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Sprawozdanie Zarzadu sp6tki Polski Fundusz Hipoteczny S.A. za rok 2014.

1. Informacje podstawowe

Nazwa: POLSKI FUNDUSZ HIPOTECZNY S.A.

Siedziba: 50-073 Wroctaw, ul. Sw. Antoniego 23

Regon: 390757301

NIP: 692-22-42-252

Data rejestracji: 2000-07-06

Nr KRS: 0000315998

Sad Rejestrowy: Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej VI Wydzial Gospodarczy KRS

Dane teleadresowe

ul. $w. Antoniego 23
50-073 Wroctaw

Tel. 071 798-29-80

Fax 071 798-29-81
www.pfh.pl, info@pfh.pl

Organy Spotki

Zarzad na dzien 31 grudnia 2014 r.:
e Adam Nocon - Prezes Zarzadu
e Michat Litynski - Cztonek Zarzadu

Zmiany w skladzie Zarzadu w roku 2014:

Z dniem 31 stycznia 2014 r. Rada Nadzorcza powotata do Zarzadu Polskiego Funduszu Hipotecznego
S.A. Adama Noconia, powierzajac mu funkcje cztonka Zarzadu.

Z dniem 25 marca 2014 r. Mirostaw Magda ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu
Polskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

Z dniem 26 marca 2014 r. Rada Nadzorcza odwotata cztonka Zarzadu Polskiego Funduszu
Hipotecznego S.A. Leszka Szwedo.

Z dniem 26 marca 2014 r. Rada Nadzorcza powierzyta Adamowi Noconiowi pelnienie funkcji Prezesa
Zarzadu Polskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

Z dniem 26 marca 2014 r. Rada Nadzorcza powotata do Zarzadu Polskiego Funduszu Hipotecznego
S.A. Michata Litynskiego, powierzajac mu funkcje cztonka Zarzadu.

W zwigzku z uptywem 3-letniej kadencji Zarzadu w dniu 11 sierpnia 2014r. Rada Nadzorcza
powotata do Zarzadu Polskiego Funduszu Hipotecznego S.A. Adama Noconia, powierzajac mu funkcje
Prezesa Zarzadu i Michata Lityniskiego, powierzajgc mu funkcje cztonka Zarzadu.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania sklad Zarzadu nie ulegl zmianie

Rada Nadzorcza na dzien 31 grudnia 2014 r.:
e Bogdan Duszek - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
e Maciej Chmielewski — Cztonek Rady Nadzorczej
e Konrad Orzetowski - Cztonek Rady Nadzorczej
e Katarzyna Borowska - Cztonek Rady Nadzorczej
e Violetta Zydlewska - Cztonek Rady Nadzorczej

Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej w roku 2014:
Z dniem 12 marca 2014 r. rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej ztozyli:
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e Rafat Abratanski

e Grzegorz Leszczynski

e Barbara Ludwikowska-Michniak
e Maciej Drogon

e Rafat Semczyszyn

e Andrzej Rabenda

Z dniem 12 marca 2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spdiki Polski Fundusz Hipoteczny S.A.
powotato do petienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej:

e Karola Kolouszek

e Wojciecha Laciaka

e Rafata Wojciechowskiego
e Macieja Chmielewskiego
e Monike Nowakowska

Z dniem 31 sierpnia 2014 r. rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej ztozyt Rafat
Wojciechowski.
Z dniem 7 pazdziernika 2014 r. rezygnacje z pelnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej ztozyt
Wojciech taciak.
Z dniem 7 paZdziernika 2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki Polski Fundusz
Hipoteczny S.A. odwotato z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej:

e Monike Nowakowska

e Karola Kolouszka

Z dniem 7 paZdziernika 2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki Polski Fundusz
Hipoteczny S.A. powotato do pelnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej:

e Bogdana Duszka

e Konrada Orzetowskiego

e Katarzyne Borowska

e Violette Zydlewska

Zdarzenia po dniu bilansowym:

W dniu 6 lutego 2015 r. o$wiadczenie o rezygnacji z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
skutkujgce z najblizszym Walnym Zgromadzeniem zlozyta Violetta Zydlewska.

Z dniem 4 marca 2015 r. rezygnacje z pelnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej ztozyta Katarzyna
Borowska.

W zwigzku z powyzszymi rezygnacjami oraz wezwaniem otrzymanym od uprawnionego
Akcjonariusza, Sputnik 1 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywoéw Niepublicznych z siedzibg w
Warszawie na dzien 29 maja 2015r. zwotane zostato Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, w dniu 29 maja 2015 roku podjeto uchwaty w
sprawie:

odwotania Pana Macieja Chmielewskiego z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej oraz powotato
Pana Marcina Skrobek, Pana Kamila Sieczke i Pana Konrada Kosierkiewicza, do pemienia funkcji
Cztonkéw Rady Nadzorczej.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania sklad Rady Nadzorczej przedstawia sie nastepujaco:
e Bogdan Duszek - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
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e Konrad Orzetowski - Cztonek Rady Nadzorczej

e Marcin Skrobek - Cztonek Rady Nadzorczej

o Kamil Sieczka - Cztonek Rady Nadzorczej

e Konrad Kosierkiewicz - Cztonek Rady Nadzorczej

Prokura:
Na dzieni 31 grudnia 2014 r. w Spéice nie byto prokurentow.

Kapital zakladowy

Kapitat zakladowy spotki Polski Fundusz Hipoteczny S.A. wynosi 5408 325 zt i dzieli sie na
5408 325 akcji zwyktych na okaziciela, w tym: 5 302 500 akcji zwyktych na okaziciela serii A o
warto$ci nominalnej 1 zt kazda i 105 825 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1
zt kazda. Akcje serii A oraz akcje serii B nie sg uprzywilejowane.

Oznaczenie aKcji Wartos¢ Liczba akcji Udzial w Udzial w
nominalna kapitale ogolnej liczbie
kazdej zakladowym gloséw na WZ
akgji
Akcje na okaziciela 1zt 5302500 99,04% 98,04%
serii A
Akcje na okaziciela 1zt 105 825 1,96% 1,96%
serii B
Razem 5408 100,00% 100,00%
325
Struktura akcjonariatu na dzien 31 grudnia 2014 r.
AKkcjonariusz Liczba akcji Udziat w kapitale Udziat w og6lnej
zakladowym liczbie glosow na
WZ
Sputnik 1 FIZAN 5396712 99,78% 99,78%
Pozostali 11613 0,22% 0,22%
Razem 5408 325 100,00% 100,00%

W dniu 18 lutego 2015 r. Sputnik 1 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywéw Niepublicznych
oglosit w trybie art. 74 ust. 1 oraz art. 91 ust. 6 Ustawy o ofercie, wezwanie do zapisywania sie na
sprzedaz wszystkich pozostatych akcji Spétki. W wyniku ogloszenia Akcjonariusz nabyt 3.159 akcji
Polskiego Funduszu Hipotecznego S.A., co stanowi 0,06% udzialu w kapitale zaktadowym Sp6tki, na
ktore przystuguje 3.159 glosoéw, co stanowi 0,06% udziatu w ogoélnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spéiki.

Przed wezwaniem Akcjonariusz posiadat 5.396.712 akcji Polskiego Funduszu Hipotecznego S.A., co
stanowito 99,79% udziatu w kapitale zakltadowym Spotki, na ktére przystugiwato 5.396.712 glosow,
co stanowito 99,79% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoéiki.

Po wezwaniu Akcjonariusz posiada 5.399.871 akcji Polskiego Funduszu Hipotecznego S.A., co
stanowi 99,84% udzialu w kapitale zaktadowym Spétki, na ktore przystuguje 5.399.871 glosow, co
stanowito 99,84% udzialu w ogélnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu Spoéiki.

