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Grupa Kapitatowa Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
Skonsolidowany raport kwartalny za IV kwartal 2010 rokn

1. WYBRANE DANE FINANSOWE

1.1 Wybrane dane dotyczgce skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego:

WYBRANE DANE FINANSOWE od 01.01.2010 | od 01.01.2009 | od 01.01.2010 | od 01.01.2009

do 31.12.2010 | do 31.12.2009 | do 31.12.2010 | do 31.12.2009

Przychody netto ze sprzedazy 50 409 35076 12588 8081
_----
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 21 729 5426
e T T I
Zysk (strata) netto 7011 -22 554 1751 -5196
_----
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 2 522 6801 1567

Pneplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej 112 444 24 696 28080 - 5690

na dzien na dzien na dzien na dzien
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

Aktywa razem 391 084 252907 97664 61562
s e R E TR )
Zobowiazania diugoterminowe 139 055 124 836 34726 30387
wompmssos et s s e
Kapital wtasny 209552 62616 52330 15242
iy wee s 0w
Liczba akcji (w szt.) 146 600 000 25272574 146600000 25272574
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Grupa Kapitatowa Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
Skonsolidowany raport kwartalny za IV kwartal 2010 rokn

1.2 Wybrane dane dotyczace jednostkowego sprawozdania finansowego:

WYBRANE DANE FINANSOWE od 01.01.2010 | od 01.01.2009 | od 01.01.2010 | od 01.01.2009

do 31.12.2010 | do 31.12.2009 | do 31.12.2010 | do 31.12.2009

Przychody netto ze sprzedazy 14623 7948 3652 1831
im0 e
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 11938 -1238 2981 -285
e e m e
Zysk (strata) netto 8 667 -15384 2164 -3544
e e e
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 12095 -5856 3020 -1349

Przepiywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 114 322 -10594 28 549 -244

na dzien na dzien na dzien na dzien
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

AKtywa razem 293510 159514 74113 38828
e I
Zobowiazania dtugoterminowe 45043 46245 11374 11257
B S
Kapital wlasny 214511 64533 54165 15708
S e s
Liczba akcji (w szt.) 146600000 25272574 37017398 25272574
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Grupa Kapitatowa Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
Skonsolidowany raport kwartalny za IV kwartal 2010 rokn

2. SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

2.1 Skonsolidowany Bilans Grupy Kapitatowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

stan na stan na stan na stan na
dzien dzien dzien dzien
31.12.2010 | 30.09.2010 | 31.12.2009 | 30.09.2009
wtys. gt wtys. gt wtys. wtys. gt

1. Koszty zakonczonych prac rozwojowych

2. Wartos¢ firmy 34292 34292 12604 10971
3. Inne wartosci niematerialne i prawne 14831 3980 35 48

4. Zaliczki na warto$ci niematerialne i prawne

1. Srodki trwate 217279 217446 183612 164834
a. Grunty (w tym prawo wieczystego uzytkowania) 73096 73052 62997 66297
b. Budynki, lokale i obiekty inzynietii ladowej i wodnej 135364 136435 116119 93554
c. Urzadzenia techniczne i maszyny 6304 5213 406 487
d. Srodki transportu 1154 1177 3450 3723
e. Inne §rodki trwale 1361 1569 640 773
2. Srodki trwate w budowie 23339 23303 22420 22037
3. Zaliczki na srodki trwale w budowie 9785

1. Od jednostek powiazanych
2. Od pozostalych jednostek 18920 18720 18971 34497

1. Nieruchomosci

2. Wartosci niematerialne i prawne 0 0 0
3. Dlugoterminowe aktywa finansowe 2422 1773 19 3
a) w jednostkach powiazanych 2339 1770 16 0
- udzialy lub akcje 0 213 16 0
- inne papiery watto$ciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 1 0
-inne dlugoterminowe aktywa finansowe 2339 1556
b) w pozostalych jednostkach 83 3 3 3
- udzialy lub akcje 3 3 3 3
- inne papiery watto$ciowe 0 0 0
- udzielone pozyczki 0 0 0
-inne dtugoterminowe aktywa finansowe 80 0 0
4. Inne inwestycje dtugoterminowe 1005 3658
_____
1. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 1051 1042
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 1190 1251 1332 7
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Grupa Kapitatowa Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
Skonsolidowany raport kwartalny za IV kwartal 2010 rokn

1. Materiaty 537 512 403 396
2. Pétprodukty i produkty w toku 0 0 0
3. Produkty gotowe 0 0 0
4. Towary Sl 342 52 13

5. Zaliczki na poczet dostaw

1. Od jednostek powiazanych

a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie splaty: 5 1 0 104

- do 12 miesigcy 5 1 0 104

- powyzej 12 miesiecy 0 0 0

b) inne 49 107 48 721

2. Od pozostalych jednostek 19902 22772 6048 8831

a) z tytulu dostaw i ustug, o okresie splaty: 16446 21130 4277 6166

- do 12 miesiecy 16446 21130 4277 6166

- powyzej 12 miesiecy 0 0 0

b) z tytulu podatkéw, dotacji, cel, ubezpieczeni spol. 1290 1120 1014 1488

c) inne 2166 522 748 1167

d) dochodzone na drodze sadowej 0 0 9 10

Mllavesgdekodowmminone 7 e e o

1. Krétkoterminowe aktywa finansowe 55027 4709 2767 2040

a) w jednostkach powiazanych 1025 997 0 0
- udzialy lub akcje 0 0 0

- inne papiery warto$ciowe 0 0 0

- udzielone pozyczki 1025 997 0

-inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0 0 0

b) w pozostalych jednostkach 26509 52 206 0
ety ety e 0 0 206 0

- inne papiery wartosciowe 26509 0 0

- udzielone pozyczki 0 52 0

-inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0 0 0

c) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 27493 3660 2561 2040
- srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 27492 3660 2561 2040

- inne §rodki pieniezne 1 0 0,445

- inne aktywa pieniezne 0 0 0

2. Inne inwestycje krétkoterminowe

0 0 0
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Grupa Kapitatowa Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
Skonsolidowany raport kwartalny za IV kwartal 2010 rokn

stan na stan na stan na stan na
dzien dzien dzien dzien
31.12.2010 | 30.09.2010 | 31.12.2009 | 30.09.2009

wtys. gt wtys. gt wbys. w s, 3t

1. Kapitat zaktadowy 146600 118545 50545 50545
2. Nalezne wplaty na kapital zakladowy (wielko$¢ ujemna) 0 0 0
3. Akcje (udzialy) wlasne (wielko§¢ ujemna) 0 0 0
4. Kapital zapasowy 72888 21876 26423 26617
5. Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0 0
6. Pozostale kapitaly rezerwowe 612 612 1871 1871
7. Zysk (strata) z lat ubieglych -17559 -17420 6331 6138
8 Zysk (strata) netto 7011 6512 22554 15489

