Rozdzial V — Oceny i perspektywy rozwoju

ROZDZIAL V - OCENY I PERSPEKTYWY ROZWOJU EMITENTA I JEGO
GRUPY KAPITALOWEJ

1. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Analizy i oceny przedstawione w niniejszym rozdziale przeprowadzono na postawie skonsolidowanych oraz
jednostkowych sprawozdan finansowych Banku za rok 2003 jak réwniez raportu kwartalnego za I kw. 2004 r.

1.1. Bilans

Dominujaca pozycja Banku w Grupie Kapitalowej sprawia, ze struktura bilansu, poza réznicami wynikajacymi z
samej istoty korekt konsolidacyjnych, nie rézni si¢ istotnie od struktury bilansu Banku. Suma bilansowa w
ujeciu skonsolidowanym na koniec grudnia 2003 roku osiagneta poziom 30 539 150 tys. zt, (suma bilansowa
Banku 26 862 397 tys. zt), co oznacza wzrost o 11,3% w stosunku do grudnia 2002 roku. W tym samym okresie
suma bilansowa jednostki dominujacej (BRE Banku SA) zwigkszyta si¢ o 8,1%.

Suma bilansowa w ujgciu skonsolidowanym na koniec marca 2004 roku osiagneta poziom 31 584 669 tys. zi,
(suma bilansowa Banku 27 659 610 tys. zt), co oznacza wzrost 0 9,4% w stosunku do stanu na koniec marca
2003 roku. W tym samym okresie suma bilansowa jednostki dominujacej (BRE Banku SA) zwigkszyla si¢ o
8,8%.

Na warto$¢ 1 zmiany sumy bilansowej Grupy Kapitalowej w najwigkszym stopniu wptyngto:

Po stronie aktywéw Grupy Kapitalowej:

e W roku 2003 nastapit wzrost salda naleznosci od sektora niefinansowego i budzetowego o 27,6%. Miat on
miejsce zarowno w BRE Banku, gdzie naleznosci te zwigkszyly si¢ o 20,3%, jak i konsolidowanych
spotkach, zwtaszcza w Rheinhyp-BRE Banku Hipotecznym (o 52,4%), BRE Leasing (o 18,3%) oraz
Intermarket Bank AG (wzrost o 28%). Na wzrost tej pozycji w BRE Banku najwigkszy wptyw miato
udzielenie kredytu w wysokosci 1,5 mld zt duzej jednostce budzetowej. Na koniec 1 kwartatu 2004 roku
naleznosci od sektora niefinansowego i1 budzetowego Grupy Kapitatowej byly wyzsze o 17,2% w
odniesieniu do stanu na koniec marca 2003 roku i 0 0,3% w odniesieniu do stanu na koniec grudnia 2003 r.

e Wzrost naleznos$ci od sektora finansowego w roku 2003 o 56,3% jako rezultat duzej ptynnosci Banku w
koncu 2003 roku, kiedy to ulokowano znaczne $rodki w postaci krotkoterminowych lokat na rynku
migdzybankowym. Naleznosci krotkoterminowe (do 1 roku) wzrosty ponad 2,5-krotnie, w tym lokaty do 1
miesigca 4,5-krotnie. Natomiast zwigkszenie stanu naleznosci Grupy Kapitalowej od sektora finansowego w
I kwartale 2004 r. o ok. 12% wynikato przede wszystkim ze znaczacego wzrostu naleznosci biezacych w
BRE Banku o ok. 30%. Naleznosci od sektora finansowego wzrosty rowniez w okresie styczen-marzec 2004
roku w pozostatych spotkach Grupy BRE Banku (o ok. 20%), jednakze znaczenie tej pozycji dla wielkosci
skonsolidowanych nie jest znaczace i wynosi ok. 5%.

e Spadek portfela papierow dtuznych w 2003 r. 0 26,7% to glownie rezultat obnizenia jego poziomu w BRE
Banku (o ponad 25%). Wzrost rentownosci papierow dhluznych i znaczny spadek ich ceny spowodowat
konieczno$¢ redukcji portfela. Spadek cen spowodowat tez koniecznos$¢ przeceny papierdw pozostajacych w
portfelu, zatem ich warto$¢ bilansowa roéwniez zmalata. Natomiast wzrost portfela papierow dhuznych
Grupy Kapitatowej w I kwartale 2004 roku o 23,4% nastapit przede wszystkim w efekcie wzrostu transakcji
sprzedazy papierow wartosciowych z przyrzeczeniem odkupu przez BRE Bank SA. Warto$¢ papierow
wartosciowych bgdacych przedmiotem tych transakcji zwigkszyta si¢ w okresie kwartatu prawie 2-krotnie
osiagajac na koniec marca 2004 r. kwotg ok. 2,3 mld zt.

