Zatacznik nr 1
do wniosku o zatwierdzenie aneksu nr 33
do Dokumentu Rejestracyjnego
zatwierdzonego w dniu 7 listopada 2007 r.

Tres¢ aneksu

W zwigzku z opublikowaniem w dniu 15 maja 2008 roku skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za | kwartat 2008 roku, w dokumencie rejestracyjnym wprowadza sie zmiany
zaprezentowane ponizej.

Zmiana nr 1

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 115, pkt 20.1.
Dodaje sie:

Zgodnie z art. 28 Rozporzadzenia KE 809/2004 o Prospekcie, informacje mozna wigcza¢ do
Prospektu przez odniesienie. Korzystajgc z tego uprawnienia Emitent informuje, ze ze
skonsolidowanymi sprawozdaniami finansowymi za IV kwartat 2007 r. oraz za | kwartat 2008 r.,
sporzadzonymi w formie raportow okresowych mozna zapozna¢ sie na stronie internetowej Emitenta —

www.efh.com.pl.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe — wigczone do Prospektu poprzez odniesienie — dostepne
na stronie internetowej Emitenta (www.efh.com.pl):

- kwartalne niezbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wg MSSF za okres 1
pazdziernika 2007 r. — 31 grudnia 2007 r., opublikowane raportem okresowym SA-QSr 4/2007 w dniu
28.02.2008 r.;

- kwartalne niezbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF za okres 1
stycznia 2008 r. — 31 marca 2008 r., opublikowane raportem okresowym SA-QSr 1/2008 w dniu
15.05.2008 r.

Zmiana nr 2

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 243, pkt 20.5.
Byto:

Ostatnie informacje finansowe dotyczace | potrocza 2007 roku zostalty przekazane w niniejszym
Prospekcie Emisyjnym w punkcie 20.6. Dokumentu Rejestracyjnego.

Jest:

Ostatnie informacje finansowe dotyczace | kwartatu 2008 roku zostaty wtaczone do Prospektu poprzez
odniesienie i sg dostepne na stronie internetowej Emitenta (www.efh.com.pl).

Zmiananr 3

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 323, pkt 24.
Byto:

(...)
- historycznymi informacjami finansowymi Emitenta za lata 2005-2006, wraz z raportami z ich
badania oraz $rédrocznymi informacjami finansowymi za | potrocze 2007 r. i | pétrocze 2006 r.

(...)

Jest:
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(...)

- historycznymi informacjami finansowymi Emitenta za lata 2005-2006, wraz z raportami z ich
badania oraz niezbadanymi $rodrocznymi informacjami finansowymi za | potrocze 2007 r. i |
potrocze 2006 r. oraz za IV kwartat 2007 r. oraz | kwartat 2008 r.

(...)

Zmiananr 4
Na koncu Dokumentu Rejestracyjnego dodano:
WYKAZ ODESEAN ZAMIESZCZONYCH W PROSPEKCIE

W Prospekcie emisyjnym Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A. zostaly zamieszczone
nastepujgce odestania:

1. Do niezbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za czwarty kwartat
2007 r. wraz z danymi porownywalnymi za analogiczny okres w roku 2006, ktére zostato
zamieszczone na stronie internetowej Emitenta: www.efh.com.pl;

2. Do niezbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za pierwszy kwartat
2008 r. wraz z danymi poréwnywalnymi za analogiczny okres w roku 2007, ktore zostato
zamieszczone na stronie internetowej Emitenta: www.efh.com.pl.

Zmiananr5

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 18, pkt 3.
Pod tabelg 1 w pkt 3. dodano:

2. Wybrane dane finansowe za cztery kwartaty 2007 r. oraz | kwartat 2008 r. w odniesieniu do analogicznych
okreséw lat poprzednich.