9. Odpisy z zysku netto w ciagu roku (wielko$¢ ujemna)

1. Rezerwy na zobowiazania 6923 7199 5702 6297
1.1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5524 5429 5222 5735

1.2. Rezerwa na §wiadczenia emerytalne i podobne 53 53 0 0

a) dlugoterminowa 0 0 0

b) krétkoterminowa 53 53 0

1.3. Pozostale rezerwy 1346 1717 480 562

a) dlugoterminowe 1 1 0

b) krétkoterminowe 1345 1716 480 562

2. Zobowiazania dtugoterminowe 139055 139507 124836 121256
2.1. Wobec jednostek powiazanych 0 0 0
2.2. Wobec pozostatych jednostek 139055 139507 124836 121256
3. Zobowiazania krétkoterminowe 33811 70206 59350 53449
3.1. Wobec jednostek powiazanych 3 31 12 2703
3.2. Wobec pozostatych jednostek 33808 70175 59338 50746
3.3. Fundusze specjalne 0 0 0,48825
4. Rozliczenia miedzyokresowe 1743 1864 403 398
4.1. Ujemna warto$¢ firmy 818 854 0
4.2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 925 1010 403 398

a) dlugoterminowe 367 367 381 381

b) krétkoterminowe

Wattos¢ ksiegowa 209552 130125 62616 69682
Liczba akgji (w szt.) 146600000 59272574 25272574 25272574
Wartos¢ ksiegowa na jedna akeje (w zt) 1,43 2,2 2,48 2,76
Rozwodniona liczba akeji (w szt.) 152271298 64943872 31046219 31046219
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt) 1,38 2 2,02 2,24
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Grupa Kapitatowa Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
Skonsolidowany raport kwartalny za IV kwartal 2010 rokn

2.2 Skonsolidowany Rachunek Zyskoéw i Strat Grupy Kapitatlowej Europejskiego Funduszu
Hipotecznego S.A.
IV Q 2010 I-IV Q 2010 IVQ2009 | I-IVQ 2009

0d 01.10.2010 | od 01.01.2010 | od 01.10.2009 | od 01.01.2009
do 31.12.2010 | do 31.12.2010 | do 31.12.2009 | do 31.12.2009

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

wys. wlys. gt wtys. wtys.
- odjednostek powiazanych -12 6 0 3860
I Przychody ze sprzedazy produktow 10588 49923 7412 34620
Il Przychody netto ze sprzedazy towardw i materialéw 35 486 141 456

I Koszty wytworzenia sprzedanych produktéw 8565 31412 7 047 25652

Il Wartos¢ sprzedanych towardw i materialéw

D Koszty ogélnego zarzadu 4094 1486 7564

I Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwalych -114 352 8 187
II Dotacje 20 27 0
III' Inne przychody operacyjne 2613 9333

I Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwalych
I Aktualizacja wartosci aktyw6w niefinansowych 151 151 0
III' Inne koszty operacyjne 2589 1578

I Dywidendy i udzialy w zyskach, w tym

- odjednostek powiazanych 0 0 0
II  Odsetki, w tym 166 355 -4 28
- od jednostek powiazanych 26 144 -17 5
1L Zysk ze zbycia inwestycji 1157 1649 1221 2165
IV Aktualizacja wartosci inwestycji 0 0 0
.—————
Odsetki, w tym 3452 14529 3365 12541
- dlajednostek powiazanych =3 0 51 56
Il Strata ze zbycia inwestycji 0 0 1732 2207
1T Aktualizacja warto$ci inwestycji 0 0 2676 12455

IV Inne 57 559 57 823
I Zyski nadzwyczajne

Il Straty nadzwyczajne 0 376 0 0



Grupa Kapitatowa Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
Skonsolidowany raport kwartalny za IV kwartal 2010 rokn

czes$é biezaca 0 0 -6 91

cze$é odroczona -618 -2567

Pozostate obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwickszenia

straty)

Zysk (strata) netto (zanualizowany) 499 5847 -7 065 -22 554
Stednia wazona liczba akcji zwyklych (w szt) 146600000 59 272 574 25272 574 25272 574
Zysk (strata) na jedng akcje zwykla (w zt) 0,003 0,1 -0,23 -0,89
Stednia wazona rozwodniona liczba akcji zwykl. (w szt.)) 152271298 64 943 872 31046 219 31 046 219
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w z1) 0,003 0,09 -0,23 -0,71
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Grupa Kapitatowa Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
Skonsolidowany raport kwartalny za IV kwartal 2010 rokn

2.3 Zestawienie Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Witasnym Grupy Kapitalowe;j
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

IV Q 2010 I-IV Q 2010 IVQ2009 | I-IV Q 2009

od 01.10.2010 | od 01.01.2010 | od 01.10.2009 | od 01.01.2009
do 31.12.2010 | do 31.12.2010 | do 31.12.2009 | do 31.12.2009

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

w s 3t w s gt whys. 3t w s 3t

- korekty btedéw podstawowych -1245
Kapital podstawowy na poczatek okresu 50545 0 50545

1.1.  Zmiany kapitalu podstawowego 28055 96055 0 0
2)  zwickszenia (z tytutu) 87328 155328 0 0
- wydania udzialéw (emisji akcji) 87328 155328 0 0
b) zmniejszenie (z tytulu) 59273 59273 0 0
- umorzenia udziatéw (akcji) 59273 59273 0 0
Kapital podstawowy na koniec okresu 28055 146600 50545

2.1. Zmiana naleznych wplat na kapital podstawowy
a) zwigkszenie (z tytutu)

b)  zmniejszenie (z tytutu)

Sl o] e @
S|l o] e @
S o o o
o o o o

2.2. Nalezne wplaty na kapital podstawowy na koniec okresu
a)  Zwicgkszenie
b)  Zmniejszenie 0 0 0 0

3.1. Udzialy (akcje) whasne na koniec okresu

Zmiany kapitatu zapasowego 51012 45332
a)  zwickszenie (2 tytutu) 59273 59273 0 1249
- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej 0 0 0
- zpodziatu zysku (statutowo) 0 1249 1249
-z polaczenia sp6tki zaleznej 0 -1249 0
_ zpodziatu zysku (ponad wymagana ustawowo nominalna, 0 0 0

wartosc)
- inne 59273 59273 0 0
b)  zmniejszenie ( z tytutu) 8261 13941 7 066 7066
- upublicznienie spotki 0 -6 872 0
- koszty emisji nowych akeji 8150 12699 0 0
- sprzedaz spétki zaleznej 0 194 194
- pokrycia straty 111 1242 0 6872
- polaczenie jednostek 0 0 0