Jakos$¢ naleznosci Banku

Naleznosci (bez odsetek) w kategorii* 31.12.2002 31.12.2003 31.03.2004
mln zt % mln zt % mln zt %

Normalne 10 787,96 82,51| 14 008,17 84,49| 14 967,49 87,85
- w tym pod obserwacja 634,73 4,85| 1020,17 6,15 778,06 4,57
Zagrozone 2 286,24 17,49| 2570.71 15,51 2 070,24 12,15
- ponizej standardu 767,32 5,87 799,64 4,82 579,79 3,40
- watpliwe 921,75 7,05 1015,38 6,12 672,35 3,95
- stracone 597,17 4,57 755,69 4,56 818,10 4,80
Naleznosci ogolem 13 074,20 100,00| 16 578,88 100,00| 17 037,73 100,00

* wigkszos¢ naleznosci Banku stanowiq kredyty
Zrodto: Zbadane sprawozdanie finansowe BRE Banku SA za rok 2003 oraz dane przygotowane przez Spotke za 1
kw. 2004 r.
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Jako$¢ naleznosci Grupy Kapitalowej*

Naleznosci (bez odsetek) w kategorii 31.12.2002 31.12.2003
mln zt % mln zt %

Normalne 12 924,25 83,88| 17 457,41 86,33
- w tym pod obserwacja 649,87 422 1082,45 5,35
Zagrozone 2 484,18 16,12| 2 763,35 13,67
- ponizej standardu 823,34 5,34 833,36 4,12
- watpliwe 969,18 6,29| 1103,03 5,45
- stracone 691,66 4,49 826,97 4,09
Naleznosci ogolem 15 408,43 100,00 20 220,75 100,00

* brak danych skonsolidowanych za I kw. 2004 roku
Zrodto: Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za rok 2003

W roku 2003 oraz w I kwartale 2004 roku jako$¢ skonsolidowanego portfela naleznosci Grupy Kapitatowej
znacznie si¢ poprawita w stosunku do roku 2002.

Po stronie pasywow Grupy Kapitalowej:

Zwigkszenie w roku 2003 poziomu zobowiazan wobec sektora niefinansowego (klientow) o 18,0% w
stosunku do grudnia 2002 roku. Przyrost nastgpuje gltéwnie w rezultacie rozwoju obszaru bankowosci
detalicznej. Depozyty klientow mBanku przyrosty o 723 mln zt (tj. o 39,5%) w stosunku do grudnia
2002 roku Depozyty klientow MultiBanku przyrosty o 306 min zt (jest to wzrost prawie 3,5-krotny) w
stosunku do konca 2002 roku. Jest to spdjne z polityka Grupy BRE Banku polegajaca na zwigkszaniu
udziatlu obszaru detalicznego w strukturze finansowania dzialalno$ci. Natomiast w I kwartale 2004 roku
nastapito obnizenie warto$ci zobowigzan wobec sektora niefinansowego Grupy Kapitatlowej, na co
zasadniczy wptyw wywarl spadek depozytow w BRE Banku, gdzie o ponad 10% zmniejszeniu ulegla kwota
depozytow korporacyjnych. Spadek ten nie zostal w peini skompensowany przez wzrost depozytéw osob
prywatnych, ktore ulegly zwigkszniu o ponad 5% (w tym mBanku o 5,6%. Multibanku o 15,5%, za$
klientow Private Banking o 4,3%). Zobowiazania wobec klientéw spotek BRE Banku wzrosty o 25%,
jednak ich wptyw na wartosci skonsolidowane nie jest znaczacy (ok. 3%).