Struktura akcjonariatu na dzien sporzadzenia sprawozdania

AKkcjonariusz Liczba akgji Udzial w kapitale Udzial w ogélnej
zakladowym liczbie glosow na
WZ
Sputnik 1 FIZ AN 5399871 99,84% 99,84%
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Pozostali 8 454 0,16% 0,16%
Razem 5408 325 100,00% 100,00%
Podmioty zalezne

Na dzien 31.12.2014 r. Polski Fundusz Hipoteczny S.A. posiadat podmiot zalezny: spdtke SPV1 Sp. z
0.0. z siedzibg we Wroctawiu oraz SPV2 Sp. z o.0. z siedziba we Wroclawiu i w zwigzku z tym
sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Siedziba SPV1 Sp. z o0.0.: Wroctaw (50-073), ul. §w. Antoniego 23.

Liczba posiadanych przez Polski Fundusz Hipoteczny udziatéw: 258 o warto$ci nominalnej 10 tys. zt
kazdy.

Cena nabycia wyzej wymienionych udziatéw: 2.580 tys. zt.
Ujecie w ksiegach: 2.036 tys. zt.
Udziat w kapitale i udzial w Walnym Zgromadzeniu: 100%.

Podstawowa dziatalno$¢ wyzej wymienionej Sp6iki to realizacja projektéw budowlanych zwigzanych
ze wznoszeniem budynkow.

Wyzej wymieniona Spétka zaloZona zostata jako podmiot celowy w zakresie realizacji zamierzen
inwestycyjnych zwigzanych z nieruchomoscia, ktora zostata wniesiona do Sp6tki aportem.

Siedziba SPV2 Sp. z o.0.: Wroctaw (50-073), ul. §w. Antoniego 23.

Liczba posiadanych przez Polski Fundusz Hipoteczny udziatéw: 265 o wartosci nominalnej 1 tys. zt
kazdy.

Cena nabycia wyzej wymienionych udziatow: 265 tys. zt.
Ujecie w ksiegach: 265 tys. zl.
Udziat w kapitale i udziat w Walnym Zgromadzeniu: 100%.

Podstawowa dziatalno$¢ wyzej wymienionej Sp6tki to realizacja projektéw budowlanych zwigzanych
ze wznoszeniem budynkow.

Wyzej wymieniona Spotka zatozona zostata jako podmiot celowy w zakresie realizacji zamierzen
inwestycyjnych zwigzanych z nieruchomoscia, ktéra zostata wniesiona do Spétki aportem.

Zdarzenia po dniu bilansowym:
W dniu 15.01.2015r. Spétka zbyta 100% udziatéw w spétce SPV2 Sp. z o.0.

W dniu 03.04.2015r. Spétka powotata kolejng spétke celowa pod firma SPV3 Sp. z o.0. z siedzibg we
Wroctawiu

Siedziba SPV3 Sp. 0.0.: Wroctaw (50-073), ul. §w. Antoniego 23.

Liczba posiadanych przez Polski Fundusz Hipoteczny udziatéw: 509 o warto$ci nominalnej 1 tys. zt
kazdy.

Cena nabycia wyzej wymienionych udziatéw: 509 tys. zt.
Ujecie w ksiegach: 509 tys. zt.
Udziat w kapitale i udziat w Walnym Zgromadzeniu: 100%.

Podstawowa dziatalno$¢ wyzej wymienionej Spotki to realizacja projektéw budowlanych zwigzanych
ze wznoszeniem budynkow.

Wyzej wymieniona Spotka zatozona zostata jako podmiot celowy w zakresie realizacji zamierzen
inwestycyjnych zwigzanych z nieruchomoscia, ktéra zostata wniesiona do Spétki aportem.
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2. Omowienie podstawowych wielko$ci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegélnos$ci opis czynnikéw i zdarzen, w tym o
nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dzialalnos¢ emitenta i osiggniete
przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze omodwienie
perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta przynajmniej w najbliZszym roku obrotowym

Stan poczatkowy

Spétka rozpoczynata rok 2014 w bardzo ztej kondycji finansowej. Dziatalno$¢ operacyjna
koncentrowata sie na obstudze zrealizowanych uprzednio transakcji, ostatnie transakcje w zakresie
budowy portfela wierzytelno$ci/ udzielania pozyczek zabezpieczonych hipotecznie byly
zrealizowane w 2012 roku. Spoétka rozpoczynata rok 2014 z duzymi problemami finansowymi,
konczac rok 2013 z 89% spadkiem przychodow w zakresie podstawowego przedmiotu dziatalnosci,
wiekszo$¢ przychodéw osiagajac ze sprzedazy posiadanych nieruchomos$ci inwestycyjnych.
Uzyskane $rodki przeznaczane byly na finansowanie kosztéw operacyjnych, natomiast Spétka nie
realizowata swoich zobowigzan finansowych, w konsekwencji czego na dzien 31.12.2013 r. Sp6tka
posiadata zobowiazania z tytutu nie wykupionych obligacji na taczng kwote 17.129 tys. zt nominatu.
Zarzad Spotki powotany w marcu 2014 roku jako priorytety dziatan na rok 2014 wyznaczyt
ustabilizowanie sytuacji finansowej Spétki. W konsekwencji prowadzonych dziatan, wiekszo$¢
zadluzenia Spo6iki zostala zrestrukturyzowana.

Zmiany w akcjonariacie Spoiki

W konsekwencji dziatan restrukturyzacyjnych w grupie kapitatowej IDM S.A. w dniu 8.01.2014 r.
nastgpita zmiana udziatowca wiekszoSciowego Spotki, ktérym zostal Fundusz Distressed Assets
FIZAN zarzadzany przez Noble Funds TFI S.A. a nastepnie w dniu 14 lutego Sputnik 1 FIZAN
zarzadzany przez Saturn TFI S.A. Ze wzgledu na zaangazowanie funduszy zarzadzanych przez
Inventum TFI S.A. w finansowanie dtuzne Spoétki oraz w certyfikaty Sputnik 1 FIZAN, kontrole
nadzorcza nad Spétka sprawowali przedstawiciele zaré6wno Saturn TFI S.A. jak i Inventum TFI S.A.

Whniosek o upadtos¢ Spotki

Historycznie Spétka byla spdtka cérka Electus S.A. w konsekwencji czego Spétka miata réwniez
finansowanie dtuzne od Electus S.A. Przedstawiciel Electus S.A. zasiadat w zarzadzie Spétki do dnia
25 marca 2015 roku.

Wraz z udzialem przedstawicieli TFI Inventum S.A. prowadzone byty rozmowy z Electus S.A. na
temat restrukturyzacji zadtuzenia, jakie Spotka posiadata wobec powyzszego podmiotu. Pomimo
tego, w dniu 11.06.2014 r. Spétka otrzymata informacje z Sadu Rejonowego dla Wroctawia-
Fabrycznej we Wroctawiu o ztozZeniu przez Electus S.A. wniosku o ogtoszenie upadtosci likwidacyjnej
Spotki oraz o wydaniu przez Sad postanowienia o zabezpieczeniu majatku Spo6tki przez ustanowienie
tymczasowego nadzorcy sadowego.

W konsekwencji toczonych negocjacji z Electus S.A. jak rowniez wypetnienia przez Spotke
natozonego przez Sad zobowigzania, tj. usuniecia wszystkich przestanek swojej niewyptacalnosci,
Sad w dniu 20 sierpnia 2014 roku uznat za skuteczne wycofanie wniosku o upadto$¢ i wydat
postanowienie o umorzeniu postepowania, jednocze$nie uchylil postanowienie o zabezpieczeniu
majatku Spéiki oraz odwotat tymczasowego nadzorce sgdowego.