Stan kapitatu zapasowego na koniec okresu 51012 72888 -194 26423

5.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny
2)  zwickszenie (z tytulu) 0 0 0 0
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Grupa Kapitatowa Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
Skonsolidowany raport kwartalny za IV kwartal 2010 rokn

b)  zmniejszenie (z tytutu) 0 0 0 0
- zbycia srodkéw trwatych 0 0 0 0

5.2 Kapital z aktualizacji wyceny na koniec okresu

Zmiany pozostalych kapitaléw rezerwowych -1259
a)  zwickszenie (z tytutu) 0 0 0 8
- wyceny programu opcji pracowniczych 0 0 0
- oplaconych obligacji pracowniczych 0 0 8
- doprowadzenia aktywéw do wartosci godziwej 0 0 0
- sprzedaz udzialéw 0 0 0
- Pozostate 0 0 0
b)  zmniejszenie (z tytutu) 0 1259 0 0
- ostatecznego rozliczenia nabycia spotki zaleznej 0 1259 0 0
- doprowadzenia aktywéw do wartosci godziwej 0 0 0
- Pozostate 0 612 0 0
_ przenicsienie na kapital zapasowy wartosci akcji powyzej 0 0 0
warto$ci nominalnej (program opcji pracowniczych)
6.2. Pozostale kapitaly rezerwowe na koniec okresu 1871
-—————
Zysk z lat ubieglych na poczatek okresu 3873 -906 14120
- korekty btedéw podstawowych 0 0 0
7.2. Zysk z lat ubieglych na poczatek okresu po korektach 0 -906 14120
a) zwickszenie (z tytutu) 0 3873 0 0
- wynik za rok biezacy przejetych spotek 0 0 0 0
- podziatu zysku z lat ubiegtych 0 0 0 0
b)  zmniejszenie (z tytutu) 0 1131 0 1250
- przeznaczenia na kapital zapasowy 0 1131 0 1250
7.3. Zysk z lat ubieglych na koniec okresu 0 2742 -906 12870
7.4. Strata z lat ubieglych na poczatek okresu 0 3928 1714 12370
- korekty bledow podstawowych 0 801 0 1245
7.5. Strata z lat ubieglych na poczatek okresu po korektach 0 4729 1714 13615
a)  zwickszenie (z tytutu) 139 15572 0 0
- przeniesienia straty z lat ubiegtych do pokrycia 139 15572 0 0
b)  zmniejszenie (z tytutu) 0 0 193 7076
- pokrycie z kapitatu zapasowego 0 0 6872
- sprzedaz spotek zaleznych 0 193 204
7.6 Strata z lat ubieglych na koniec okresu 139 20301 1521 6539
Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu -139 -17559 -2 427 6331
-—————
a)  zysk netto 7011
b) strata netto 0 0 8193 22554

c) odpisy z zysku
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Grupa Kapitafowa Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

Skonsolidowany raport kwartalny za IV kwartal 2010 rokn

2.4 Skonsolidowany Rachunek Przeptywow Pienieznych Grupy Kapitatlowej Europejskiego

Funduszu Hipotecznego S.A.

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Udzial w zyskach stratach netto jednostek

podporzadkowanych wycenianych metoda praw wlasnosci

1. Amortyzacja w tym:

odpisy wartosci firmy jednostek podpotrzadkowanych lub
ujemnej wartosci firmy jednostek podporzadkowanych

2. Zyski (straty) z tytulu réznic kursowych
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)
4. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej
5. Zmiana stanu rezerw

6. Zmiana stanu zapaséw

7. Zmiana stanu naleznosci

Zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych z wyjatkiem

8.  pozyczek i kredytow
9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych

10. Inne korekty

IV Q 2010

od 01.10.2010
do 31.12.2010

-119
-1203
-276
-50

1721
-2593

7636

-1811

I-IV Q 2010

IV Q 2009

I-IV Q 2009

od 01.01.2010 | od 01.10.2009 | od 01.01.2009

do 31.12.2010

10884
-2152
1221
-437
-15062

2744

-5547

do 31.12.2009

15
4719
3216
462

11

-177

-1894

-2276

do 31.12.2009

184
12512
12759
-2263

1260

-855

-2055

229

Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych

T -1498 1191 6614 9949
Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci 0 0 0
2.  niematerialne i prawne
3. Zaktywow finansowych, w tym: 5014 6826 8318 26774
2)  wjednostkach powiazanych 3763 5077 8266 26717
- zbycie aktywéw finansowych 1300 1761 8276 26717
- dywidendy i udzialy w zyskach 0 0 0
- splata udzielonych pozyczek dlugoterminowych 299 299 0
- Odsetki 2164 3017 -10
- inne wplywy z aktywoéw finansowych 0 0 0
b) w pozostalych jednostkach 1251 1749 52 57
- zbycie aktywéw finansowych 1203 1701 0
- dywidendy i udzialy w zyskach 0 0 0
- splata udzielonych pozyczek dlugoterminowych 0 0 0
- Odsetki 48 48 52 57
- inne wplywy z aktywow finansowych 0 0 0

Inne wplywy inwestycyjne

Strona | 12



Grupa Kapitatowa Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
Skonsolidowany raport kwartalny za IV kwartal 2010 rokn

Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych

O P ——— 10328 33752 2955 7902
) ;Iz;x:s;tgcjc w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i 284 1367 0
3. Na aktywa finansowe, w tym: 24138 61086 6000 9500
2) w jednostkach powiazanych =237l 34577 9500 9500
- nabycie aktywéw finansowych 1335 34577 9500 9500
- udzielone pozyczki dlugoterminowe -3706 0 0
b) w pozostalych jednostkach 26509 26509 -3500 0
- nabycie aktywéw finansowych 26509 26509 -3500
- udzielone pozyczki dtugoterminowe 0 0 0
4. Inne wydatki inwestycyjne 2373 =752

Wplywy netto z wydania udziatéw (emisji akeji) i innych

1. instrumentéw kapitalowych oraz doptat do kapitatu 88579 152030 0 0
2. Kredyty i pozyczki -7699 17109 306 6405
3. Emisja dluznych papieréw wartosciowych 0 7000 0 36500

Inne wplywy finansowe -11196 3017 3022

Nabycie udziatéw (akeji) wlasnych

2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wtascicieli 0 0 0

Inne, niz wyplaty na rzecz wlascicieli, wydatki z tytutu 0 0 0
3. podzialu zysku
4. Splaty kredytow i pozyczek 7262 20664 1858 20578
5. Wykup dluznych papieréw wartociowych 7411 18194 1389 37815
6. Z tytulu innych zobowiazan finansowych 0 0 0
7. Platnosci zobowiazad z tytulu uméw leasingu finansowego 0 3014 255 964
8. Odsetki 0 11872 3838 11003
9. Inne wydatki finansowe 5459 9951 13 263

- o ograniczonej mozliwosci dysponowania
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3. CHARAKTERYSTYKA PODMIOTU DOMINUJACEGO

3.1 Informacje ogélne

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. (dalej tez: EFH S.A., Spétka, Emitent) jest jednostka dominujaca
Grupy Kapitalowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. Spélka zostala wpisana do Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Warszawie, XIII Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000134613. Siedziba Spoétki miesci si¢ przy ul.
Wiertniczej 107, 02-952 Warszawa.