Zwigkszenie w roku 2003 kwoty zobowiazan z tytutu emisji dtuznych papierow warto§ciowych o 115,9% w
poréwnaniu ze stanem na koniec roku 2002. Najwigksza pozycjg stanowily euroobligacje wyemitowane
poprzez wehikuty finansowe - spotki BRE International Finance BV oraz stanowigca glowne zrodto
przyrostu w 2003 roku - emisja euroobligacji o warto$ci 200 mln euro przez nowa spotke¢ BRE Finance
France S.A. Wyzszy 0 476.708 tys. z w stosunku do roku 2002 byl rowniez poziom wyemitowanych przez
Rheinhyp-BRE listow zastawnych. W odniesieniu do Banku wzrost zobowigzan z tytutu emisji dtuznych
papierdw warto$ciowych (6,5 krotny w pordwnaniu ze stanem na koniec roku 2002) wynikat przede
wszystkim z emisji certyfikatow depozytowych oraz obligacji o tacznej warto$ci 165 298 tys. zt. Natomiast
na wzrost zobowiazan z tytutu emisji dluznych papierow warto$ciowych w I kwartale 2004 roku o ok. 18%
wplyngta emisja krotkoterminowych (ok.215 min zl) i dlugoterminowych (20 mln zt) certyfikatow
depozytowych przez BRE Bank, a takze emisje papierow dokonane przez inne spotki Grupy Kapitatowej, co
powigkszyto tg pozycje bilansu o ok. 460 min zt.

Wzrost wartoéci zobowigzan podporzadkowanych na koniec grudnia 2003 roku o 17,3% w poroéwnaniu ze
stanem na koniec grudnia 2002 roku wynika ze zmiany kursu EURO w ktorej to walucie nominowane byty
zaciagnigte przez BRE Bank oraz Rhienhyp-BRE we wczesniejszych latach pozyczki. W 2003 roku nie
zaciagano bowiem zobowigzan tego typu.

Spadek wartosci zobowiazan z tytutu sprzedanych papieréw warto$ciowych z udzielonym przyrzeczeniem
odkupu o ok. 25% na koniec grudnia 2003 roku w stosunku do grudnia 2002 roku wynika ze zmniejszenia
tej pozycji w Banku, ktéry na koniec roku 2003 ograniczyt aktywno$¢ na transakcjach sell-buy back z
klientami, dokonywanym na portfelu ptynnosciowym. Natomiast w I kwartale 2004 roku nastapit
dynamiczny wzrost omawianej pozycji (o 73,3%). Zobowiazanie to wystepuje tylko w BRE Banku i
powstaje w korespondencji z pozycja ,,Dhuzne papiery wartoSciowe” po stronie aktywow, gdzie ksiggowana
jest warto$¢ papierow bedacych przedmiotem transakcji, po stronie pasywow ksiggowana jest zas wartos¢
zobowiazan Banku z tego tytutu.

Zmniejszenie wartosci kapitalow wiasnych Grupy Kapitatowej w roku 2003 o 19,6% w poréwnaniu do
konca roku 2002 na skutek obnizenia o 45,1% pozostatych kapitatow rezerwowych, z ktorych pokryto straty
lat poprzednich. Uwzgledniajac jednak znacznie korzystniejszy w 2003 roku wynik roku biezacego, kapitaty
wiasne (warto§¢ ksiggowa Grupy BRE Banku) utrzymaly si¢ na zblizonym poziomie 1 583 757 tys. zt
wobec 1 584 361 tys. zl na koniec roku 2002. W I kwartale 2004 roku kapitaly wlasne (wartos$¢ ksiggowa
Grupy BRE Banku) zwigkszyly si¢ 0 3,7% i osiagnety wartos¢ 1 641 937 tys. zt.

66

Prospekt emisyjny BRE Banku



Rozdzial V — Oceny i perspektywy rozwoju

e Spadek zobowiazan wobec sektora finansowego w I kwartale 2004 roku mial miejsce zarowno w BRE
Banku jak i spotkach Grupy Kapitalowej. W BRE Banku odnotowano spadek zobowigzan wyrazonych w
ztotych o 7,4% a takze zmniejszenie kwot zobowiazan z tytutu zaciagnigtych przez Bank kredytow. Spadek
tej kategorii zobowigzan odnotowata wigkszos$¢ spotek Grupy BRE Banku (facznie o 4,5% w stosunku do
poziomu z poprzedniego kwartatu).

