098 2,28% 7.736.098 5.27%
Marek Falenta 7.482.658 5,10% 7.482.658 5,00%

POSIADACZE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, DAJACYCH SPECJALNE UPRAWNIENIA KONTROLNE:

Posiadaczem papierdw warto$ciowych, dajgcych specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do
Emitenta, sg akcjonariusze posiadajgcy akcje imienne Spdtki. Pan Jacek Waksmundzki posiada 100.000
akciji imiennych serii A Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. Akcje imienne daje podwdjny gtos na

Walnym Zgromadzeniu Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

OGRANICZENIA PRZENOSZENIA PRAWA WEASNOSCI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH ORAZ W ZAKRESIE
WYKONYWANIA PRAWA GLOSU:

W Europejskim Funduszu Hipotecznym S.A. nie wystepujg zadne ograniczenia dotyczgce przenoszenia
praw wtasnosci papieréw wartosciowych Spdtki Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. ani zadne
ograniczenia w zakresie wykonywania praw gtosu przypadajgcych na akcje Spotki Europejski Fundusz

Hipoteczny S.A.

ZASADY DOTYCZACE POWOLYWANIA | ODWOLYWANIA OSOB ZARZADZAJACYCH:

Zasady dotyczgce powotywania i odwotywania oséb zarzgdzajgcych Emitenta uregulowane sg
w Statucie Spdtki. Zgodnie z § 19 Statutu Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. Zarzad Spdtki moze
by¢ jedno lub wieloosobowy. Rada Nadzorcza powotuje i odwotuje Cztonkdw Zarzgdu, w tym Prezesa
i Wiceprezesa Zarzadu. Kadencja Zarzgdu trwa trzy lata. Zarzad dziata na podstawie Statutu Spdtki oraz

Regulaminu Zarzgdu, uchwalonego przez Rade Nadzorczg.

OPIS ZASAD ZMIAN STATUTU SPOLKI:

Zmiana Statutu Spoéiki lezy w wytgcznej kompetenciji Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spdtki. WZA
moze upowazni¢ Rade Nadzorczg do ustalenia tekstu jednolitego Statutu lub wprowadzenia innych
zmian o charakterze redakcyjnym zawartych w uchwale WZA. W celu zmiany Statutu w zawiadomieniu
o WIA nalezy powota¢ dotychczas obowigzujgce postanowienia Statutu oraz tre§¢ proponowanych
zmian. Jezeli zamierzone zmiany sq znaczne, nalezy w zawiadomieniu o WZA zamiesci¢ takze projekt

nowego tekstu jednolitego Statutu z wyszczegdlnieniem jego nowych lub zmienionych postanowien.
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Zmiana Statutu wymaga powziecia uchwaty wiekszoscig 75 % gtosdw. Uchwata WZA o zmianie Statutu
jest skuteczna od chwili wpisu do KRS. W zakresie zmian w Statucie Spdtki stosuje sie odpowiednio

przepisy KSH.

4.8 OPIS SPOSOBU DZIALANIA WALNEGO ZGROMADZENIA | JEGO ZASADNICZYCH UPRAWNIEN:

Zakres uprawnien walnego zgromadzenia oraz praw akcjonariuszy regulujq powszechnie obowigzujgce
przepisy prawa, w tym przede wszystkim przepisy kodeks spdtek handlowych, a takze odpowiednie

postanowienia Statutu Spoétki i Regulamin Walnego Zgromadzenia. Do kompetencji Walnego

Zgromadzenia nalezg w szczegdlnosci:

— rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzqgdu z dziatalnosci Spoftki,

— rozpafrywanie i zatwierdzanie finansowego za ubiegty rok obrotowy,

— udzielanie absolutorium cztonkom organdw Spdtki z wykonania przez nich obowigzkdw,
— podejmowanie uchwaty o podziale zysku albo o pokryciu straty,

— zmiana Statutu Spotki,

— powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorcze;.

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spdtki zgody Walnego Zgromadzenia nie wymaga nabywanie
i Zbywanie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci oraz ustanowienie na

nich ograniczonego prawa rzeczowego.

Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzgd. Walne Zgromadzenie moze zwotaé takze Rada Nadzorcza albo
akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub ogdtu gtoséw w spdtce.
Rada Nadzorcza moze takze zwotaé Zwyczajne Walne Zgromadzenie jesli Zarzgd nie zrobi tego
w odpowiednim terminie. Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestqg kapitatu
zaktadowego mogqg zgdaé zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia
okreslonych spraw w porzgdku obrad tego zgromadzenia, a takze - w trybie okre$lonym przez kodeks
spdétek handlowych - zgdaé umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego
Zgromadzenia, a takze zgtaszaé projekty uchwat. W czasie walnego zgromadzenia kazdy akcjonariusz

moze zgtaszac projekty uchwat dotyczgce spraw wprowadzonych do porzgdku obrad.