| kwartat | kwartat | 4 kwartaly | 4 kwartaly
l.p. Wybrane dane finansowe (w tys. z}) 2008 I 2007 I 2007 I 2006 I

zgodnie z | zgodnie z | zgodnie z | zgodnie z

MSR MSR MSR MSR
1 2 3 5 4 6

I Aktywa razem 414 976 255 535 411818 238 216
Il. Aktywa trwate 358 009 193 798 343 548 193 221
M. Aktywa obrotowe 56 967 59 062 68 270 44 995
1. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 318 177 197 241 315 558 184 720
M. Zobowigzania dtugoterminowe 264 819 155 296 263 543 155 021
V. Zobowigzania krotkoterminowe 44 256 18 893 43 252 17 229
V. Kapitat wtasny 96 799 58 164 95 878 53 367
VI. Kapitat zaktadowy 50 455 43122 50 455 43122
VIl Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i mat. 10 769 1508 30 282 5800
VIII. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 1238 -4 540 3222 -1799
IX. Zysk (strata) brutto 726 8 058 16 936 2770
X. Zysk (strata) netto 142 296 12 989 315
XI. | Liczba akgji (w szt.) 25207574 | 2 88(1) 25227 574 | 21561000
XII. Warto$c¢ ksiegowa na jedng akcje 3,84 2,70 3,80 2,48
XII. Zysk (strata) na jedng akcje zwykig 0,01 0,01 0,51 0,01
XIV. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej -3192 1151 25454 7761
XV. Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -29 918 1148 -61 810 -10 517
XVI. Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowe;j 15 871 230 55 685 2823
XVII. | Przeptywy pienigzne netto, razem 17 239 2529 19 329 67

Zrédfto: Emitent
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Zmiana nr 6

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 63, pkt 9.1.
Pod tabela ,Wybrane dane finansowe grupy kapitatowej Emitenta za lata 2004 — 2006 i | pétrocze

2007 roku” dodano:

Wybrane dane finansowe grupy kapitalowej Emitenta za cztery kwartaty 2007 r. oraz | kwartat 2008 r. w

odniesieniu do analogicznych okreséw lat poprzednich.

| kwartat | kwartat | 4 kwartaly | 4 kwartaly
l.p. Wybrane dane finansowe (w tys. z}) 2008 I 2007 T 2007 T 2006 I
zgodnie z zgodnie z | zgodnie z | zgodnie z
MSR MSR MSR MSR
1 2 3 5 4 6
I Aktywa razem 414 976 255 535 411818 238 216
II. Aktywa trwate 358 009 193798 343 548 193 221
M. Aktywa obrotowe 56 967 59 062 68 270 44 995
1. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 318 177 197 241 315 558 184 720
M. Zobowigzania dtugoterminowe 264 819 155 296 263 543 155 021
V. Zobowigzania krotkoterminowe 44 256 18 893 43 252 17 229
V. Kapitat wtasny 96 799 58 164 95 878 53 367
VI. Kapitat zaktadowy 50 455 43122 50 455 43122
\i Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i mat. 10 769 1508 30 282 5800
VIII. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 1238 -4 540 3222 -1799
IX. Zysk (strata) brutto 726 8 058 16 936 2770
X. Zysk (strata) netto 142 296 12 989 315
XI. Liczba akgji (w szt.) 25227 574 | 21561000 | 25227 574 | 21 561 000
XII. Warto$c¢ ksiegowa na jedng akcje 3,84 2,70 3,80 2,48
XII. Zysk (strata) na jedng akcje zwykig 0,01 0,01 0,51 0,01
XIV. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej -3192 1151 25454 7761
XV. Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -29 918 1148 -61 810 -10 517
XVI. Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 15 871 230 55 685 2823
XVII. | Przeptywy pieniezne netto, razem 17 239 2529 19 329 67
Zrédfo: Emitent
Zmiananr7
Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 65, pkt 9.1.1.
Pod tabelg ,Wskazniki rentownosci” dodano:
| kwartat | kwartat | 4 kwartaty | 4 kwartaty
Dane finansowe (w tys. ) 2008 r. 2007_r. 2007 r. 2006 r.
zgodnie z | zgodnie z | zgodnie z | zgodnie z
MSR MSR MSR MSR
o7e| s sozmz| s
|. Przychody netto ze sprzedazy produktéw 10 762 1508 19 376 5800
:.:;aligéc;g\zdy netto ze sprzedazy towaréw i 7 ) 10 906 )
:;?::Zty sprzedanych produktéw i materiatéw, w 7722 352 14 831 1735
|. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 7719 352 9759 1735
Il. Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatow 3 - 5072 -
Zysk (strata) ze sprzedazy 3047 1156 5 604 734
Pozostate przychody ze operacyjne 2061 232 1568 1543
Pozostate koszty operacyjne 12 4797 3950 4076
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Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 1238 -4 540 3222 -1799
Przychody finansowe 2473 41158 21 460 11737
Koszty finansowe 2985 26 893 7746 5722
Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej 726 9725 16 936 4216
Wynik zdarzen nadzwyczajnych - - - 4
Odpis wartosci firmy jednostek