Struktura zobowigzan Banku*

w min zt 31.12.2002 31.12.2003 31.03.2004
Srodki na rachunkach i depozyty 12 949,95 14 193,51 13 782,04
Kredyty i pozyczki otrzymane 2212,53 1 943,70 1,910,02
Zobowiazania z tytulu zabezpieczen 1547,33 2 715,31 2 751,21
pienigznych
Zobowigzania w drodze 26,33 142,37 63,59
Odsetki naliczone 82,49 56,01 65,20
Razem zobowiazania 16 818,63 19 050,90 18 572,06

*Zobowiqzania wobec sektora finansowego, niefinansowego i budzetowego
Zrodio: Zbadane sprawozdanie finansowe BRE Banku SA za rok 2003 oraz dane przygotowane przez Spotke za 1
kw. 2004 r.

Struktura zobowigzan* pod wzgledem wymagalnos$ci Banku

31.12.2002 31.12.2003 31.03.2004
mln zt % mln zt % mln zt %
Al'vista 6 252,60 37,18| 7 010,75 36,80| 7 250,07 39,04
Terminowe 10 483,54 62,33| 11 984,14 6291|111 256,79 60,61
- do 1 miesiagca 392921 23,36 4 334,99 22,76 3 718,04 20,02
- od 1 do 3 miesigcy 645,41 3,84 785,21 4,12 806,37 4,34
- od 3 miesigcy do 1 roku 2 516,52 14,96 2 551,60 13,39| 2332,12 12,56
- od 1 roku do 5 lat 2 996,63 17,82 3990,23 20,95| 4 081,56 21,98
- powyzej 5 lat 395,77 2,35 322,11 1,69 318,71 1,72
Razem depozyty 16 736,14 99,51| 18 994,89 99,71| 18 506,86 99,65
Odsetki naliczone 82,49 0,49 56,01 0,29 65,20 0,35
Zobowiazania wobec klientéw 16 818,63 100,00| 19 050,90 100,00| 18 572,06 100,00

*Zobowiqzania wobec sektora finansowego, niefinansowego i budzetowego
Zrodlo: Zbadane sprawozdanie finansowe BRE Banku SA za rok 2003 oraz dane przygotowane przez Spotke za I
kw. 2004 r.

Struktura zobowigzan* pod wzgledem wymagalnosci Grupy Kapitalowej**
31.12.2002 31.12.2003
min zt % min zt %

Al'vista 6 376,08 36,44| 7 031,60 36,64
Terminowe 11 040,96 63,10( 12 106,08 63,08
- do 1 miesiaca 4 216,20 24,09| 5026,94 26,19
- od 1 do 3 miesigcy 842,81 4,82 1431,48 7,46
- od 3 miesi¢cy do 1 roku 2 968,32 16,96 2919,16 15,21
- od I roku do 5 lat 2 648,15 15,13| 2 406,34 12,54
- powyzej 5 lat 365,48 2,09 322,17 1,68
Razem zobowigzania 17 417,04 99,53| 19 137,68 99,72
Odsetki naliczone 81,46 0,47 52,80 0,28
Zobowiazania wobec klientow 17 498,50 100,00( 19 190,48 100,00

*Zobowiqzania wobec sektora finansowego, niefinansowego i budzetowego
** brak danych skonsolidowanych za I kw. 2004 roku
Zrodlo:  Zbadane  skonsolidowane  sprawozdanie  finansowe Grupy Kapitalowej za rok 2003

67
Prospekt emisyjny BRE Banku



Rozdzial V — Oceny i perspektywy rozwoju

1.2.

Dochody i koszty

Wynik na dzialalno$ci bankowej Grupy Kapitalowej

Skonsolidowany wynik na dzialalno$ci bankowej za 2003 roku byl o 11,9% nizszy niz w 2002 roku. Na jego
warto$¢ wplynety przede wszystkim nastgpujace elementy:

Spadek o 39,1% wyniku z tytulu odsetek, przy czym przychody odsetkowe byly mniejsze o prawie 33% a
koszty o ok. 31%. W postaci niskich dochodéw odsetkowych wyraza si¢ skumulowany efekt obnizek stop
procentowych NBP w 2003 roku. Wigksza dynamika spadku przychodow niz kosztow z tytutu odsetek jest
konsekwencja narastajacej konkurencji na rynku i strategii polegajacej na aktywnym pozyskiwaniu klientow
detalicznych i oferowaniu im konkurencyjnych cen produktow bankowych oraz ze znacznego spadku
dochodowosci papierow dluznych w Banku i w Grupie Kapitalowej. Oprocz 60,6% spadku wyniku z tytutu
odsetek w BRE Banku w roku 2003 w poréwnaniu z rokiem poprzednim, na warto$¢ tej pozycji w ujeciu
skonsolidowanym znaczacy wpltyw miato takze obnizenie dochodow odsetkowych netto Rheinhyp-BRE (o
3,6 mln z1), natomiast znacznie wyzsze (o 9,8 mln zt) niz w 2002 roku byty dochody odsetkowe w BRE
Leasing.