Ze wzgledu na pogarszajaca sie sytuacje pltynnosciowg funduszy zarzadzanych przez TFI Inventum
S.A., pomimo wcze$niejszych deklaracji dotyczacych pozostawienia w Spotce sSrodkow uzyskiwanych
ze spieniezania poszczegdlnych aktywow stanowigcych zabezpieczenie obligacji nabytych przez
wzmiankowane fundusze, Spétka zmuszona byta przeznaczy¢ uzyskanie $rodki na wcze$niejszy
wykup tychze.

Zaprzestanie dzialalnosci przez TFI Inventum S.A.

W dniu 07 pazdziernika 2014 roku zarzad TFI Inventum poinformowat o otrzymaniu decyzji Komisji
Nadzoru Finansowego o odebraniu licencji na prowadzenie dziatalnoSci w zakresie zarzadzania
funduszami inwestycyjnymi. Decyzja powyzsza miata charakter natychmiastowej wykonalnosci.
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Oznaczato to, iz fundusze bedace dotychczas w zarzadzaniu przez TFI Inventum zostaty przejete do
zarzadzana przez ich depozytariuszy. Dla Spétki oznaczato to iz pojawily sie dwie nowe instytucje
zarzadzajace aktywami na ktére sktadaty sie m.in. obligacje wyemitowane przez Spotke.

Ze wzgledu na fakt, iz gtbwnym zadaniem depozytariuszy byto znalezienie nowych zarzadzajacych,
fundusze zamkniete zostaly przekazane w zarzadzanie przez TFI Saturn S.A. natomiast fundusze
otwarte podlegajg likwidacji. Z punktu widzenia Spétki oznaczato to zmniejszone mozliwosci
negocjacyjne w zakresie prolongaty zadtuzenia bedacego czes$cig aktywow funduszy otwartych.

Przygotowanie nowej strategii rozwoju Spétki.

W III oraz IV kwartale 2014 roku, Spétka prowadzita we wspotpracy z TFI Saturn S.A. oraz
zewnetrznymi podmiotami pracujagcymi na zlecenie TFI Saturn S.A. prace nad przygotowaniem do
wdrozenia nowej strategii dziatalnosci okreslonej przez Zarzad Spéiki. Prace powyzsze zostaty
ukonczone w grudniu 2014 roku.

Omoéwienie podstawowych wielko$ci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym

Spotka zanotowata 66% spadek przychodéw ze sprzedazy bedacy wynikiem ograniczonej
dziatalno$ci operacyjnej jak réwniez konsekwencjg faktu iz Spétka w latach poprzednich
zrealizowala transakcje sprzedazy najbardziej ptynnych aktywéw w celu finansowania kosztéw
dziatalno$ci biezacej. W roku 2014 réwniez ze wzgledu na opisane wyzej zdarzenia aktywno$¢
Spotki ulegta znacznemu ograniczeniu. Przychody uzyskane w zakresie dziatalnosci podstawowej w
okresie sprawozdawczym wyniosty 1.432 tys. zt i wynikaty z realizacji nabytych wierzytelnosci 460
tys. zt (32%), ze sprzedazy nieruchomosci 319 tys. zt (22%), ze sptaty pozyczek 318 tys. zt (22%)
oraz ze sprzedazy produktéw i ustug (administrowanie hipotekami) 317 tys. zt (22%).

Zarzad Spéiki koncentrowal swoje dziatania na redukcji kosztéw dzialalnosSci operacyjnej, w
konsekwencji w konsekwencji czego zostaly one obnizone o 39% w stosunku do roku poprzedniego
(koszty dziatalnos$ci operacyjnej bez wartosci sprzedanych nieruchomosci). W konsekwencji
powyzszego na poziomie wyniku ze sprzedazy Spo6tka zmniejszyta strate o 94% w stosunku do roku
poprzedniego. Strata na poziomie dziatalnoSci operacyjnej jest pochodng ujawnien aktywoéw i rezerw
na zobowigzania w konsekwencji wyrokéw sadowych dla spraw toczacych sie z udziatem Spétki ,Na
poziomie pozostatej dziatalnos$ci operacyjnej Spotka wykazata przychody w wysokosci 2.162 tys. zt (
385 tys. zt w roku 2013), na ktére wpltyw miato przede wszystkim ujawnienie po stronie aktywow
wierzytelnosci dochodzonej na drodze sadowej w konsekwencji pozytywnych rozstrzygniec¢
postepowan sagdowych. Na zwiekszony poziom pozostatych kosztéw operacyjnych (4.966 tys. zt w
roku 2014 w stosunku do 1.228 tys. w roku 2013) wptyw miata konieczno$¢ utworzenia rezerwy na
zobowigzanie wobec Meritum Bank ICB S.A. w 1acznej kwocie 6.448 tys. zt, z czego cze$¢ kapitatowa
w wysokosci 4.725 tys. zt stanowi pozostate koszty operacyjne, a odsetki 1.723 tys. zt zostaly ujete w
kosztach finansowych. Lacznie koszty finansowe wyniosty 4.838 tys. zt i poza w/w kwota odsetek
wobec Meritum Bank ICB S.A. sktadaty sie na nie przede wszystkim odsetki od obligacji w 1acznej
kwocie 2.233 tys. zt oraz koszt aktualizacji udziatéw w spotce SPV1 Sp. z 0.0. w wysokosci 655 tys. zl.
Przychody finansowe wyniosty facznie 695 tys. zt, z czego gléwna cze$¢ 472 tys. zt stanowity odsetki
od wierzytelno$ci wobec Pol-Aqua SA.

Rok 2014 byt trzecim z rzedu, w ktérym Spotka zanotowala strate. Lacznie w latach 2012-2014
strata wyniosta 15.519 tys. zt. W zwigzku z wykazaniem w bilansie straty przekraczajacej sume
kapitatéw zapasowego i rezerwowych oraz jedng trzecig kapitatu zaktadowego, na podstawie art.
397 Kodeksu spotek handlowych, na wniosek Zarzadu Spétki, na dzien 29 maja 2015r. zwotane
zostalo Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktore podjeto decyzje o kontynuowaniu dziatalnosci
przez Spétke jednoczes$nie nie decydujac sie na wskazanie Zrédet finansowania straty.

Na dzien 31.12.2014r. kwota przeterminowanych zobowigzan Spo6tki z tytutu wyemitowanych
obligacji oraz zaciggnietych kredytéw wynosita 4.988 tys. zt, co stanowito 15% sumy zobowigzan i
rezerw ha zobowiazania.
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Sytuacja biezaca/ po dacie bilansowej.

Warunkiem koniecznym podjecia decyzji w zakresie wdrozenia zatozen nowej strategii rozwoju, jest
ostateczne rozstrzygniecie sporu toczonego przez Spétke z Meritum Bank ICB S.A. oraz dostosowanie
terminéw zapadalnoSci poszczegdlnych serii obligacji do oczekiwanych wplywéw ze sprzedazy
aktywow stanowigcych ich zabezpieczenie.

Zarzad Spo6tki podjat dziatania w kierunku rozwigzania powyzszego sporu w drodze porozumienia z
Alior Bank S.A., wlascicielem 97,9% akcji Banku Meritum ICB S.A.

Odnos$nie renegocjowania terminéw zapadalno$ci podejmowane s3 rozmowy z udziatem
przedstawicieli gtéwnego akcjonariusza Spétki zaré6wno ING BSK S.A. (depozytariuszem funduszy
otwartych bytego TFI Inventum S.A.) jak i Electus S.A. w powyzszym zakresie. Kluczowym
problemem s3 obligacje serii U, gdzie ze wzgledu na odebranie licencji TFI Inventum S.A. nie mogty
zosta¢ zrealizowane dziatania w zakresie skupienia powyzszych obligacji od Electus S.A. a nastepnie
ich prolongaty.

3. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Spoétka jest
na nie narazona

Gtownymi rodzajami ryzyka, ktére wystepuja w dziatalnosci Spéiki sa:

ryzyko rynkowe

ryzyko ptynnosci

ryzyko wyceny przedmiotéw zabezpieczen pozyczek i wierzytelnosci
ryzyko postepowan sagdowych dotyczacych zabezpieczen wierzytelnosci
ryzyko kredytowe

Ryzyko rynkowe

Catos$¢ osigganych przez Spétke przychodéw zwigzana jest z dziatalnoscig na rynku krajowym i z
tego tez wzgledu jest ona uzalezniona posrednio od czynnikéw zwigzanych z ogdélng sytuacjg
makroekonomiczng Polski. Sytuacja makroekonomiczna moze wptywaé m.in. na rynek
nieruchomos$ci a tym samym spadek wartoSci nieruchomosci stanowigcych przedmiot
zabezpieczenia udzielanych pozyczek i nabywanych wierzytelnosci a takze wptywaé na wydtuzenie
sprzedazy nieruchomosci. Powyzsze czynniki wptywaé moga na sytuacje finansowg Spéiki.

Ryzyko plynnosci

Ryzyka dotyczace ptynnosci moga wystapi¢ w przypadku zapadalno$ci terminéw sptat rat kredytow
lub wykupu obligacji przy jednoczesnym braku mozliwosci sptaty zobowigzan ze wzgledu na
niemozno$¢ odzyskania zainwestowanych $rodkéw. Opdznienia w procesie odzyskiwania
zainwestowanych $rodkéw mogg pojawi¢ sie zaréwno na etapie splaty zobowigzan przez wierzycieli
jak réwniez na etapie zaspokojenie z nieruchomo$ci stanowiacych przedmiot zabezpieczen
udzielonych przez Spétke pozyczek lub nabytych wierzytelnosci. Nieruchomosci nalezg do aktywdéw
0 ograniczonej ptynnosci, dlatego zbycie nieruchomosci po cenie réwnej jej wartosci rynkowej jest
procesem wymagajacym odpowiedniego czasu. Brak ptynno$ci moze spowodowac, ze jedna ze stron
transakcji bedzie zmuszona do zawarcia transakcji po niekorzystnej, odbiegajacej od wartosci
rynkowych, cenie.

Ryzyko wyceny przedmiotéw zabezpieczen pozyczek i wierzytelnosci

W ramach dziatalnoSci Spétki istnieje takze ryzyko zmiany wycen nieruchomosci bedacych
przedmiotem zabezpieczenia udzielonych przez Spétke pozyczek lub posiadanych wierzytelnosci.
Wewnetrzna procedura Spétki wymaga okres§lenia wartosci rynkowej nieruchomosci przed
udzieleniem pozyczki lub transakcjg zakupu danej wierzytelnosci, a niejednokrotnie takze w czasie
trwania procesu zwigzanego z dochodzeniem nalezno$ci. Dodatkowo wycena jest czesto konieczna
rowniez przed transakcjg sprzedazy nieruchomosci stanowiacej przedmiot zabezpieczenia (np. w
postepowaniu egzekucyjnym czy upadto$ciowym). Ewentualny btagd wyceny moze by¢ przyczyna
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udzielenia pozyczki lub zakupu wierzytelnosci, ktérej wysokos$¢ nie bedzie znajdowata pokrycia w
rzeczywistej wartoSci przedmiotu zabezpieczenia. Istnieje réwniez ryzyko biednej wyceny w
procesie egzekucji lub w trakcie upadtosci. MozZe to oznacza¢ w przypadku zbyt niskiej wyceny
niewystarczajaca ilos¢ Srodkéw na zaspokojenie catosci wierzytelnosci lub w przypadku zbyt
wysokiej wyceny - problemy ze zbyciem nieruchomosci za ustalong warto$¢. Inng przyczyng zmiany
wyceny nieruchomos$ci moze by¢ zmiana ogoélnej tendencji panujacej w danym okresie na rynku
nieruchomosci.

Ryzyko postepowan sadowych dotyczacych zabezpieczen wierzytelnosci

W zwigzku z tym, iz w ramach dziatalnosci sp6tka wykorzystuje rézne formy prawne w zakresie
zabezpieczania wierzytelno$ci moze by¢ narazona na ryzyko postepowan sadowych dotyczacych
prawnych aspektow tych zabezpieczen.

Ryzyko kredytowe

Spétka nabywa wierzytelnoSci i udziela pozyczek podmiotom charakteryzujagcym sie zwiekszonym
ryzykiem kredytowym. Spétka zaklada w swojej dzialalno$ci zwieszone prawdopodobienistwo
koniecznosci egzekucji swoich wierzytelnos$ci z ustanowionych zabezpieczen.

Spétka minimalizuje ryzyko kredytowe zwigzane z inwestycjami w wierzytelnoSci i pozyczki
zabezpieczone na nieruchomosciach poprzez odpowiednie procedury okreslajace jako$¢ inwestycji.
Inwestycje dotyczace udzielonych pozyczek musza posiadaé odpowiednie zabezpieczenia
pozwalajace na obnizanie ryzyka zwigzanego ze zla kondycja finansowg dtuznika lub jego
niewyptacalnoscia.

Pozostate czynniki ryzyka

Ryzyko spadku marz

Ewentualne ryzyko spadku marz zwigzane moze by¢ z pojawieniem sie znaczgcej konkurencji na
rynku wierzytelno$ci hipotecznych i pozyczek hipotecznych. Biorac jednak pod uwage, zZe
wierzytelnosci hipoteczne sg zazwyczaj przedmiotem indywidualnych transakcji, Spétka ma
mozliwo$¢ ustalania minimalnego poziomu marzy, przy ktérym podejmuje decyzje o inwestycji. Z
ryzykiem spadku marz mozemy mie¢ do czynienia w segmencie dotyczacym udzielania
krétkoterminowych pozyczek zabezpieczonych na nieruchomosciach.

Istotniejsze ryzyko spadku marz moze wystepowac poza obszarem dziatalnosci Spétki w przypadku
wierzytelno$ci masowych, nabywanych w formie pakietow.

Ryzyko kursowe

Ryzyko kursowe w zakresie dziatalnosci Spotki ogranicza sie do kwestii zwigzanych z hipotekami
ustanowionymi w walutach obcych. Wzrost wartosci zlotego w stosunku do waluty, w ktoérej
ustanowiona jest hipoteka rodzi ryzyko nie uzyskania sptaty calo$ci wierzytelnoSci. Spoétka
eliminuje to ryzyko poprzez analize potencjalnych inwestycji. Podkre$li¢ nalezy, ze Spotka nie
nabywa wierzytelnosci w walutach obcych. W przypadku wierzytelnosci z tytulu kredytéow
udzielonych w walutach obcych, przedmiotem transakcji sg juz wierzytelnosci przewalutowane i
wymagalne w ztotych. Pozwala to na ustalenie poziomu zaspokojenia wierzytelnosci na podstawie
hipoteki ustanowionej w walucie obcej przy zatozonych przedziatach kursu walut. Spoétka nie
korzysta z finansowania w walutach obcych.