podporzgdkowanych } 1667 j 1450
Zysk (strata) brutto 726 8 058 16 936 2770
Podatek dochodowy 584 7762 3971 2428
Udziat w zyskach(stratach) netto jednostek

podporzadkowanych wycenianych metoda praw - - 24 -27
wilasnosci

zyski (straty) mniejszosci - - - -
Zysk (strata) netto 142 296 12 989 315
Zrédfo: Emitent

| kwartat | kwartat 4 kwartaty 4 kwartaty
L . 2008 r. 2007 r. 2007 r. 2006 r.
Wskazniki rentownosci: . . . .
zgodnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z
MSR MSR MSR MSR

Rentownos¢ sprzedazy

(stosunek zysku ze sprzedazy do przychodéw netto 28% 7% 19% 13%
ze sprzedazy za dany okres)

Rentownos¢ dziatalnosci gospodarczej

(stosunek zysku z dziatalnosci gospodarczej do 7% 645% 56% 73%
przychoddéw netto ze sprzedazy za dany okres)

Rentownos¢ brutto

(stosunek zysku brutto do przychoddw netto ze 7% 534% 56% 48%
sprzedazy za dany okres)

Rentownos¢ netto

(stosunek zysku netto do przychodéw netto ze 1% 20% 43% 5%
sprzedazy za dany okres)

Zrédfo: Emitent

Zmiananr 8

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 66, pkt 9.1.1.
Po ostatnim akapicie dodano:

Grupa kapitatowa Emitenta osiagneta w 4 kwartatach 2007 roku przychody netto ze sprzedazy na
poziomie 30,3 min zt. Oznacza to w porownaniu z IV kwartatem 2006 r. wzrost o 422%. Koszty
sprzedazy oraz koszty ogolnego zarzadu wyniosty 14,8 min zt. Stad zysk ze sprzedazy wyniost na
koniec IV kwartatu 2007 r. 5,6 min zt. W IV kwartale 2006 r. zysk ze sprzedazy wyniost tylko 734 tys.
zt.

Przychody ze sprzedazy produktéw na koniec IV kwartatu 2007 wyniosty 19.376 tys. zt, na co sktadaty
sie przychody z dziatalnosci leasingowej w wysokosci 6.669 tys. zi, przychody z dziatalnoSci
hotelarskiej w kwocie 8.298 tys. zl, obrét papierami wartosciowymi za 2.401 tys. zt, podnajem i
dzierzawa srodkow trwatych nie bedacych wiasnoscig EFH SA w kwocie 1.091 tys. zt oraz pozostate
przychody w wysokosci 917 tys. zt. Przychody ze sprzedazy towardw i materiatbw w wysokosci
10.906 tys. zt stanowity w duzej wiekszo$ci sprzedaz nieruchomo$ci przy ul. Karczunkowskiej w
Warszawie.

Przychody finansowe na koniec IV kwartatu 2007 r. wynosity 21,5 min zt i wynikaly giéwnie ze
sprzedazy akcji EFH Zurawie Wiezowe S.A. Koszty finansowe w tym samym okresie wynosity 7,7 min
zt. W IV kwartale 2006 r. przychody finansowe w kwocie 11,7 min zt wynikaty gtéwnie z aktualizaciji
wyceny akcji EFH Zurawie Wiezowe S.A.

taczne przychody z catoksztattu dziatalnosci gospodarczej (operacyjnej i finansowej) wynosity na
koniec IV kwartatu 2007 r. 53,3 min zt w stosunku do | kwartatu 2007 roku kiedy to przychody taczne
wyniosty 19,1 min zt, co stanowi 180% wzrost. Wynik brutto w IV kwartale 2007 roku wynidst 16,9 min
zt, za$ netto 13,0 min zt. W | kwartale 2007 r. zysk netto wynosit zaledwie 315 tys. zt.

Zalqcznik nr 1 do wniosku o zatwierdzenie aneksu nr 33 do Dokumentu Rejestracyjnego Europejskiego Funduszu Hipotecznego SA 4/4



Wskazniki rentownosci w okresie 4 kwartatow 2007 r. ulegly poprawie w zakresie rentownosci ze
sprzedazy, rentownosci brutto oraz rentownosci netto w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego. Wptyw na poprawe tych wskaznikbw miat przede wszystkim zakup 5 spotek
hotelarskich, co pozwolito na rozszerzenie dziatalnosci o segmenty osiggajace wyzszg rentownos¢ niz
dotychczasowa dziatalnos¢. Wptyw na te wskazniki mialy réwniez przychody z obrotu
nieruchomosciami (gtéwnie przy ul. Karczunkowskiej w Warszawie).