Poprawa wyniku finansowego z tytuly operacji finansowych osiagnigta pomimo negatywnego wpltywu
zmieniajacych si¢ warunkow na rynku migdzybankowym (w szczegdlnosci niekorzystny wpltyw miat
spadek obrotéw i ptynnosci rynku) oraz wspomnianej juz redukcji stop procentowych NBP. W 2003 roku
Grupa BRE Banku osiagneta zysk na operacjach finansowych w wysokosci 34 744 tys. zt, w porownaniu do
straty w kwocie 124 840 tys. zt roku 2002. Najwigkszy wplyw na poprawg wyniku miato niemal
dziesigciokrotne obnizenie straty na pozostatych operacjach finansowych w Banku zwiazane z transakcjami
dotyczacymi instrumentéw pochodnych na stopg procentowa oraz akcje.

Pogorszenie wyniku z pozycji wymiany o 36% w poréwnaniu z rokiem 2002, na co zlozyly si¢ negatywne
skutki spadku obrotéw na rynku transakcji FX, mniejsza aktywnos¢ Banku w zakresie kupna i sprzedazy
walut obcych oraz pogorszenie wynikow z tytutu walutowych instrumentéw pochodnych.

Skonsolidowany wynik na dziatalnosci bankowej za I kw. 2004 roku byt 0 37,6% wyzszy niz w I kw. 2003 roku.
Na jego warto$¢ wplynely przede wszystkim nastgpujace elementy:

Dynamiczny wzrost wyniku z tytulu odsetek — w I kwartale wynik odsetkowy Grupy Kapitalowej byt
prawie 2-krotnie wyzszy niz osiagnigty w ostatnim kwartale 2003 roku i o ok. 64% wyzszy niz w | kwartale
ubiegltego roku. Taki poziom wyniku jest efektem zarowno wzrostu przychodéw odsetkowych (o ok. 12% w
stosunku do osiagnigtych w ostatnim kwartale i o ok. 10% w stosunku do osiagnigtych w analogicznym
okresie ubieglego roku) jak i obnizenia kosztéw odsetek ptaconych (o ok. 7% i 5% w stosunku do ich
poziomu odpowiednio w IV i I kwartale ubiegtego roku). W I kwartale 2004 roku w BRE Banku nastapit
wyrazny przyrost $Srednich standéw aktywow przynoszacych dochody odsetkowe oraz znaczaco wzrosta
marza odsetkowa. Wzrost marz na aktywach stymulowany byt przede wszystkim poprawa sytuacji na rynku
papierow warto$ciowych, wzrost kursow papieréw dtuznych pozwolil na realizacjg (zaliczanych do odsetek)
zyskow kapitalowych na sprzedazy tych papieréw. Nie odnotowano znaczacego wzrostu marzy odsetkowe;j
uzyskiwanej na dziatalnoséci kredytowej, jednakze wyrazny wzrost $redniego stanu portfela kredytowego
oraz poprawa jego jakosci przyniosty wzrost przychodow odsetkowych z tego tytutu o ponad 9%.
Zwigkszenie wyniku z tytutu prowizji w I kwartale 2004 roku o ok. 28% w poréwnaniu do stanu na koniec
grudnia 2003 roku i o ponad 40% w odniesieniu do stanu na koniec marca 2003. W BRE Banku wyzsze
byly niz w poprzednich okresach prowizje od kredytow, gwarancji, operacji dokumentowych. Znaczacy
wynik z prowizji (po uwzglednieniu wylaczen konsolidacyjnych) osiagnal Dom Inwestycyjny (6,1 min z}),
Intermarket Bank (5,7 mln zt), BRE Leasing (3,2 mln z}).