Spoétka debiutowata na Gieldzie Papieréw Wartosciowych 21 grudnia 2007 roku. W zwiazku
z notowaniem akcji na rynku podstawowym Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz
wyemitowanych przez EFH S.A. Obligacji Hipotecznych na rynku obligacji Catalyst, Emitent podlega
obowigzkom informacyjnym wynikajacym z ustawy o ofercie, Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw

papieréw wartosciowych oraz Zasad Dziatania Catalyst.

3.2 Struktura organizacyjna

Struktura organizacyjna Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. posiada znamiona struktury
holdingowej, powstalej w wyniku koncentracji kapitalu i wyodrebnienia spétek celowych (SPV)
realizujacych przedsiewzigcia inwestycje w celu dywersyfikacji ryzyka portfolio aktywéw. Emitent
wystepuje w roli spotki matki, ktéra ma kontrole nad spétkami corkami oraz petni funkcje inwestora

strategicznego. Centralizacja uprawniei dotyczacych alokacji kapitalu i zysku na poziomie Emitenta

sprawuje faktyczna wladze nad SPV. Spéltka dzieli obszar swojej dzialalnosci na nastepujace sektory:

GRUPA KAPITALOWA EUROPEJSKIEGO FUNDUSZU HIPOTECZNEGO S.A.

Sektor Hotelowy Sektor Komercyjny Sektor Projektowy

SEKTOR HOTELOWY: W ramach sektora hotelowego, wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku,
w strukturze Grupy Kapitalowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. funkcjonujq cztery czynnie
operacyjnie hotele zlokalizowane w 4 miejscowosciach wypoczynkowych w Polsce (Kazimierz Dolny,
Worliny, Bochnia, f.eba). Laczna zdolno$¢ eksploatacyjna hoteli wynosi 355 pokoi. Wszystkie hotele
z grupy oferuja petng obstuge gastronomiczna, pelng infrastrukture konferencyjna, a takze dostosowane

do potrzeb wymagajacych klientéw zaplecze SPA.
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W ramach sektora komercyjnego, wedlug stanu na dzied 31 grudnia 2010
roku, w strukturze Grupy Kapitalowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. funkcjonuja dwa
obiekty komercyjne, ktore oparte sa o formule czynszu trliple net lease. Oba obiekty zlokalizowane sg

w Warszawie z powierzchnig uzytkowa odpowiednio 654,22 m 2 2841,10 m 2.

W ramach sektora projektowego, wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2010
roku, w strukturze Grupy Kapitalowej Buropejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. osadzona jest
realizacja przedsiewzie¢ takich jak Budowa Hotelu Sheraton Mazury Lakes Resort, Budowa apartamentow
wakacyjnych w Taltach a takze Budowa Hotelu Malbork. Ogél tych przedsiewzigé inwestycyjnych

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

33 Zarzad i Rada Nadzorcza

Zarzad Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. na dzied 31 grudnia 2010 roku:

» Riad Bekkar — Prezes Zarzadu
*  Izabela Galazka — Wiceprezes Zarzadu
*  Tadeusz Kuflinski — Wiceprezes Zarzadu

* Marcin Podobas — Wiceprezes Zarzadu

Zaréwno w IV kwartale 2010 roku jak i od dnia 31 grudnia 2010 roku do dnia publikacji niniejszego

sprawozdania sktad Zarzadu Spéltki nie ulegt zmianie.

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

"  Mirostaw Wierzbowski
" Jacek Waksmundzki

®  Grzegorz Leszczynski
= Beata Stelmach

=  ElZbieta Karolak

Zaréwno w IV kwartale 2010 roku jak i od dnia 31 grudnia 2010 roku do dnia publikacji niniejszego

sprawozdania sktad Rady Nadzorczej Spotki nie ulegt zmianie.

Stan posiadania akcji Emitenta przez osoby zarzadzajace i nadzorujace:

Zgodnie z posiadanymi przez Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. informacjami, dane dotyczace tacznej
liczby i warto$ci nominalnej wszystkich akcji Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. bedacych
w posiadaniu oséb zarzadzajacych 1 nadzorujacych, na dzied publikacji raportu za IV kwartat 2010 roku tj.

na dzien 1 marca 2011 roku, prezentowaly si¢ nastepujaco:
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Tabela 1: Stan posiadania aksi Emitenta preg 0soby argadzajace i nadzornjace

LICZBA POSIADANYCH AKCJI
na dzzen 1 marca 2011 roku

o .

Riad Bekkar nie posiada akcji
Tadeusz Kuflinski 50.409
Marcin Podobas 125.419
Izabela Gatazka 34.340

s OGS I

3.4 Sktad Akcjonariatu

W sktad akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%
ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A., wedlug
stanu posiadania akcji i ich procentowego udziatu w kapitale zakladowym na dzien publikacji raportu (tj.
na dzied 1 marca 2011 roku), ujawnionych w zawiadomieniach doreczonych Spdlce w oparciu o art. 69
ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzenia instrumentéw finansowych do zorganizowanego

systemu obrotu oraz spétkach publicznych, wchodza:

Tabela 2: Struktura Akgonariatn na dziert 1 marca 2011 rokn

AKCJONARIUSZE EUROPE]JSKIEGO FUNDUSZU HIPOTECZNEGO S.A.

Jacek Waksmundzki 16.100.000 10,98% 16.200.000 10,83%
Mirostaw Wierzbowski 7.731.098 6,34% 10.684.246 7,14%
Marek Falenta 7.482.658 5,10% 7.482.658 5,00%

Od przekazania do publicznej wiadomosci raportu za III kwartat 2010 roku opublikowanego w dniu 9
listopada 2010 roku do dnia publikacji niniejszego raportu za IV kwartat 2010 roku, tj. 1 marca 2011 roku
w strukturze wlasnosci znaczacych pakietéw akcji Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. mialy

miejsce nastepujace zmiany:
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a)

W dniu 22 listopada 2010 roku, Zarzad Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. otrzymat od
Domu Maklerskiego IDM S.A. zawiadomienie, zgodnie z ktérym udzial gloséw Domu
Maklerskiego IDM S.A. ulegl zmniejszeniu z poziomu 5,39% do poziomu 0,0084%. Zmiana
udzialu w ogdlnej liczbie gloséw nastapita w wyniku transakcji sprzedazy akcji Europejskiego

Funduszu Hipotecznego S.A.

b) W dniu 22 listopada 2010 roku, Zarzad Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. otrzymal od

)

Pana Marka Falenta zawiadomienie, zgodnie z ktérym udzial gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. Pana Marka Falenta wyniost 5,00%. Zmiana udziatu
w ogolnej liczbie gloséw nastapita w wyniku transakcji nabycia akcji Europejskiego Funduszu

Hipotecznego S.A.