Ryzyko zmian regulacji prawnych

Pewne zagrozenie mogg stanowi¢ zmiany przepiséw prawa lub rézne jego interpretacje. Niespéjnosé
oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa pociggajg za sobg ryzyko w prowadzeniu
dziatalno$ci gospodarczej. Zmiany przepiséw prawa moga wptywaé zaréwno na otoczenie prawne
dziatalno$ci gospodarczej, jak réwniez bezposrednio na Spétke w tym na jej sytuacje finansows i
wyniki. Wprowadzone w ostatnich latach zmiany zwigzane z zabezpieczeniem hipotecznym,
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(znoszace m.in. uprzywilejowanie Skarbu Panstwa) idg w kierunku zapewniajacym wieksze
bezpieczenstwo obrotu wierzytelno$ciami hipotecznymi.

Ryzyko zwiazane z niestabilnoscia systemu podatkowego

System podatkowy w Polsce charakteryzuje sie relatywng niestabilnoscia. Ewentualne,
nieoczekiwane zmiany dotyczace opodatkowania dziatalnoSci gospodarczej moga wptynac
negatywnie na prowadzong przez SpoOtke dziatalno$¢. Kwestia opodatkowania obrotu
wierzytelnoSciami oraz kwalifikacji podatkowej czynnos$ci zwigzanych z dochodzeniem
wierzytelnosci budzi kontrowersje zaréwno doktrynalne, jak réwniez w interpretacji organéow
skarbowych stanowigc o wecigz istniejgcym ryzyku zwigzanym z ta kwestia. Niezaleznie od
powyzszego z chwilg przystapienia Rzeczpospolitej Polskiej do Wspdlnot Europejskich i dokonania
implementacji dorobku prawnego Unii Europejskiej uzna¢ nalezy, Ze zostato znaczaco ograniczone
ryzyko w zakresie interpretacji i zmian postanowienl ustawy o podatku od towaréw i ustug, ktéry to
podatek nie moze by¢ ustalany przez Panstwo Cztonkowskie w spos6b sprzeczny z postanowieniami
VI Dyrektywy VAT Rady UE w sprawie harmonizacji przepiséw Panstw Cztonkowskich. Zgodnie z
postanowieniami art. 6ust. 1 w zwigzku z art. 13 akapit B pkt d ww. dyrektywy obrét
wierzytelno$ciami stanowigcy jeden z podstawowych przedmiotéw dziatalnosci Emitenta jest
Swiadczeniem ustug w rozumieniu przepiséw o VAT i jest jednocze$nie ustuga zwolniong od
podatku.

Ryzyko zwiagzane z utrata kluczowych pracownikow

W przypadku ewentualnych zmian w zakresie §wiadczenia pracy na rzecz Spotki zaréwno przez
zarzad jak i innych kluczowych specjalistow, mogtoby mie¢ w kroétkiej perspektywie (przejsciowy
okres dostosowawczy) negatywny wpltyw na dziatalno$¢ Spoétki.

4. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem
informacji w zakresie postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci Spoétki
lub jednostki od niej zaleznej, ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatlow
wlasnych Spoétki

Odnosnie wierzytelnos$ci Spotki toczg sie nastepujace postepowanie:

1) W lipcu 2011r. Polski Fundusz Hipoteczny S.A. ztozyt pozew przeciwko Meritum Bank ICB S.A. o
zaptate kwoty 3.988 tys. zt z tytutu wierzytelnos$ci nabytych uprzednio od Banku. PFH uzyskat
wyrok zaoczny zasgdzajacy w cato$ci kwote roszczenia, na podstawie ktérego wyegzekwowat od
Banku nalezno$ci w acznej wysokosci: 4.641 tys. zt. Wptyw Srodkéw w ramach egzekucji nie
konczy postepowania, ktére trwa w zwigzku ze ztozonym przez Meritum Bank ICB S.A.
sprzeciwem. W dniu 4 pazdziernika 2013r. Sad Okregowy w Gdansku wydat wyrok, w ktérym
uchylit wczesniejszy wyrok zaoczny. Spétka ztozyta apelacje od wyroku, zarzucajagc mu liczne
uchybienia i naruszenie przepiséw prawa i wniosta o jego uchylenie. W dniu 20-04-2015r. Sad
Apelacyjny oddalit apelacje. W stownym uzasadnieniu wyroku sad ograniczyt sie jedynie do
stwierdzenia, Ze nie doszto do skutecznego przeniesienia wierzytelnosci. Spotka wystgpita o
uzasadnienie wyroku w celu ustalenia podstaw do ztozenia skargi kasacyjnej. Do dnia
sporzadzenia sprawozdania Spétka nie otrzymata uzasadnienia. Skutkiem powyzszego wyroku
jest powstanie po stronie Spétki zobowigzania do zwrotu kwoty 4.641 tys. zt wraz z kosztami i
odsetkami ustawowymi, na ktére Spdtka utworzyta rezerwe w wysokos$ci 6.542 tys. zi
Jednoczes$nie wg posiadanych przez Spotke opinii, wobec przyjecia przez sad, ze nie doszto do
skutecznego nabycia spornej wierzytelnosci, Spétce przystuguje wobec banku roszczenie o zwrot
proporcjonalnej czesci ceny uiszczonej za te wierzytelno$¢. Zarzad Spétki podjat dziatania w
kierunku rozwigzania powyzszego sporu w drodze porozumienia z Alior Bank S.A., wlascicielem
97,9% akcji Banku Meritum ICB S.A.

Utworzenie rezerwy, o ktérej mowa powyzej spowodowalo wykazanie w bilansie straty
przekraczajacej sume Kkapitatdow zapasowego i rezerwowych oraz jedng trzecig kapitatu
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zakladowego, w zwiazku z tym, na podstawie art. 397 Kodeksu spdtek handlowych, na wniosek
Zarzadu Spéiki, na dzien 29 maja 2015r. zwotane zostato Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, w dniu 29 maja 2015 roku podjeto decyzje o
kontynuowaniu dziatalno$ci przez Spo6tke stosownie do regulacji art. 397 K.S.H., jednocze$nie nie
decydujac sie na wskazanie Zrédet finansowania straty.

2) Przed Sadem Okregowym we Wroctawiu X Wydziat Gospodarczy trwa postepowanie w sprawie

przeciwko Vectra S.A. w upadtosci likwidacyjnej o zaptate kar umownych z tytutu umoéw leasingu
zawartych przez Spotke z Vectra S.A.. W listopadzie 2012 r. sad wydat nieprawomocny nakaz
zaplaty kwoty 3.027 tys. zt, do ktdrego dtuznik ztozyt sprzeciw. W styczniu 2013 r. Sad
prowadzacy postepowanie zawiesil postepowanie ze wzgledu na upadios$¢ likwidacyjna Vectra
S.A. Wobec odmowy uznania wierzytelnosci przez Syndyka, w czerwcu 2013 r. Polski Fundusz
Hipoteczny S.A. wniést do Sadu wniosek o odwieszenie postepowania. W dniu 02-07-2014r. Sad
Okregowy we Wroctawiu oddalit pozew. Spotka ztozyta apelacje od wyroku. W dniu W dniu 20-
04-2015r. Sad Apelacyjny oddalit apelacje. W dniu 26-05-2015r. Spétka wniosta skarge kasacyjng
podnoszac w niej m.in. zarzut naruszenia przez Sad Apelacyjny przepiséw prawa materialnego i
wnoszac o zmiane zaskarzonego wyroku. W sprawozdaniu finansowym za 2013r.
wzmiankowana wierzytelno$¢ zostata objeta odpisem aktualizacyjnym do kwoty 0 zt.