Iwotanie Zgromadzenia spdtki publicznej nastepuje przez ogtoszenie dokonywane na  stronie
internetowej spotki oraz w sposéb okreslony dla przekazywania informaciji biezgcych, co najmniej na 26
dni przed terminem Zgromadzenia. Zakres informacji zawartych w ogtoszeniu, a takze innych danych

publikowanych na stronie internetowej szczegdtowo reguluje kodeks spdtek handlowych

4.9 SKLAD OSOBOWY | ZASADY DZIALANIA ORGANOW ZARZADZAJACYCH | NADZORCZYCH SPOLKI:
A. ZARZAD EUROPEJSKIEGO FUNDUSZU HIPOTECZINEGO S.A.:

1. Sktad osobowy na dzien 31.12.2010 roku oraz na dzien przekazania niniejszego raportu:
Riad Bekkar — Prezes Zarzgdu
lzabela Gatgzka — Wiceprezes Zarzgdu
Tadeusz Kuflinski — Wiceprezes Zarzgdu

Marcin Podobas — Wiceprezes Zarzgdu
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2. Imiany w sktadzie osobowym w 2010 roku:

Mirostaw Wierzbowski — rezygnacija w 18 stycznia 2010 roku z petnienia funkcji Prezes Zarzgdu
Riad Bekkar — Prezes Zarzgdu — powotanie w dniu 18 stycznia 2010 roku

Izabela Gatgzka — Wiceprezes Zarzgdu — powotanie w dniu 13 kwietnia 2010 roku

Zasady dziatania Zarzgdu:
Zarzgdu Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. zgodnie z § 19 Statutu Spdtki moze byc
wieloosobowy. Zarzgd dziata zgodnie z zasadami okreslonymi w Kodeksie spdtek handlowych,

Statucie Spodtki oraz w Regulaminie Zarzgdu Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

B. RADA NADZORCIA EUROPEJSKIEGO FUNDUSZU HIPOTECZNEGO S.A.:

1.

Sktad osobowy na dzien 31.12.2010 roku:

Mirostaw Wierzbowski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Grzegorz Leszczyhski — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Jacek Waksmundzki — Cztonek Rady Nadzorczej

Beata Stelmach — Cztonek Rady Nadzorczej

Elzbieta Karolak — Cztonek Rady Nadzorczej

Imiany w sktadzie osobowym w 2010 roku:

Gerhard Bauer - rezygnacja w dniu 18 stycznia 2010 roku
Krzysztof Janiszewski — odwotanie w dniu 18 stycznia 2010 roku
Mirostaw Wierzbowski — powotanie w dniu 18 stycznia 2010 roku
Aleksander Nauman — powotanie w dniu 18 stycznia 2010 roku
Franciszek Kubiczek — odwotanie w dniu 24 czerwca 2010 roku
Jan Maria Koprowski — odwotanie w dniu 24 czerwca 2010 roku
tukasz Jagietto — odwotanie w dniu 24 czerwca 2010 roku
Aleksander Nauman - rezygnacja w dniu 24 czerwca 2010 roku
Grzegorz Leszczynski — powotanie w dniu 24 czerwca 2010 roku
Jacek Waksmundzki — powotanie w dniu 24 czerwca 2010 roku
Beata Stelmach — powotanie w dniu 24 czerwca 2010 roku

Elzbieta Karolak - powotanie w dniu 24 czerwca 2010 roku

Imiany w sktadzie osobowym w 2011 roku:

Beata Stelmach - rezygnacja w dniu 30 kwietnia 2011 roku

Zasady dziatania Rady Nadzorczej:

Rada Nadzorcza Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. zgodnie z § 15 Statutu Spodiki
sktada sie od 5 do 9 cztonkdédw wybieranych przez Walne Zgromadzenie. Rada Nadzorcza
dziata zgodnie z zasadami okreslonymi w Kodeksie spédtek handlowych, Statucie Spdtki oraz

w Regulaminie Rady Nadzorczej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
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OSWIADCZENIE ZARZADU DOTYCZACE ROCINEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
| SPRAWOZDANIA ZARZADU Z DZIALALNOSCI:

Zarzgd Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, roczne
sprawozdanie finansowe i dane pordwnywalne sporzqgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowq ifinansowqg 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.

Riad Bekkar Izabela Gatgzka Tadeusz Kuflinski Marcin Podobas

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqgdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu

OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE WYBORU PODMIOTU BADAJACEGO SPRAWOZDANIE
FINANSOWE:

Zarzad Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania
sprawozdanh finansowych, dokonujgcy badania rocznego sprawozdania finansowego, zostat wybrany
zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy badania tego
sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii 0 badaniu, zgodnie

Z obowiqzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Riad Bekkar Izabela Gatgzka Tadeusz Kuflinski Marcin Podobas

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqgdu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu
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