W dniu 25 listopada 2010 roku, Zarzad Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. otrzymal od
spotki De Iure Nieruchomo$ci Sp. z o.0. zawiadomienie, zgodnie z ktérym, w wyniku
podwyzszenia kapitalu zakladowego spétki Europejski Fundusz Hipoteczny S.A., udzial spotki
De Iure Nieruchomosci Sp. z 0.0. w ogodlnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu ulegt

zmniejszeniu i spadl ponizej 5% ogdlnej liczby gtosow.

d) W dniu 24 stycznia 2011 roku, Zarzad Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. otrzymal od

Pana Mirostawa Wierzbowskiego zawiadomienie, zgodnie z ktérym udzial gloséw Pana
Miroslawa Wierzbowskiego ulegl zwigkszeniu z poziomu 6,34% do poziomu 7,14% Zmiana
udzialu w ogodlnej liczbie gloséw nastapita w wyniku rozliczenia na rachunku inwestycyjnym

nabytych akcji.
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4. SPOLKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY KAPITALOWE]

Tabela 3: Schemat graficzny Grupy Kapitatowe Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

GRUPA KAPITALOWA
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

stan na dzieri 31 grudnia 2010 roku

% udziatu jednostki

. 0 o .
Nazwa spo6tki Kapital dominujacej w kapitale % u(%zm.lu ]?dHOStkl
zakladowy saklado dominujacej na WZ

JEDNOSTKA DOMINUJACA:

PODMIOTY ZALEZNE:
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Tabela 4: Graficzne przedstawienie strukinry organizacyjnej Grupy Kapitatowej Enropejskiego Funduszn Hipotecinego S.A.

EUROPEJSKI FUNDUSZ

HIPOTECZNY

SEKTOR HOTELOWY SEKTOR KOMERCY]JNY SEKTOR PROJEKTOWY
- Kvdl Kagimierz — Budynek przy ul. — sz;aéon gﬂ{”D’
Wyezotki w Warszawie es BResort
A Masuria ——  _Apartamenty Talty
Budynek przy ul.
Wiertniczej w Warszawie
— Milleninm . Hotel Malbork
— t eba \ Projekt Piaseczno
Centrum Promogji
| Kadr

4.1 Opis Spoétek wechodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Emitenta

2.1.1.  Spotki podlegajace konsolidacji metodq petna:

a. EFH-1Sp. z o.0.

EFH-1 Sp. z o.0. powstala w grudniu 2001 roku z kapitalem zakladowym 50.000 zI, objetym w catosci
przez Buropejski Fundusz Hipoteczny S.A. Jest to spotka celowa realizujaca transakcje opartg na zakupie
oraz 10-letniej umowie dzierzawy zwrotnej nieruchomosci potozonej w Konstancinie — Jeziornej przy ul.
Glowackiego 3/5 spofce Centrum Promocji Kadr Sp. z o.0. Wartos¢ inwestycji to 16.000.000 zI.
Inwestycja zostala zrealizowana poprzez emisje 10-letnich Obligacji Hipotecznych notowanych na

Catalyst.
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b. EFH-8 Sp. z o.o0.

EFH-8 Sp. z o.0. powstala w czerwcu 2006 roku z kapitalem zakladowym 60.000 zI, w calosci objetym
przez EFH S.A., posiadajaca nieruchomoé¢ zlokalizowana w Bochni — Hotel Millenium, ktéra jest

dzierzawiona przez Hotel Millenium Sp. z o.0.

c. Masuria Hotel Sp. z o.0.

Spétka pod pierwotng nazwa WARMIA LIVE Sp. z o.0. zostala zawiazana w czerwcu 2003 roku.
Przedmiotem dzialalnosci Spotki jest dziatalno$¢ hotelarska. Podstawowym obiektem, w ktérym Spotka
prowadzi dziatalnos$¢ jest Hotel Masuria polozony w miejscowosci o charakterze rekreacyjnym Wortliny,
w wojewoOdztwie warmidsko — mazurskim. Hotel dysponuje 150 catorocznymi miejscami noclegowymi
w eleganckich pokojach oraz apartamentach, restauracja oraz klubem nocnym. Na skutek
przeprowadzonej w 2008 roku rozbudowy hotelu, obiekt dostosowany zostal do potrzeb wynikajacych

z oczekiwania klientow w zakresie pojemnosci 1 funkcjonalnosci sal konferencyjnych.

d. LEeba Hotel Sp. z o.0.

T.eba Hotel Sp. z 0.0. zostala zawigzana w listopadzie 2006 roku. Podstawowym obiektem dziatalnosci jest
Hotel teba zlokalizowany jest przy ul. Nadmorskiej 9B w Lebie, w bliskim sasiedztwie plazy.
W promieniu ok. 1 km znajduja si¢ hotele (Neptun, Wodnik, Zdrowotel, Eurybia, Chemar 2, Willa
Sabbia), pensjonaty oraz kempingi (Marco Polo. Morski nr 21, Le$ny nr 51, Chaber, Ambre, Intercamp 84,
Filaréwka) stanowiace solidng baz¢ noclegows dla gosci odwiedzajacych Y.ebe. Hotel Leba posiada 73

przestronne i komfortowo wyposazone pokoje, w ktérych jednoczes$nie moze goséci¢ 186 oséb.

e. Hotel Millenium Sp. z o.o.

Pierwotna nazwa sp6tki EFH-5 Sp. z o.0., ktéra powstata w listopadzie 2004 roku. Obecnie przedmiotem
dzialalnosci Spotki jest dzialalno$¢ hotelarska. Spétka Hotel Millenium Sp. z o.0. jest dzierzawca
nieruchomosci obiektu hotelowego w Bochni k/Krakowa. Hotel miesci si¢ w budynku hotelowo —
szkoleniowym, rozbudowanym i zmodernizowanym w latach 1999-2000, charakteryzujacym si¢ wysoka
klasa wykoficzenia, oferujacym 102 komfortowe pokoje oraz 9 sal konferencyjnych, basen, fitness,
sifownia, nowoczesne Wellness & SPA o bardzo wysokim standardzie, powstate w wyniku rozbudowy

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

f. Hotel Kro6l Kazimierz Sp. z o.0.

Spoétka powstata w grudniu 2003 roku pod pierwotna nazwa Alliance — Holding Sp. z 0.0. Podstawowym
obiektem, w ktérym Spotka prowadzi dzialalno$¢ operacyjng jest Hotel Krél Kazimierz w Kazimierzu
Dolnym nad Wista, ktéry zbudowany zostal w 2006 roku. Hotel oferuje 230 miejsc noclegowych w 115
pokojach, sale konferencyjne na tacznie 800 0s6b oraz ustugi zwigzane z rekreacja i SPA. Hotel dysponuje

takze restauracja oraz klubem nocnym.
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g. Hotel Malbork Sp. z o.o0.

Spotka pod pierwotna nazwa EFH-9 Sp. z o.0. zostala zawiazana w sierpniu 2006. W budynku
zaprojektowano 175 pokoi hotelowych oraz pomieszczenia handlowe, sale konferencyjne, SPA, kawiarnie,
bar i basen. Projekt zaklada 20 miejsc patkingowych naziemnych oraz 140 w pomieszczeniach

podziemnych.

h. Mazury — Non Stop Sp. z o.0. (obecna nazwa Mazury Lakes Resort Sp. z o0.0.)