Grupa kapitatowa Emitenta osiggneta w | kwartale 2008 r. przychody netto ze sprzedazy na poziomie
10,8 min zt. Oznacza to w poréwnaniu z | kwartatem 2007 r. wzrost 0 614%. Koszty sprzedazy oraz
koszty ogdlnego zarzgdu wyniosty 7,7 min zt. Stad zysk ze sprzedazy wyniost w | kwartale 2008 r.
1.238 tys. zt. W | kwartale 2007 r. wystgpita strata w wysokosci 4.540 tys. zt.

Na przychody ze sprzedazy sktadaty sie gtéwnie przychody z dziatalnosci hotelarskiej w wysoko$ci
9.509 tys. zt oraz przychody z dziatalnosci leasingowej w wysoko$ci 904 tys. zt oraz pozostate w
wysokosci 356 tys. zt.

Przychody finansowe w | kwartale 2008 r. wynosity 2.473 tys. zt i wynikaty gtownie ze sprzedazy akcji
EFH Zurawie Wiezowe SA; koszty finansowe wynosity 2.985 tys. zt. W | kwartale 2007 r. wystapity
znaczace przychody finansowe, ze wzgledu na aktualizacje wyceny akcji EFH Zurawie Wiezowe S.A.

taczne przychody z catoksztattu dziatalno$ci gospodarczej (operacyjnej i finansowej) wynosity w |
kwartale 2008 r. 15,3 min zt. W | kwartale 2007 roku przychody faczne byly wprawdzie wyzsze, lecz
wynikato to gtéwnie ze skutkow aktualizacji wyceny akcji spotki EFH Zurawie Wiezowe S.A., bedacych
w posiadaniu Emitenta. Wynik brutto wynidst 726 tys. zt, za$ netto 142 tys. zt. W | kwartale 2007 r.
zysk netto wynosit 296 tys. zt.

Pogorszenie wskaznikéw rentownosci w | kwartale 2008 r. w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego wynika gtdwnie z sezonowosci dziatalnosci hotelarskiej, z ktorej taczne wyniki w |
kwartale 2008 r. w ramach grupy kapitatowej uksztattowaty sie na ujemnym poziomie.

Zmiananr9

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 66, pkt 9.1.2.
Pod tabelg ,Ptynnos$¢ — wskaznik ptynnosci I” dodano:

| kwartat | kwartat 4 kwartaty 4 kwartaty
2008 r. 2007 r. 2007 r. 2006 r.
zgodhnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z
MSR MSR MSR MSR
aktywa obrotowe ogétem / zobowigzania 1,29 3,13 1,58 2,61
krotkoterminowe
Zrédfo: Emitent
Zmiana nr 10
Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 66, pkt 9.1.2.
Pod tabela ,Plynnos¢ — wskaznik ptynnosci II” dodano:
| kwartat | kwartat 4 kwartaty 4 kwartaty
2008 r. 2007 r. 2007 r. 2006 r.
zgodnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z
MSR MSR MSR MSR
aktywa obrotowe ogétem-zapasy / zobowigzania 1,28 3,13 2,60 3,81
krétkoterminowe

Zrédfo: Emitent
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Zmiana nr 11

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 67, pkt 9.1.2.

Pod tabela ,Ptynnos$¢ — wskaznik ptynnosci 11I” dodano:

| kwartat | kwartat 4 kwartaty 4 kwartaty
2008 r. 2007 r. 2007 r. 2006 r.
zgodnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z
MSR MSR MSR MSR
Inwestycje krétkoterminowe/zobowigzania 1,30 0,17 1,27 0,06
krotkoterminowe
Zrédfo: Emitent
Zmiana nr 12
Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 67, pkt 9.1.2.
Po ostatnim akapicie dodano:
Wskazniki ptynnosci | i Il w okresie 4 kwartatéw 2007 roku uksztattowaty sie na nizszym poziomie

anizeli w 2006 roku. Gléwnag przyczyng byt spadek wartos$ci akcji EFH Zurawie Wiezowe SA

stanowigcych istotng pozycje krotkoterminowych aktywow finansowych wycenianych wg wartosci
godziwej. Wzrost wskaznika ptynnosci lll za 4 kwartaty 2007 r. jest wynikiem pozyskania srodkéw z
emisji akcji, ktérych wydatkowanie nastgpito w | kwartale 2008 r.