3) W dniu 13 wrzesnia 2013 r. Spétka otrzymata pozew w sprawie z powddztwa syndyka masy

upadiosci TMB S.A. Pozew dotyczy uznania za bezskuteczng wzgledem masy upadto$ci czynnosci
prawnej z dn. 22.11.2010 r. tj. umowy przewlaszczenia nieruchomo$ci na zabezpieczenie
wierzytelnos$ci z tytutu udzielonych przez Polski Fundusz Hipoteczny S.A. dla TMB S.A. pozyczek
na kwote 9.206 tys. zI. W ocenie Zarzadu, powotane w pozwie okolicznosci nie uwzgledniaja
stanu faktycznego, zwtaszcza w zakresie okreslenia warto$ci przewtaszczonej nieruchomosci.
syndyk okreslit warto$¢ nieruchomosci na kwote 14.460 tys. zt nie powotujgc na dowdd Zadnej
wyceny. Spétka dysponuje operatem szacunkowym sporzadzonym w okresie kiedy byto
dokonane przewtaszczenie na kwote 9.500 tys. zt, odpowiadajaca kwocie udzielonych pozyczek.
Na dzien sporzadzenia niniiejszego sprawozdania sprawa jest w toku w sadzie I instancji. Na
rozprawach 24-11-2014 i 16-04-2015 Sad wystuchat zeznan cze$ci $wiadkéw. Kolejna rozprawa
zostata wyznaczona na dzien 29-07-2015r.

4) W dniu 26.03.2012r. Spétka zawarta z Przedsiebiorstwem Robét Inzynieryjnych Pol — Aqua SA

5.

umowe przelewu wierzytelno$ci w stosunku do Vectra S.A. w upadtosci uktadowej. Wobec
ztozenia przez Pol-Aqua w umowie o$wiadczenia dot. stanu prawnego cedowanej wierzytelnosci,
niezgodnego z jej faktycznym stanem prawnym, Spétka wstrzymata sie z zaptatg drugiej raty
ceny za wierzytelno$¢ w wysokosci 612 tys. zt oraz skierowala do Pol-Aqua o$wiadczenie o
uchyleniu sie od skutkéw o$wiadczenia woli, zloZonego w umowie i wezwata Pol-Aqua do
zwrotu pierwszej raty zaptaconej ceny za wierzytelno$¢ w wysokosci 1.531 tys. zt. Pol-Aqua
ztozyta przeciwko Spotce pozew o zaptate kwoty 612 tys. zt. W dniu 21.03.2014r. Sgd Okregowy
we Wroctawiu wydal wyrok, w ktérym oddalit powo6dztwo w catosci. Pol-Aqua ztozyta apelacje
od tego wyroku, ktéra w dniu 03.09.2014r. zostata oddalona przez Sad Apelacyjny. W zwigzku z
powyzszym Spoétce przystuguje w stosunku do Pol-Aqua wierzytelno$¢ o zwrot kwoty 1.531 tys.
zt wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 13.08.2012r. W zwigzku z powyzszym w sprawozdaniu
rocznym w bilansie po stronie aktywdw ujawniono wierzytelno$¢ dochodzong na drodze sadowej
od Pol-Aqua w kwocie 2 003 tys. zt. W marcu 2015r. na podstawie w/w wyrokow Spoétka
wyegzekwowala od Pol-Aqua zasgdzone koszty postepowan sgdowych w kwocie 13 tys. zt
Wystosowata takze do Pol-Aqua wezwanie o o zwrot zaptaconej czesci ceny za wierzytelnosc.
Réwnoczes$nie do Sadu Rejonowego dla Warszawy Mokotowa zostato ztozone zawezwanie do
proby ugodowej. Sad wyznaczyt termin posiedzenia na dzieti 07.07.2015r. W przypadku odmowy
ze strony Pol-Aqua Spoétka skieruje do sadu pozew o zaptate.

Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z okresleniem ich
udzialu w sprzedazy ogdétem, a takze zmiany w tym zakresie w danym roku obrotowym
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Przedmiot dziatalnosci Spéiki to dziatalnos¢ finansowa: krétkoterminowe pozyczki zabezpieczone na
nieruchomosciach oraz inwestycje w wierzytelnosci zabezpieczone hipotecznie.

Podstawowym produktem sg krétkoterminowe pozyczki hipoteczne z przeznaczeniem na dowolny
cel. Stosowanym zabezpieczeniem pozyczki jest przewlaszczenie nieruchomosci badZz hipoteka na
nieruchomosci.

Pozyczki udzielane sa na okres maksymalnie 12 miesiecy. Przedmiotem zabezpieczenia mogg by¢
przede wszystkim nieruchomosci komercyjne a takze niezabudowane posiadajace aktualne warunki
zabudowy, a takze wysoki potencjat inwestycyjny, ponadto niezamieszkate nieruchomosci
mieszkaniowe.

W przypadku niniejszego produktu, klientem docelowym sa podmioty gospodarcze potrzebujace
krétkoterminowego finansowania.

Drugim produktem jest wykup wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie. Dziatalno$¢ w zakresie
obrotu wierzytelno$ciami skupiona jest na wierzytelnosciach wobec podmiotéw gospodarczych,
gdzie kwoty pojedynczych wierzytelnos$ci i warto$¢ zwigzanych z nimi zabezpieczen przekraczaja 1
mln zt. Szczegbdlng uwage firma kieruje na wierzytelnos$ci wobec przedsiebiorstw bedacych w stanie
upadtosci, badz wobec ktdrych dotychczasowy wierzyciel wszczat postepowanie egzekucyjne.
Produkt skierowany jest przede wszystkim do bankéw. Sprzedaz wierzytelnosci umozliwia bankom
natychmiastowe odzyskanie czes$ci badz catosci zainwestowanego kapitatu.

Przychody netto ze sprzedazy
i zréwnane z nimi 31.12.2014 31.12.2013
Przychody z dyskonta 460 -640
Przychody z prowizji 0 18
Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug 317 855
Przychody z pozyczek 318 704
Przychody ze sprzedazy nieruchomosci 319 3097
Pozostate przychody 18 126
Razem 1432 4160

6. Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatlu na rynki krajowe i zagraniczne.

Z uwagi na przedmiot dziatalnos$ci Spotki w zakresie krétkoterminowych pozyczek hipotecznych,
rynkiem zbytu mozna okre$li¢ podmioty (zar6wno osoby prawne jak i fizyczne) zainteresowane
uzyskaniem krotkoterminowego finansowania. Podstawowym warunkiem jest, aby podmioty te
dysponowaty nieruchomos$ciami spetniajgcymi kryteria stawiane przez Polski Fundusz Hipoteczny
S.A. dla nieruchomosci, ktére maja by¢ przedmiotem zabezpieczenia pozyczek.
W przypadku drugiego obszaru dziatalnosci Spoéiki, jakim sg wierzytelnosci zabezpieczone
hipotecznie, Spoétka nie posiada okreSlonego rynku zbytu. Spdétka moze spienieza¢ nabyte
wierzytelnosci poprzez:

— przejecie i sprzedaz nieruchomosci w trybie polubownym,

— przejecie i sprzedaz nieruchomosci w trybie egzekucyjnym,

— egzekucje naleznosci pienieznych poprzez egzekucje z nieruchomosci,

— sptate wierzytelno$ci w ramach postepowania upadto$ciowego,

— sprzedaz wierzytelnoSci.
Spétka dziata na rynku krajowym.
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Sprawozdanie Zarzadu sp6tki Polski Fundusz Hipoteczny S.A. za rok 2014.

7. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spo6tke lub jednostke od niej zalezna
z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz
informacjami okreslajacymi charakter tych transakcji

Transakcje z podmiotami powigzanymi realizowane byty na warunkach rynkowych.

8. Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytéw i pozyczek.

W roku 2014 Spétce nie wypowiedziano uméw kredytowych i umoéw pozyczek. Spoétka nie zaciggata
takze zadnych nowych kredytéw lub pozyczek.

9. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegélnym
uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym, z podaniem co najmniej
ich kwoty, rodzaju i wysoko$ci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

Polski Fundusz Hipoteczny S.A. w ramach podstawowej dziatalno$ci udziela krotkoterminowych
pozyczek zabezpieczonych na nieruchomosciach. Pozyczki udzielane s3 na warunkach rynkowych, na
okres maksymalnie 12 miesiecy z mozliwos$cia przedtuzenia. Wedtug stanu na dziefi 31 grudnia 2014
r. Spo6tka posiada portfel udzielonych pozyczek o wartosci 12,9 miln zt. Pozyczki sg zabezpieczone na
nieruchomosciach, ktérych warto$ci pokrywaja w peilni warto$¢ udzielonych pozyczek z
uwzglednieniem odsetek i prowizji. Oprocentowanie udzielonych pozyczek jest na poziomie
rynkowym. W roku 2014 pétka nie udzielata nowych pozyczek ze wzgledu na brak wystarczajacej
ptynnosci w Spétice.

Informacje o udzielonych pozyczkach zawarte s3g w sprawozdaniu finansowym Spo6tki w punkcie
7.6.1 Instrumenty finansowe przeznaczone do obrotu.

10.Opis wykorzystania przez Spolke wplywéw z emisji papieré6w wartosciowych
(wyemitowanych w okresie objetym sprawozdaniem) do chwili sporzadzenia
sprawozdania z dziatalnosci.

1) W dniu 24.01.2014 r. Sp6tka wyemitowata 760 obligacji imiennych serii Z o warto$ci nominalnej i
cenie emisyjnej 1.000 zt na taczng wartos¢ 760 tys. zt oprocentowanych wedtug statej stopy 10%
w skali roku, z terminem wykupu w dniu 24.07.2014 r. Srodki z emisji obligacji przeznaczone
zostaty na sptate raty kredytu w Alior Bank S.A. Obligacje zostaty wykupione w dniu 31-03-2014r

2) W dniu 31-03-2014r. Spétka wyemitowata 1400 obligacji serii AA o warto$ci nominalnej i cenie
emisyjnej 1.000 zt na taczna warto$¢ 1.400.000 z}, oprocentowanych wg statej stopy 10% w skali
roku, z terminem wykupu w dniu 31-12-2014.; Obligacje zostaty wykupione w cze$ci w dniu 29-
08-2014r. Srodki z emisji obligacji przeznaczone zostaly czesciowo na sptate obligacji serii Z i w
czesci na sptate pozyczki udzielonej przez Electus S.A.

3) W dniu 19-05-2014r. Spétka wyemitowata 700 obligacji serii A o warto$ci nominalnej i cenie
emisyjnej 1.000 zt na taczng warto$¢ 700.000 zt, oprocentowanych wg zmiennej stopy WIBOR
6M+7,25pp w skali roku, z terminem wykupu w dniu 16-05-2016r. Srodki z emisji obligacji
przeznaczone zostaly na splate zobowigzan z tytutu leasingu oraz na sfinansowanie biezacej
dziatalnosci.

11. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
publikowanymi prognozami

Spotka nie publikowata prognoz na rok 2014.
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Sprawozdanie Zarzadu sp6tki Polski Fundusz Hipoteczny S.A. za rok 2014.

12. Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze
szczeglOlnym uwzglednieniem zdolno$ci wywiazywania sie z zaciaggnietych zobowiazan

W celu kontroli mozliwo$ci wywigzywania sie z zobowigzan Spétka na biezaco analizuje poziom
zaciggnietych zobowigzan, terminy zapadalnosci zobowiagzan oraz wskazniki ptynnosci.
Terminowo$¢ realizacji zobowigzan przez Spétke powigzana jest z terminowosScig splaty z tyt.
udzielonych pozyczek lub uzyskania sptaty wierzytelnosci w zaktadanym terminie.

Spétka prowadzita dziatania zwiazane ze sprzedaza przedmiotéw zabezpieczen ustanowionych na jej
rzecz w celu zapewnienia ptynnosci finansowej i terminowej realizacji zobowiazan, jednak z uwagi
na sytuacje na ryku finansowym i rynku nieruchomosci zamkniecie wiekszosci transakcji bedzie
mozliwe dopiero w perspektywie kilku kolejnych miesiecy.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka posiadata zobowigzania z tytutu
niewykupionych obligacji serii U o tacznej wartosci nominalnej 2.588 tys. zt, ktorych termin wykupu
przypadat na dzien 29 listopada 2013 r., obligacji serii AA o tgcznej warto$ci nominalnej 46 tys. zi,
ktérych termin wykupu przypadat na dzien 31 grudnia 2014 r. obligacji serii Y o wartosci
nominalnej 541 tys. zt., ktérych termin wykupu przypadat na dzien 31 marca 2015r. oraz odsetek od
obligacji serii A w kwocie 69 tys. zt, ktérych termin wykupu przypadat na dzien 16 listopada 2014 r. i
15 maja 2015r.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka posiada takze wymagalne zobowigzania
wobec Electus SA z tytutu udzielonej pozyczki w kwocie 600 tys. zt, wobec Domu Maklerskiego IDM
SA z tytutu niezaptaconych faktur w iacznej kwocie 70 tys. zt, wobec Domu Maklerskiego Banku
Ochrony Srodowiska SA z tytutu niezaptaconych faktur w tacznej kwocie 9,7 tys., wobec Doradztwo
Finansowe IDMSA.PL Sp. z o0.0. z tytutu niezaptaconych faktur w tgcznej kwocie 9,5 tys. oraz wobec
Jupiter SA z tytutu wptaconej kaucji w kwocie 29 tys. zt.

Zobowiagzania powyzsze zostana pokryte z planowanych do uzyskania w najblizszych miesigcach
przychoddw.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka posiada takze wymagalne zobowigzanie
wobec Alior Bank SA z tytulu kredytu nieodnawialnego na finansowanie biezacej dziatalnosci
(umowa z dnia 29 czerwca 2011 r.) w wysokosci 4.520 tys. zt. Sptata kredytu w szesciu réwnych
poéirocznych ratach kapitatowych ptatnych poczawszy od 30 listopada 2011 r. do dnia 31 maja
2014r. . Zabezpieczeniem kredytu jest: hipoteka taczna do kwoty 6.780 tys. zt ustanowiona na
pierwszym miejscu na: nieruchomo$ci potozonej w Legnicy przy ul. Sudeckiej KW nr
LE1L/00058794/9 oraz na udziale w czeSci dziatki stanowigcej droge wewnetrzng KW nr
LE1L/00075455/6 oraz na prawie wilasnosci nieruchomos$ci potozonej w Zgorzelcu KW
JG1Z/00035793/0 oraz na udziale w czeSci dziatki stanowigcej droge wewnetrzng potozonej w
Zgorzelcu KW nr JG1Z/00049300/9. Warto$¢ godziwa zabezpieczen wynosi odpowiednio: 1 130 tys.
zti5 310 tys. zl. Kwota zobowigzania z tytutu w/w kredytu na dzien 31 grudnia 2014 r.: 406 tys. z, a
nadzien sporzadzenia sprawozdania 328 tys. zt;

Zgodnie z ustalonymi z bankiem warunkami, Spétka dokonuje sptat kredytu ze Srodkéw
pochodzacych ze sprzedazy aktywow stanowigcych zabezpieczenie powyzszego finansowania.