Mazury — Non Stop Sp. z o.0. powstala w grudniu 2007 roku z kapitalem zakladowym w wysokosci
16.330.000 zt. W listopadzie 2008 roku na wniosek Spotki, Marszatek Wojewddztwa Warminsko —
Mazurskiego wydal promese o zakwalifikowaniu hotelu do kategorii pigciogwiazdkowej. Hotel bedzie
podsiadal 283 klucze, 2.200 m? powierzchni konferencyjnej, basen kryty, SPA, centrum rekreacyjne,
2 restauracje, kawiarnie i inne obiekty. W dniu 18 stycznia 2011 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy

zarejestrowal zmiane nazwy spotki — obecna nazwa: Mazury Lakes Resort Sp. z o.0.

i. TALTY S.A.

Spoltka celowa z kapitatem zakladowym w wysokosci 1.000.000 zt, w calosci objetym przez Europejski
Fundusz Hipoteczny S.A. TALTY S.A., to spolka bedaca wlascicielem nieruchomosci potozonej
w miejscowosci Talty koto Mikolajek (sasiadujacej z nieruchomoscia nalezaca do Mazury — Non Stop Sp.
z 0.0.), na ktorej planowana jest budowa kompleksu apartamentéw wakacyjnych. Teren inwestycyjny
bedacy w posiadaniu Spoétki stanowi aktywo komplementarne w relacji do prowadzonego przez Emitenta

projektu budowy centrum konferencyjno — hotelowego Sheraton Mazury Lakes Resort.

j- DLKEF Sp. z o.o0.

Spoélka celowa nabyta przez Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. w listopadzie 2009 roku. Spétka DLKF
Sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ polegajaca na obsludze i wynajmie nieruchomosci na wiasny rachunek
budynku biurowego przy ul Wiertniczej 107, prowadzacej dzialalno§é wynajmu 1 obstugi nieruchomosci

gléwnie dla spétek Grupy Kapitalowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

k. YONA Sp. z o.0.

Spoélka celowa nabyta przez Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. w styczniu 2010 roku. Spétka YONA
Sp. z o.0. prowadzi dzialalno$¢ polegajaca na obstudze i wynajmie nieruchomosci na wiasny rachunek.
Jest wiascicielem budynku biurowego przy ul. Wyczotki 71 o powierzchni uzytkowej 2841 m2. Budynek

sktada si¢ z czterech kondygnacji nadziemnych oraz jednej kondygnacji podziemne;j.

4.2 Skutki zmian w strukturze Grupy Kapitalowej w IV kwartale 2010 roku

W IV kwartale 2010 roku Emitent dokonal sprzedazy akcji sp6tki EFH Budownictwo S.A. W wyniku
zawartej transakcji sprzedazy akcji EFH S.A. nie posiada zadnych akcji sp6tki EFH Budownictwo S.A.
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5.1 Informacje wstepne do raportu kwartalnego:

Skonsolidowany raport za IV kwartal 2010 roku zostal sporzadzony zgodnie z § 87 ust. 1 — 10
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafstwa niebedacego panstwem cztonkowskim

i obejmuje dane finansowych sp6tki Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. oraz podmiotéw zaleznych.

Jednoczes$nie Zarzad Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. informuje, iz dzialajac na podstawie
§83 ust. 1 w/w rozporzadzenia, Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. nie przekazuje odrebnego
jednostkowego raportu kwartalnego. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone
w oparciu o zalozenie kontynuacji dzialania przez spélki wchodzace w sklad Grupy Kapitalowej
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien sporzadzenia
niniejszego raportu nie stwierdzono istnienia przestanek wskazujacych na zagrozenie kontynuowania

dzialalno$ci przez spotki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej Emitenta.

5.2 Zasady przyjete przy sporzadzaniu raportu kwartalnego:

Niniejsze skrécone $rédroczne  skonsolidowane  sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci (MSR-34) — Srédroczna Sprawozdawczosé Finansowa oraz zgodnie
z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
1 okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkow uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panistwa niebedacego pafistwem cztonkowskim.
W IV kwartale 2010 roku nie nastapily zmiany zasad rachunkowosci w stosunku do stosowanych
w opublikowanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy korczacy si¢ dnia 31 grudnia 2009 roku,
a takze za I potrocze roku 2010. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zaprezentowane zostalo przy
zalozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. oraz
wszystkie jednostki wchodzace w sklad Grupy Kapitalowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztodci. W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania nie odnotowano zadnych przestanek wskazujacych na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci.
Wybrane dane finansowe w okresie objetym sprawozdaniem finansowym przeliczone zostaly na EURO

wedlug nastepujacych kurséw NBP:

01.01.2009 - 31.12.2009 4,3406 4,1082

01.01.2010 - 31.12.2010 4,0044 3,9603
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5.3 Objasnienia dotyczace sezonowosci dziatalnosci Grupy Kapitatowej:

Hotele wchodzace w sklad portfolio Grupy Kapitatowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.
dyskontuja swoja dzialalno§¢é operacyjng o czynnik sezonowosci, ktéry jest widocznym zjawiskiem
w szczegblnosci w regionach turystycznych i wymuszajacym prowadzenie bardzo elastycznej polityki

cenowej i modulowanie oferty popartej analiza struktury gosci.

Prowadzony przez nasza spotke system zarzadzania pozwala w plynny sposéb dostosowaé zmienno$é
popytu, do innowacyjnych ofert zaréwno w zakresie produktu jak réwniez marzy uslug. Zaréwno
Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. jak 1 spotki Grupy Kapitalowej Europejskiego Funduszu
Hipotecznego S.A. staraja si¢ niwelowaé wplyw sezonowosci wprowadzajac do sprzedazy promocyjne
oferty skoncentrowane na ustugach konferencyjno — hotelowych, SPA oraz innych ustugach w wigkszym

stopniu niezaleznych od pogody czy tez czynnikoéw okolicznosciowych.

5.4 Rodzaj oraz kwoty zmian warto$ci szacunkowych:

Rok 2010 to dla Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. okres dzialan majacych na celu umocnienie
dotychczasowych pozytywnych tendencji w ksztattowaniu si¢ wyniku finansowego zaréwno na poziomie
jednostkowym jak i catej Grupy Kapitatowej. Efekty powyzszych zamierzen traktowane sa przez nas jako

ciggle 1 widoczne we wszystkich kwartalach tego roku.

5.4.1. Rachunek zyskow i strat:

Petne wykonanie czterech kwartatéw 2010 roku pozwolito na ocene odchylenn prognozowanych przez
Emitenta wnykow zysku z dziatalno$ci operacyjnej oraz EBIDTA. W obu poziomach wynikéw w okresie
czterech kwartaléw 2010 r. nastapilo przekroczenie podanych prognoz dla wynikéw EBIT i EBIDTA

odnosnie 3% oraz 4 %.