Spadek wskaznikéw ptynnosci | i Il w | kwartale 2008 roku jest wynikiem przeznaczenia srodkow
pochodzacych z emisji akcji na nabycie sktadnikéw majatku trwatego opisane w pkt. 10.2. Dokumentu
Rejestracyjnego. Nieznaczny wzrost wskaznika ptynnosci Il to efekt uregulowania czesci zobowigzan

krétkoterminowych.

Zmiana nr 13

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 67, pkt 9.1.3.
Pod tabelg ,Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi” dodano:

| kwartat | kwartat 4 kwartaty 4 kwartaty
2008 r. 2007 r. 2007 r. 2006 r.
zgodnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z
MSR MSR MSR MSR
Kapitat wtasny /Majatek trwaty 0,27 0,30 0,28 0,28

Zrédfto: Emitent

Zmiana nr 14

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 67, pkt 9.1.3.
Po zdaniu ,Na koniec | pétrocza 2007 wskaznik obnizyt sie do 0,28 przede wszystkim w zwiazku z
inwestycjami Spoétki w nieruchomosci hotelowe” dodano:

W IV kwartale 2007 roku i | kwartale 2008 roku wskaznik ten pozostat na porownywalnym poziomie co

w | potowie 2007 roku.
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Zmiana nr 15

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 67, pkt 9.1.3.
Pod tabelg , Trwatos¢ struktury finansowania” dodano:

| kwartat | kwartat 4 kwartaty 4 kwartaty
2008 r. 2007 r. 2007 r. 2006 r.
zgodnie z zgodnie z zgodnie z zgodnie z
MSR MSR MSR MSR
Kapitaty wtasne + Rezerwy + Zobowigzania 0,89 0,93 0,89 0,93
diugoterminowe/Pasywa

Zrédfo: Emitent

Zmiana nr 16

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 67, pkt 9.1.3.
Byto:

Emitent opiera strukture finansowania na kapitatach wtasnych i zobowigzaniach diugoterminowych
wykazujgc stabilny i wysoki poziom wskaznika trwatosci struktury finansowania, ktéry w latach 2004 -
2006 i w | pétroczu 2007 roku wynosit od 0,89 do 0,91.

Jest:

Emitent opiera strukture finansowania na kapitatach wlasnych i zobowigzaniach dtugoterminowych
wykazujgc stabilny i wysoki poziom wskaznika trwatosci struktury finansowania, ktéry w okresie od
2004 r. do | kwartatu 2008 r. wynosit od 0,89 do 0,93.

Zmiana nr 17

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 68, pkt 9.2.2.
Po ostatnim akapicie dodano:

W IV kwartale 2007 roku Emitent osiggnat dodatnia dynamike przychodéw w stosunku do
odpowiadajgcego okresu roku poprzedniego w wysokosci 180% poprzez uzyskanie wyzszych o 24,5
min zt przychodoéw z dziatalnosci podstawowej i wyzszych o 9,7 min zt przychodéw z dziatalnosci
pozostate;.

W | kwartale 2008 roku Emitent osiggnat ujemng dynamike przychodéw w stosunku do
odpowiadajacego okresu roku poprzedniego w wysokosci -64,3% poprzez uzyskanie wyzszych o 9,2

min zt przychodéw z dziatalno$ci podstawowej i nizszych o 36,9 min zt przychoddéw z dziatalnosci
pozostatej.

Zmiana nr 18

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 68, pkt 9.2.3.
Byto:

Na skuteczno$¢ realizacji opracowanej przez Emitenta strategii i na wysoko$¢ planowanych wynikéw
finansowych w latach ubiegtych oraz w | poétroczu 2007 roku mialy wptyw przede wszystkim
nastepujace elementy polityki rzadowej fiskalnej i monetarne;j:

Jest:
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Na skuteczno$¢ realizacji opracowanej przez Emitenta strategii i na wysoko$¢ planowanych wynikéw
finansowych w latach ubiegtych, w | potroczu 2007, w 2007 r. oraz w | kwartale 2008 roku miaty wptyw

przede wszystkim nastepujace elementy polityki rzgdowej fiskalnej i monetarnej:

Zmiana nr 19

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 69, pkt 10.1.1.
Pod tabela ,Ocena struktury finansowania i zadtuzenia Emitenta” dodano:

| kwartat | kwartat | 4 kwartaly | 4 kwartaty
2008 r. 2007 r. 2007 r. 2006 .
Dane w tys. zt . . . .
zgodnie z | zgodniez | zgodnie z | zgodnie z
MSR MSR MSR MSR
Kapitat wtasny 96 799 58 164 95 878 53 367
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 318 177 197 241 315 558 184 720
Zobowigzania krotkoterminowe 44 256 18 893 43 252 17 229
Aktywa obrotowe 56 967 59 062 68 270 44 995
Aktywa trwate 358 009 193 798 343 548 193 221
Aktywa/ Pasywa ogotem 414 976 255 535 411 818 238 216
Wskaznik pokrycia aktywow kapitatem
wiasnym 23% 23% 23% 22%
Wskaznik pokrycia aktywéw obrotowych
zobowigzaniami krétkoterminowymi 78% 32% 63% 38%
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych
kapitatem wiasnym 27% 30% 28% 28%
Ztota reguta finansowania 30% 29% 30% 29%

Zrédio: Emitent

Zmiana nr 20

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 69, pkt 10.1.1.
Bylo:

Wskazniki pokrycia aktywéw kapitatem wtasnym w latach 2004-2006 i w pierwszym potroczu 2007
roku sg na poziomie od 21% do 30% natomiast wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem
wiasnym wynosi w tym okresie od 28% do 36%. Zdaniem Emitenta taki poziom kapitatéw wtasnych
pozwala na utrzymanie zadtuzenia Spotki na bezpiecznym poziomie.

Poziom wskaznika pokrycia aktywéw obrotowych zobowigzaniami krétkoterminowymi od 26% do 38%
wskazuje na bezpieczny poziom zadtuzenia krétkoterminowego w poréwnaniu do wysokosci aktywéw
obrotowych Emitenta.

Ponizsze tabele zawieraja szczego6towe rozbicie zobowigzahn dlugoterminowych i zobowigzan
krotkoterminowych grupy Emitenta w latach 2004-2006 i w | potroczu 2007 roku:

Jest:

Wskazniki pokrycia aktywéw kapitatem wilasnym w latach 2004-2006, a takze pierwszym pétroczu
2007, roku 2007 i | kwartale 2008 roku sg na poziomie od 21% do 30% natomiast wskaznik pokrycia
aktywéw trwatych kapitatem wlasnym wynosi w tym okresie od 27% do 36%. Zdaniem Emitenta taki
poziom kapitatéw wtasnych pozwala na utrzymanie zadtuzenia Spétki na bezpiecznym poziomie.

Poziom wskaznika pokrycia aktywdw obrotowych zobowigzaniami krétkoterminowymi od 26% do 38%
w okresie od 2004 roku do | potowy 2007 roku wskazuje na bezpieczny poziom zadtuzenia
krotkoterminowego w poréwnaniu do wysokosci aktywow obrotowych Emitenta. Natomiast w IV
kwartale 2007 i w | kwartale 2008 roku wskaznik ten rosnie do 63% i 78% odpowiednio, co wskazuje
na zwiekszenie zadluzenia krétkoterminowego w stosunku do aktywoéw obrotowych. Wynika to
gtéwnie z zadluzenia w spétkach hotelowych, ktére Emitent nabyt w Il potowie 2007 roku.
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Ponizsze tabele zawieraja szczegoétowe rozbicie zobowigzan dlugoterminowych i zobowigzan
krotkoterminowych grupy Emitenta w latach 2004-2006, a takze w | potroczu 2007, roku 2007 i |

kwartale 2008 roku:

Zmiana nr 21

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 72, pkt 10.1.1.
Pod tabela ,| POLROCZE 2007” dodano:

4 KWARTALY 2007

| | Zobowigzania dlugoterminowe 261 283

1. | wobec jednostek powigzanych 0

2. | wobec pozostatych jednostek 261 283

a) | kredyty i pozyczki 92 898
w tym:

- BRE Bank S.A. Warszawa 1903

- BRE Bank Hipoteczny S.A. Warszawa 15179

- BZWBK SA 56 228

- PKOBP S.A. 1743

- Raiffeisen Bank Polska SA 16 780

- Bank Wspotpracy Europejskiej S.A. Wroctaw 1065

b) | z tytutu emisji dluznych papieréw warto$ciowych 167 582

- zobowigzania z tyt. emisji obligacji publicznych notowanych na CETO 12 800

- zobowigzania z tyt. wyemitowanych obligacji niepublicznych (spétka EFH-4 Sp. z 0.0.) 124 782

- zobowigzania z tyt. emisji obligacji wymiennych na akcje 30 000

c) | wykup wierzytelnosci 192

d) | umowy leasingu finansowego 611

Il | Zobowigzania krétkoterminowe 45 819

1. | wobec jednostek powigzanych 721

2. | wobec pozostatych jednostek 45 098

a) | kredyty i pozyczki 16 210
w tym:

- kredyty dtugoterminowe przypadajace do sptaty w ciggu 12 m-cy 11 067

- kredyty krétkoterminowe, ktére bedg zakoriczone w ciggu roku obrotowego 5143

b) | roczny wykup nominatu obligacji notowanych na CETO 640

c) | biezace rozliczenia z tyt. dostaw robét i ustug 4 338

d) | biezace zobowigzania wobec budzetu 827

e) | zobowigzania wekslowe 5

f) | pozostate, w tym: 23 078

- z tyt. wynagrodzen 15

- zaliczki na otrzymane dostawy 1261

- pozostate 21 802

Zrédio: Emitent
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| KWARTAL 2008
| | Zobowigzania dtugoterminowe 264 818
1. | wobec jednostek powigzanych 37
2. | wobec pozostatych jednostek 264 781
a) | kredyty i pozyczki 98 564
w tym:
- BRE Bank S.A. Warszawa 909
- BRE Bank Hipoteczny S.A. Warszawa 15058
- BZWBK SA 58 045
- PKOBP S.A. 6 804
- Raiffeisen Bank Polska SA 16 780
- Bank Wspotpracy Europejskiej S.A. Wroctaw 968
b) | z tytutu emisji dluznych papieréw wartosciowych 164 811
- zobowigzania z tyt. emisji obligacji publicznych notowanych na CETO 12 640
- zobowigzania z tyt. wyemitowanych obligacji niepublicznych (spétka EFH-4 Sp. z 0.0.) 122 171
- zobowigzania z tyt. emisji obligacji wymiennych na akcje 30 000
c) | wykup wierzytelnosci 310
d) | umowy leasingu finansowego 1096
Il | Zobowigzania krétkoterminowe 44 256
1. | wobec jednostek powigzanych 1186
2. | wobec pozostatych jednostek 43 070
a) | kredyty i pozyczki 29 111
w tym:
- kredyty diugoterminowe przypadajgce do sptaty w ciagu 12 m-cy 22 111
- kredyty krotkoterminowe, ktére bedg zakonczone w ciggu roku obrotowego 7 000
b) | roczny wykup nominatu obligacji notowanych na CETO 640
c) | biezace rozliczenia z tyt. dostaw robét i ustug 8 506
d) | biezgce zobowigzania wobec budzetu 1429
e) | inne zobowigzania finansowe 256
f) | pozostate, w tym: 3128
- z tyt. wynagrodzen 362
- zaliczki na otrzymane dostawy 1914
- pozostate 852

Zrédio: Emitent

Zmiana nr 22

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 73, pkt 10.1.1.
Na koncu dodano pkt.4:

4. W grudniu 2007 roku Emitent uzyskat w wyniku oferty publicznej akcji serii E kwote 27,5 min z,

ktérg przeznaczyt na nastepujace cele:

Zakup Hotelu Krél Kazimierz w Kazimierzu Dolnym
Zakup osrodka biznesowo-konferencyjnego Centrum Falenty
Sfinansowanie kosztéw emisji publicznej akcji serii E