W chwili obecnej, kluczowy dla Spétki pozostaje rozwigzanie sprawy procesu sagdowego z Meritum
Bank ICB S.A. Rozwigzanie bazujgce na kompensacie wzajemnych roszczen i ewentualne rozliczenie
sie kwotg netto jest kluczowe z punktu widzenia kontynuowania dziatalno$ci przez Spoétke.
Zakoniczenie sporu z Meritum Bank ICB S.A. otwiera Spoétce droge do kontynuacji prowadzonych w
roku poprzednim dziatan restrukturyzacyjnych w zakresie zadtuzenia Spétki.

Otwartg kwestig pozostaje okreslenie po przeprowadzonych dziataniach restrukturyzacyjnych w
zakresie wlasnego zadtuzenia, sposobu i zakresu finansowania rozwoju dziatalno$ci Spo6tki. W ocenie
Zarzadu posiadane jak i planowane do uzyskania aktywa powinny wygenerowac srodki niezbedne
do obstugi zaciagnietych zobowigzan oraz sfinansowania kosztéw dziatalnosci biezace;j.
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13. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatlowych, w
poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkow, z uwzglednieniem mozliwych zmian w
strukturze finansowania tej dziatalnosci

Pozytywne rozwigzanie kluczowych dla Spétki w chwili obecnej spraw, tj. zakoniczenia sporu z
Meritum Bank ICB S.A. oraz restrukturyzacji zadtuzenia w stosunku do stron trzecich s3 warunkiem
koniecznym do okre$lenia zakresu i skali dalszego funkcjonowania Spétki w tym ewentualnej
rewitalizacji dziatalnoSci / wdrozenia opracowanej strategii rozwoju.

Restrukturyzacja zadtuzenia Spétki powinna pozwoli¢ skupié sie na dziataniach majacych na celu
pozyskanie srodkéw finansowych ze sprzedazy posiadanego portfela pozyczek i wierzytelnosci oraz
nieruchomosci inwestycyjnych oraz ewentualne reinwestowanie uzyskanych w ten sposéb srodkow
w podstawowq dziatalno$¢.

14. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnosci za rok
obrotowy, z okres$leniem stopnia wplywu tych czynnikéow lub nietypowych zdarzen na

osiagniety wynik

Zmiany wtasno$ciowe, ztozone wnioski o upadto$¢, zdecydowanie ograniczyly Zarzadowi Spoétki
mozliwo$¢ realizacji dziatann sanacyjnych. Ewentualny wplyw na wynik nalezy rozpatrywaé w
kategoriach niezrealizowanych alternatyw/ utraconych mozliwosci.

15. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Spoiki
oraz perspektywy rozwoju dziatalnos$ci emitenta co najmniej do konca roku obrotowego
nastepujacego po roku obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe
zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw wypracowanej strategii
rynkowej

Do czynnikéw majgacych wplyw na przyszte wyniki i dziatalno$¢ Spétki naleza:
e uzyskanie sptaty nabytych przez spotke wierzytelnosci,
e uzyskanie sptaty udzielonych pozyczek,
e przychody finansowe uzyskiwane w ramach dziatalnos$ci pozyczkowej,
e sprzedaz posiadanych przez Spo6tke nieruchomosci inwestycyjnych,

e sprzedaz nieruchomos$ci stanowigcych przedmiot zabezpieczenia nabytych przez Spoétke
wierzytelnos$ci lub udzielonych przez Spé6tke a niesptaconych pozyczek,

e restrukturyzacja zadtuzenia Spdtki w szczegdlno$ci w zakresie terminéw zapadalnosci
poszczegblnych serii obligacji,
e zakorniczenie trwajacych postepowan sagdowych, .

Spétka zintensyfikowata w roku 2014 dziatania majace na celu uzyskanie sptaty czesci nabytych
przez Spo6tke wierzytelnoSci oraz prowadzita postepowania majgce na celu zaspokojenie Spétki jako
wierzyciela z nieruchomos$ci stanowigcych przedmiot zabezpieczenia niesptaconych pozyczek. Z
uwagi na sytuacje na rynku nieruchomo$ci, uzyskanie sptaty naleznosci w ramach realizacji
zabezpieczenia z nieruchomosci wiaze sie z ryzykiem przesuniecia transakcji sprzedazy w czasie lub
konieczno$cia zaakceptowania ceny ponizej historycznie szacowanej wartosci rynkowe;.

Zarzad Spétki wskazuje iz na dzien podpisania niniejszego sprawozdania finansowego kluczowg co
do dalszego istnienia okoliczno$cig, ktéra potencjalnie moze zagrozi¢ mozliwosci kontynuacji
dziatalnos$ci przez Spétke w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci jest niekorzystne zakonczenie sporu
z Meritum Bank ICB S.A. (doktadny opis w cze$ci dotyczacej opisu toczacych sie postepowan
sadowych).
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16.Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Spéiki i grupa
kapitatlowa

W roku 2014 nie miaty miejsca zmiany zasad zarzadzania Spo6tka dominujaca jak i podmiotami
zaleznymi sp6tka SPV1 Sp. z o.0. z siedzibg we Wroctawiu i SPV2 Sp. z o.0. z siedzibg we Wroctawiu

17. Wszelkie umowy zawarte miedzy Spotka a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez
waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu polaczenia
przez przejecie

Spétka nie zawierata umoéw z osobami zarzadzajacymi, Kktére przewiduja rekompensate w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska.

18. Warto$¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, dla kazdej z os6b zarzadzajacych i

nadzorujacych Spoéiki
Zarzad
31.12.2014r.
Wynagrodzenie
- kwoty brutto w Inne
tysiagcach nalezne w
zlotych 2014 r.
wyplacone w anie
Imie i nazwisko Stanowisko roku 2014 Inne | wyplacone
Adam Nocon Prezes Zarzadu 12,6 0 0
Michat Lityniski Cztonek Zarzadu 12,6 0 0

Rada Nadzorcza

Cztonkowie Rady Nadzorczej Spétki nie pobieraja wynagrodzen.

19. Okreslenie lacznej liczby i warto$Sci nominalnej wszystkich akcji Spétki oraz akcji i
udzialéw w jednostkach powiazanych, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i

nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie)

Osoby zarzadzajace i nadzorujace nie posiadajg akcji Spétki ani udziatéw w podmiocie zaleznym,
spoétce SPV1 Sp. z o.0. z siedzibg we Wroctawiu oraz SPV2 Sp. z o.0. z siedzibg we Wroctawiu

20. Informacje o znanych Sp6ice umowach (w tym rowniez zawartych po dniu bilansowym),
w wyniku ktérych moga w przysztosSci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji

przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Spoétka nie posiada informacji o umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

21. Informacje o:

1) Dacie zawarcia umowy z
finansowego

podmiotem dokonujacym badania sprawozdania

Umowa z dnia 17 marca 2015 r. zawarta z Kancelarig Audytorska Dudek i Partnerzy Biegli Rewidenci
zlecajaca przeprowadzenie badania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Spotki na dzient 31 grudnia 2014 r. i wydanie opinii i raportu z przeprowadzonego badania.
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2) Wynagrodzeniu podmiotu dokonujacego badania sprawozdania, wyptaconym lub
nalezZnym za rok obrotowy

Wynagrodzenie za badanie sprawozdania finansowego i sprawozdania skonsolidowanego za rok

2014:15.000,00 zt (netto).

Wynagrodzenie za badanie sprawozdania finansowego za rok 2013: 18.000,00 zt (netto).

3) Wynagrodzeniu Autoryzowanego Doradcy

Wynagrodzenie Autoryzowanego Doradcy wyptacone w roku 2014: 7.200,- zt (netto), w roku 2013:
22.800,- zt (netto).

22. Informacje o zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nie uwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym za rok 2014.

Informacje te zostaly szczegélowo opisane w punkcie 4 i punkcie 12.

Wroctaw, dn. 3 czerwca 2015r.
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