PROGNOZA WYKOANIE ODCHYLENIE /%/
EBIT 21 000 21729 3%
EBIDTA 30 000 31077 4%

5.4.2. Zysk

Na wygenerowany zysk netto w wysokosci 499 tys. zt w okresie objetym analiza tj. w IV Q 2010 oraz
narastajaco w okresie pelnych czterech kwartatéw 2010 r w wysokosci 7 mln zlotych na poziomie Grupy

Kapitatowej Emitenta zlozyly si¢ nastgpujace czynniki:

1. Wynik na poziomie jednostkowego sprawozdania Emitenta,
2. Wyniki Spétek z Grupy Emitenta,

3. Koszty finansowe (dot. obstugi: kredyty, obligacje),

4

. Wyceny pozostalych aktywéw finansowych do wartosci godziwej.
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5.4.3. Bilans:

Pasywa:

Najistotniejszq zmiang w strukturze pasywow odnotowuja zmiany po stronie kapitaléw jak réwniez

zmiany stanu zobowiazan krétkoterminowych.

W okresie sprawozdawczym  Emitent dokonal obnizenia kapitalu zakladowego Spotki o kwote
59.272.574,00 zt przez zmniejszenie warto$ci nominalnej akcji z 2,00 zt do 1,00 zt w celu zblizenia
warto$ci nominalnej akcji Spétki do ich rynkowej wartodci, a tym samym umozliwienia Spolce
pozyskiwania nowych $rodkéw poprzez emisje nowych akeji, podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki
z jednoczesnym pozbawianiem akcjonariuszy prawa poboru akcji nowej emisji, zmiany Statutu Spolki.
Podwyzszenie kapitatu w efekcie pomyslnie uplasowanej emisji akeji nastapito w analizowanych okresie
obrachunkowym do kwoty 87.345.226, 00 zl. Kapital zostal w pelni oplacony przez Akcjonariuszy.
Powyzsze, odzwierciedlone zostalo w zmianach w kapitalach zaréwno na gruncie wybranych danych

sprawozdania jednostkowego jak i na poziomie calej Grupy kapitalowej EFH S.A.

Zgodnie z zalozonymi przez Emitenta celami emisji, cze$¢ srodkéw zostala przeznaczona na redukcje
ekspozyciji zadluzenia krétkoterminowego w sprawozdawanym okresie obrachunkowych o kwote ponad

37 mln ztotych.
Aktywa:

Rzeczowe aktywa trwale to zasadniczy element struktury aktywow, na ktéry skladaja sie budynki
hotelowe, grunty i prawa wieczystego uzytkowania gruntéw, a takze posiadany przez Europejski Fundusz
Hipoteczny S.A. majatek ruchomy oraz srodki pienigzne, ktére w analizowanych okresie obliczeniowym
Emitent pozyskal w zwiazku z emisjq. Emitent stosujac aktywna polityke alokowania wolnych srodkéw do
aktualnej sytuacji na rynku pienieznym uplasowal nadwyzke w bezpieczne instrumenty finansowe do

ktérych zalicza sig lokaty bankowe oraz papiery diuzne.

5.5 Emisje, wykup i sptaty diuznych papieréw wartosciowych:

a) Emisja warrantéw subskrypeyjnych serii C i D zamiennych na akcje serii . i M:
W dniu 24 wrze$nia 2010 roku Zarzad Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. podjal

Uchwalg nr 1 w sprawie emisji 87.327.426 imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii C oraz serii
D, z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w celu przyznania praw do
objecia akeji serii L i M. Warranty subskrypcyjne zostaly zaoferowane w drodze subskrypcji
prywatnej wybranym przez Spétke inwestorom zainteresowanym finansowaniem dziatalnosci
Spoltki. Do dnia 4 pazdziernika 2010 roku nastapito objecie akcji serii L 1 M. Akcje serii L1 M w
facznej liczbie 87.327.426 zostaly objete 1 w calosci oplacone przez posiadaczy warrantéw

subskrypcyjnych serii C 1 D.
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b) Wykup obligacji serii J:

W dniu 22 pazdziernika 2010 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. dokonal catkowitego
wykupu obligacji serii | w kwocie 10.000.000,00 wraz z nalezytymi odsetkami. Obligacje serii |
zostaly wyemitowane na podstawie Uchwaly nr 3 Uchwaly Zarzadu Europejskiego Funduszu

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

¢) Wrykup obligacji serii A:

W dniu 6 grudnia 2010 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. dokonat zgodnie z przyjetym
harmonogramem, cz¢sciowego wykupu 16.000 obligacji hipotecznych serii A w kwocie 10 zt za
jedna obligacje tj. 160.000,00 z1. Obligacje hipoteczne serii A notowane s na rynku regulowanym
Catalyst.

5.6 Wyptacane dywidendy z podzialem na akcje zwyk?e i pozostate akcje:

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem kwartalnym za IV kwartat 2010 roku Grupa Kapitatowa

Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. nie dokonata ani nie zadeklarowala wyplaty dywidendy

5.7 Przychody i wyniki przypadajace na poszczegolne segmenty dziatalnosci:

Catos¢ przychodéw Grupy Kapitalowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. osiaga na rynku
polskim. Struktura przychodéw Grupy Kapitatowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A., z racji
prowadzonej dzialalnosci, jest rozproszona na wielu odbiorcow. Struktura dostawcéw takze jest
rozproszona na wiele podmiotéw, z ktoérych zaden tak jak w przypadku odbiorcéw nie przekracza 10%
przychodow ze sprzedazy Grupy Kapitalowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. Struktura
przychodow catkowitych Grupy Kapitalowej Emitenta ze wzgledu na posiadany portfel aktywow

przedstawia si¢ nastgpujaco:

5.8 Istotne zdarzenia nastgpujace po zakonczeniu okresu §réodrocznego:

1. Dopuszczenie akeji serii A, I.i M do obrotu gietdowego

W dniu 3 stycznia 2011 Zarzad Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. otrzymal Komunikat
Dziatlu Operacyjnego KDPW w sprawie rejestracji w dniu 4 stycznia 2011 roku 90.897.376 sztuk
akcji Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. serii A, L1 M.

2. Zmiana nazwy sp6tki Mazury-Non Stop Sp. z 0.0. na Mazury Lakes Resort Sp. z o.0.

W dni 18 stycznia 2011 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonal rejestracji zmiany nazwy spotki zaleznej
Emitenta z Mazury-Non Stop Sp. z 0.0. na Mazury Lakes Resort Sp. z 0.0. Powyzsza zmiana

zostala dokonana w zwiazku z dostosowaniem nazewnictwa spétki do prowadzonej dziatalnosci.
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3.