Obnizenie wyniku operacji finansowych — na jego ujemna warto$¢ w I kwartale 2004 r. znaczaco wptyngto
ujecie w tej pozycji straty w wysokos$ci ok. 17,5 mln zt powstatej w wyniku nieprawidlowosci w zawieraniu
transakcji na rynku kapitalowym jako wynik zawinionego i celowego dzialania pracownika Banku. Z
drugiej strony w pozycji ,Pozostate przychody operacyjne” ujgto przychod nalezny z polisy
ubezpieczeniowej, ktdra tego rodzaju ryzyka sa objgte. Na wielko$¢ tej pozycji wptyw miat rowniez wynik
na sprzedazy w I kwartale 2004 r. akcji Elektrim SA w wysokosci 11,3 min zt.
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Elementy wyniku na dziatalno$ci bankowej Grupy BRE Banku przedstawia ponizsza tabela:

Elementy wyniku dzialalno$ci bankowej 2002 2003 I kw. 2003 I kw. 2004
(w tys. zh)
Przychody z tytulu odsetek 1678 999 1130250 293923 324 034
Koszty odsetek 1257706 873 569 228 954 217717
Wynik z tytulu odsetek 421293 256 681 64 969 106 317
Przychody z tytutu prowizji 295575 358 026 78 474 109 362
Koszty prowizji 71437 108 491 22 687 31020
Wynik z tytulu prowizji 224 138 249 535 55787 78 342
Wynik ze sprzedazy (produktéw, towaréw i 0 0 0 0
materialow)
Przychody z udzialéw lub akcji, pozostalych
papierow  wartoSciowych i  innych 14 677 20 251 30 493
instrumentéw finansowych o zmiennej
kwocie dochodu
Wynik operacji finansowych -124 840 34744 6219 -646
w tym: * *
a) Papierami wartosciowymi 1 innymi 3778 47 289 * *
instrumentami finansowymi
Przychody 310 381 499 734 * *
Koszty 314 159 452 445 * *
b) Pozostate -121 062 -12 545 * *
Wynik z pozycji wymiany 373 613 239 241 43 949 50 744
Wynik dzialalno$ci bankowej 908 881 800 452 170 954 235250

* brak skonsolidowanych danych za I kw. roku 2003 i 2004
Zrodto: Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za rok 2003 oraz rozszerzony
skonsolidowany raport kwartalny za I kw. 2004

Koszty dzialania Grupy Kapitalowej

Analizujac koszty dziatania Grupy BRE Banku nalezy mie¢ na uwadze zmiany w jej strukturze, tj. potaczenie z
Bankiem Czgstochowa, konsolidacj¢ dziatalnosci w zakresie zarzadzania aktywami w spolce Skarbiec Asset
Management Holding, sprzedaz spotek BRE Private Equity i BRE Fundusz Kapitatowy, wydzielenie Centrum
Rozliczen i Informacji (CERI), z drugiej za$ strony zakup spotek Magyar Factor, TV-Tech oraz utworzenie
spotki BRE Finance France SA i objgcie ich konsolidacja w 2003 roku.

Koszty dzialania Banku i koszty ogdlnego zarzadu, mimo rozszerzenia sktadu Grupy Kapitatowej, byly o 3,3%
nizsze w roku 2003 w poréwnaniu do roku 2002.

W 2003 roku podjgto szereg dziatan majacych na celu zwigkszenie efektywnos$ci 1 konkurencyjnosci Banku.
Jednym z nich bylo restrykcyjne podejscie do kosztow i dazenie do trwalej ich obnizki W efekcie koszty
dziatania i ogdlnego zarzadu Grupy BRE Banku za 2003 roku byly nizsze o 3,3% od kosztéw poniesionych w
roku 2002, pomimo rozszerzenia sktadu Grupy BRE Banku. Wynikato to z ograniczenia kosztow wynagrodzen
0 9,3%, za$ koszty rzeczowe byly tylko o 0,5% wyzsze.