RAZEM

w min zt

16,2
8,9
24

27,5
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Zmiana nr 23

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 74, pkt 10.2.
Pod tabelg dodano:

| kwartat | kwartatl | 4 kwartaty | 4 kwartaty
. 2008 r. 2007 r. 2007 r. 2006 .
Dane skonsolidowane w tys. zt . . . .
zgodnie z | zgodnie z | zgodnie z | zgodnie z
MSR MSR MSR MSR
Przep’fy\{vy pienigzne netto z dziatalnosci 3192 1151 25 454 7761
operacyjnej
_Przep’fywy plc_e.nlezne netto z dziatalnosci 29918 1148 61810 10517
inwestycyjnej:
wptywy z dziatalnos$ci inwestycyjnej 2250 3320 20915 5302
wydatki z dziatalno$ci inwestycyjnej 32168 2172 82725 15819
Erzep%ywy.pieniezne netto z dziatalnosci 15 871 230 55 685 2823
finansowej
przeplywy pieniezne netto -17 239 2529 19 329 67
srodki pieniezne na poczatek okresu 19 872 543 543 476
srodki pieniezne na koniec okresu 2633 3072 19 872 543

Zrédio: Emitent

Zmiana nr 24

Numer strony Dokumentu Rejestracyjnego: 74, pkt 10.2.
Dodano:

Po 4 kwartatach 2007 roku Emitent uzyskat dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjne;j i finansowej
a ujemne z dziatalnosci inwestycyjnej. Wplywy z dziatalnosci inwestycyjnej wynosity 20.915 tys. zt i
wynikaty ze sprzedazy akcji EFH Zurawie Wiezowe SA za kwote 16.912 tys. z}, ze sprzedazy akcji
Polskiego Towarzystwa Reasekuracji SA w kwocie 3.300 tys. zl, oraz sprzedazy innych akcji i
udziatow w kwocie 695 tys. zt, a takze sprzedazy srodkéw trwatych za 8 tys. zt. Wydatki na dziatalnosc¢
inwestycyjng wynosity 82.725 tys. zt, w tym zakup udziatéw i akcji w jednostkach powigzanych:

Mazury — Non Stop Sp. z o0.0. — 200 tys. zt
TALTY SA —3.741 tys. zt
EFH-6 Sp. z o0.0. — 360 tys. zt
Forten Sp. z o.0. — 250 tys. zt
teba Hotel Sp. z o.0. — 654 tys. zt
Masuria Hotel Sp. z o.0. —9.214 tys. zt
Hotel Krél Kazmierz Sp. z o.0. —5.874 tys. zt
Centrum Falenty Sp. z 0.0. —17.467 tys. zt
East Mex Investment Sp. zo.0. —13.639 tys. zt
EFH Zurawie Wiezowe SA —6.841 tys. zt

Ponadto Emitent wydat 11.960 tys. zt na aktywa rzeczowe i $rodki trwate w budowie, w tym na
rozpoczetg inwestycje budowy hotelu w Taitach, Dom Wczasowy ,SASANKA” oraz Hotel Masuria.
Dodatkowo kwota 7.800 tys. zt zostata przeznaczona na pozyczke dla teba Hotel Sp. z 0.0., a kwota
4.725 tys. zt jako wptaty na poczet podwyzszonego kapitatu w spétkach Mazury — Non Stop Sp. z o0.0.,
teba Hotel Sp. z 0.0. oraz Masuria Hotel Sp. z 0.0.

Ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w | kwartale 2008 r. wynikajg gtdwnie z sezonowosci
przychodéw w branzy hotelarskiej. | kwartat w tej branzy charakteryzuje sie najnizszymi przychodami
w catym roku. Na przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej sktadajg sie wptywy w wysokosci 2.250 tys. zt
z tytutu sprzedazy akcji EFH Zurawie Wiezowe SA. Na wydatki inwestycyjne w tacznej kwocie 32.168
tys. zt sktadaty sie: zakup nieruchomosci pod budowe hotelu w Malborku — 9.595 tys. zt, zakup
nieruchomosci pod budowe hotelu w Warszawie przy ul. taczyny — 10.020 tys. zi, nakfady
inwestycyjne na rozbudowe hotelu Masuria oraz przygotowanie placu budowy pod budowe hotelu w
Taltach — 3.772 tys. zt, zaplata za ostatnig partie akcji TALTY SA — 6.213 tys. zt, zaptata za ostatnig
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partie udziatéw East Mex Investment Sp. z 0.0. — 2.438 tys. zt oraz objecie akcji w EFH Budownictwo
SA — 130 tys. zh

Marcin Podobas

Wiceprezes Zarzadu
Europejskiego Funduszu Hipotecznego SA

Zalqcznik nr 1 do wniosku o zatwierdzenie aneksu nr 33 do Dokumentu Rejestracyjnego Europejskiego Funduszu Hipotecznego SA 12/12