5.9

Zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela:

W dniu 3 lutego 2011 roku Zarzad Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. podjal uchwate
dokonujaca zamiany 2.958.148 akcji imiennych Spoétki serii A oznaczonych numerami od A-
5.264.448 do A-6.995.845 oraz od A-7.421.751 do A-8.648.500 na akcje zwykle na okaziciela serii
A oznaczone numerami od A-5.264.448 do A-6.995.845 oraz od A-7.421.751 do A-8.648.500.
Zmiana praw z akcji zostala dokonana na wniosek akcjonariusza Mirostawa Wierzbowskiego
z dnia 11 stycznia 2011 roku. Po zmianie praw z papieréw wartosciowych ogdlna liczba glosdw

wynikajaca ze wszystkich akcji Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. wynosi 146.700.000.

Przeznaczenie §rodkéw z emisiji

Emitent pozyskane $rodki z emisji przeznaczyl w pierwszej kolejnosci na redukcje ekspozycji
zobowiazan siegajaca blisko 37 mln zl. Pozostale pozyskane w drodze emisji $rodki
przeznaczone sa na ich alokacje w atrakcyjne nieruchomosci biurowe i/lub hotelowe. Emitent do
kazdej tego typu oferty rynku podchodzi rozwaznie, kierujac si¢ interesem i bezpieczefistwem
Spolki, traktujac kazda z nich jako potencjalng inwestycje, ktéra winna generowa¢ dochody
izwigksza¢ 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 dokladnej analizy dotyczacej wszystkich aspektow
danej inwestycji, co jest procesem czasochlonnym. Powyzsze zdeterminowalo decyzje Emitenta
o koniecznosci alokacji wolnych §rodkéw w korzystnie oprocentowane lokaty i obligacje do czasu

zamknigcia potencjalnych transakcji. Oba z wyzej wymienionych instrumentéw lokacyjnych

posiadaja forme bezpieczna, dajaca mozliwos$¢ wezesniejszego wykupu i/lub wyjscia z lokaty.

Zmiany w strukturze zobowigzan warunkowych i pozabilansowych:

Od czasu zakoficzenia ostatniego roku obrotowego tj. od dnia 31 grudnia 2009 roku nie mialy miejsca

jakiekolwiek zmiany zobowiazan warunkowych oraz aktywéw warunkowych.

5.10

Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta:

Obijecie akcii serii L. i M:

Do dnia 4 pazdziernika 2010 roku nastapito objecie akeji serii L i M wyemitowanych na podstawie
Uchwaly nr 1 Zarzadu Spoétki z dnia 24 wrzesnia 2010 roku. Akcje serii L i M w lacznej liczbie
87.327.426 zostaly objete i w calo$ci optacone przez posiadaczy warrantéw subskrypeyjnych serii

CiD.
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2. Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego do kwoty 146.600.000,00 zt:

W dniu 15 pazdziernika 2010 roku Sad Rejonowy w Warszawie, XIII Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego zarejestrowal podwyzszanie kapitalu zakladowego Spolki
w drodze emisji akcji serii L. i M. Po zarejestrowaniu podwyzszenia wysokos¢ kapitatu
zakladowego wynosit 146.600.000,00 zt 1 dzielil si¢ na 146.600.000 akcji, co daje taczna liczbe
149.653.148 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki, wynikajacg ze wszystkich wyemitowanych

akcji.
3. Zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela:

W dniu 18 pazdziernika 2010 roku Zarzad Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. podjat
uchwatle dokonujacg zamiany 3.569.950 akcji imiennych Spotki serii A oznaczonych numerami od
A-1.699.498 do numeru A-5.264.447 na akcje zwykle na okaziciela serii A oznaczone numerami
od A-1.699.498 do numeru A-5.264.447. Zmiana praw z akcji zostala dokonana na wniosek

akcjonariusza Mirostawa Wierzbowskiego z dnia 30 wrzes$nia 2010 roku.

511 Czynniki i zdarzenia w szczegdlnosci o nietypowym charakterze majace znaczacy wplyw

na osiggane wyniki finansowe:

W IV kwartale 2010 roku, poza zdarzeniami opisanymi w niniejszym raporcie kwartalnym za IV kwartal
2010 roku, nie wystapily nietypowe czynniki oraz zdarzenia rzutujace na dzialalnos$¢ i osiagane przez

Emitenta wyniki.

512  Stanowisko Zarzadu odnosnie prognoz wynikéw na dany rok:

Na dzien publikacji niniejszego raportu kwartalnego, Zarzad Spotki zachowuje aktualno$¢ prognoz
wynikéw finansowych Grupy Kapitalowej Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. podanych do

publicznej wiadomosci w raporcie biezacym nr 65/2010 z dnia 28 wrzesnia 2010 roku.

5.13  Sprawy sporne:

W IV kwartale 2010 roku nie toczylo si¢ zadne postgpowanie sadowe, arbitrazowe ani administracyjne
dotyczace zobowiazan albo wierzytelnoSci Emitenta ani jego spdlek zaleznych, ktérego wartoéc
pojedynczo lub lacznie stanowilaby co najmniej 10% kapitaléw wiasnych Europejskiego Funduszu

Hipotecznego S.A.

5.14  Transakcje z podmiotami powigzanymi:

Transakcje zawarte w IV kwartale 2010 roku przez jednostki wchodzace w sktad Grupy Kapitalowe;j
Emitenta mialy charakter typowy i rutynowy, zawierane byly na warunkach rynkowych, a ich charakter

oraz warunki wynikaly z prowadzenia biezacej dzialalnosci operacyjnej.
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5.15  Udzielenie poreczen kredytu lub pozyczki oraz gwarancji:

W okresie, ktérego dotyczy niniejsze sprawozdanie tj. od dnia 1 pazdziernika 2010 roku do dnia 31
grudnia 2010 roku Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. ani Zzadna jednostka od niego zalezna nie udzielili
poreczen kredytu lub pozyczki ani gwarancji facznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego

podmiotu o wartosci stanowiacej co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Emitenta.

5.16 Informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej i finansowe;j:

Wszelkie informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej oraz finansowej Europejskiego

Funduszu Hipotecznego S.A. zostaly opisane w niniejszym raporcie kwartalnym za IV kwartat 2010 roku.

5.17  Czynniki wplywajace na wyniki kolejnego sprawozdania srédrocznego

Wzrost gospodarczy w 2011 roku w Polsce wyniesie 3,9 proc. - wynika ze styczniowej prognozy
Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju. W pazdzierniku EBOR prognozowal dynamike wzrostu
w 2011 roku na poziomie 3,5 proc. Emitent w kolejnych kwartalach oczekuje ozywienia w branzy
turystycznej 1 nieruchomosci przekladajacego si¢ na kilkuprocentowe zwigkszenie budzetéw klientéw
grupowych hoteli oraz zwigzane z tym wydatki. Plan dziatan marketingowych w Grupie Kapitalowej
Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. zakladajacy intensyfikacje sprzedazy poparty systemem
lojalno$ciowym wybranych produktéw umocni pozycje hoteli z Grupy Emitenta dajac jednoczesnie

gwarancje jako$ci oferowanych ustug.

Warszawa, dnia 1 marca 2011 roku

Riad Bekkar Izabela Gatazka Tadeusz Kuflinski Marcin Podobas

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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