W Banku (ktorego koszty w 2003 roku stanowily ok. 67% kosztow Grupy Kapitatowej) koszty rzeczowe byly
tylko o 3,6% wyzsze mimo dynamicznego rozwoju placowek MultiBanku, za$ koszty osobowe zredukowano az
0 10,8% w odniesieniu do roku 2002. W 2003 roku w Banku wydano prawie polowg mniej na reklamg i
promocj¢ (poprzednio ponoszono znaczne koszty z tego tytutu promujac dziatalno$¢ detaliczna Banku), mniejsze
niz rok temu byly tez (o ok. 21%) koszty infrastruktury informatycznej, a takze o ok. 20 % mniej przeznaczono
na ustugi zewngtrzne. Wigksze natomiast byly o ok. 40% koszty administracyjne - gtéwnie w zwiazku z
rozwojem placowek MultiBanku (eksploatacja lokali, koszty zwiazane z dziatalnoscia operacyjng). Koszty
dziatania spotek Grupy Kapitatowej (rzeczowe i osobowe) byly w 2003 roku o okoto 1,3% wyzsze niz koszty
spotek Grupy Kapitatowej w pordéwnywalnym okresie ubiegtego roku.
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Koszty dziatania Grupy Kapitatowej w I kwartale 2004 roku byly znacznie tj. o ok. 30% nizsze niz koszty
poprzedniego kwartatu, (ktory jednak charakteryzuje si¢ zwykle wyzszym niz w innych okresach poziomem) i
ok. 13% wyzsze niz koszty poniesione w analogicznym kwartale roku ubiegtego. W BRE Banku wskazniki te
wyniosty odpowiednio 34% i 7,5%. Wzrost kosztow w porownaniu z analogicznym okresem ubieglego roku
dotyczy przede wszystkim kosztow o charakterze administracyjnym takich jak czynsze i koszty eksploatacji
lokali, bezpieczenstwa placéwek banku, i innych kosztow zwiazanych z dziatalnoscia operacyjna (materialow i
ustug niezbednych do biezacej dzialalnosci), ktore w BRE Banku wzrosty o ok. 28%, co zwiazane jest z
rozwojem pionu bankowosci detalicznej, przede wszystkim rozwojem placoéwek Multibanku. Poziom kosztow
wynagrodzen na przestrzeni roku w zasadzie nie zmienit sig.

2002 2003 I kw. 2004
min zt % mlin zt % mlin zt %
Koszty osobowe 324,30 46,98 299,26 44 84 43,71 42,39

Koszty rzeczowe razem z| 350,55 50,79 351,59 52,68 56,70, 54,98
pozostatymi

Podatki i optaty 9,50 1,38 8,79 1,32 1,26 1,23
Koszty dzialania bez BFG 684,35 99,15| 659,64 98,84 101,67 98,59
Koszty zwiazane z BFG 5,90 0,85 7,78 1,16 1,45 1,41
Koszty dzialania razem 690,25 100,00 667,42 100,00 103,12 100,00

Zrodlo: Zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za rok 2003 oraz dane
przygotowane przez Grupe Kapitatowq za I kw. 2004 r.

Koszty amortyzacji Grupy Kapitalowej

W 2003 roku koszty amortyzacji srodkow trwalych oraz warto$ci niematerialnych i prawnych zwigkszyly si¢ o
7,1% w poréwnaniu do 2002 roku. Wiaze sig¢ to ze wzrostem (o 8,6%) warto$ci rzeczowego majatku trwalego
Grupy Kapitalowej, co pociaga za soba wigksze koszty amortyzacji tej pozycji aktywow. Natomiast w I kwartale
2004 roku koszty amortyzacji srodkow trwatych oraz wartosci niematerialnych byty na zblizonym poziomie jak
w analogicznym okresie roku poprzedniego.

1.3.  Wyniki finansowe i wskazniki efektywnosci

Zysk brutto Emitenta w 2003 roku wynidst 47,7 miliona ztotych, podczas gdy w roku 2002 Bank zanotowat
strat¢ na poziomie 299,0 miliona ztotych. Zysk brutto Grupy Kapitatowej w 2003 roku wynidst 59,5 miliona
ztotych — podczas gdy 2002 rok zamknatl sig strata w wysokosci 413,5 milionéw ztotych.

Zysk netto wyniost w 2003 roku 1,8 miliona ztotych dla Banku i 5,5 miliona ztotych dla Grupy Kapitatlowej. W
2002 roku byto to odpowiednio strata 379,2 miliona zlotych i strata 380,9 miliona zlotych.

Natomiast zysk brutto Emitenta w I kwartale 2004 roku osiagnat warto$¢ 62,9 miliona ztotych, podczas gdy w
analogicznym okresie roku 2003 wynio6st on 51,7 miliona zlotych. Zysk brutto Grupy Kapitatowej w I kwartale
2004 wyniost 55,9 miliona ztotych — podczas gdy w analogicznym okresie roku 2003 warto$¢ ta wynosita 46,3
milionéw ztotych.

Zysk netto wyniost w I kwartale 2004 roku 39,7 miliona ztotych dla Banku i 39,9 miliona zlotych dla Grupy
Kapitatlowej. W I kwartale 2003 roku byly to odpowiednio kwoty 31,8 miliona ztotych i 33,8 miliona ztotych.

70
Prospekt emisyjny BRE Banku



Rozdzial V — Oceny i perspektywy rozwoju

1.4. Wskazniki efektywnoSci dzialania Grupy Kapitalowej

2002 2003 I kw. 2003 I kw. 2004

Stopa zwrotu z zainwestowanego -20,1 0,3 -23,2 /LTM/ 0,7 /LTM/
kapitatu (%) 8,5 9,9

/annualizowany/ | /annualizowany/
Stopa zwrotu z aktywow (%) -1,6 0,2 -1,3 /LTM/ 0,2 /LTM/

0,7 0,7

/annualizowany/ | /annualizowany/
Wskaznik kosztow/przychodow (%)* 75,94 83,38 81,18 66,58
Zysk/strata netto na 1 akcje w PLN -16,58 0,24 1,47 1,74

Zrédlo: BRE Bank
*Koszty dzialalnosci Banku/wynik na dziatalnosci bankowej

2. Czynniki i nietypowe zdarzenia majace wplyw na wyniki dzialalnos$ci
gospodarczej

Rok 2003 BRE Bank SA zamknatl zyskiem brutto w kwocie 47,7 mln zt wobec 299,0 mln zt straty w roku 2002.
Zysk netto osiagnat 1,8 mln zt, co oznaczalo radykalna poprawe w stosunku do straty 379,2 mln zI poniesione;j
rok wezesniej. W I kwartale 2004 roku Bank osiagnat zysk brutto w wysokosci 62,9 min zt wobec 51,7 min zt
rok wezesniej. Zysk netto wyniost 39,7 mln zt wobec 31,8 w I kwartale 2003 roku.

Bank, identyfikujac przyczyny niepowodzen w roku 2002, podjat szereg energicznych dzialan, ktorych celem
jest powr6t do zadowalajacego akcjonariuszy poziomu zysku. Efektem podjgtych dziatan byty migdzy innymi
zmiany zaostrzajace obowiazujace zasady kredytowe, restrukturyzacja portfela inwestycji wilasnych oraz
konserwatywna weryfikacja dotychczasowych zaangazowan inwestycyjnych i kredytowych. Miaty miejsce takze
zmiany organizacyjne, wzmacniajace funkcje nadzorcze nad wymagajacymi tego obszarami oraz
restrukturyzujace zatrudnienie. Dziatania prowadzone sa w sposdb usystematyzowany w nastgpujacych sferach
dziatalnosci:

* zmiany w strategii Banku,

« intensyfikacja dziatan linii biznesowych,

* reorganizacja, racjonalizacja kosztow i usprawnienia operacyjne.

Efekty prowadzonych dzialan przektadaty si¢ pozytywnie na poprawe sytuacji finansowej Banku. Nalezy tu
zwlaszcza wymienic:

 Skutki redukcji i restrukturyzacji portfela inwestycji wlasnych w efekcie korekty strategii Banku, tak by
jego dziatalno$¢ byla mniej wrazliwa na wahania koniunktury gospodarczej, nastapita redukcja portfela
inwestycji wlasnych (m.in. o takie spotki jak Elektrim, Szeptel, Telbank, Polcard) jak i jego restrukturyzacja
(gtownie zaangazowania w ITI w wyniku realizacji zawartych w poczatkach 2003 roku umow). Istotna byla
roéwniez poprawa sytuacji na gieldzie i znacznie korzystniejsza wycena spotek. W efekcie nastapita znaczna
poprawa wyniku w obszarze inwestycji wlasnych. Wypracowany przezen zysk wynidst w 2003 roku 29,7 min zt
wobec znacznej straty rok wczesniej, co przyczynilo si¢ do poprawy wyniku catego Banku.

* Znacznie mniejsze potrzeby w zakresie tworzenia rezerw - rezerwy utworzone w 2002 roku zabezpieczyty
dostatecznie portfel kredytowy i1 inwestycyjny Banku, tak, ze 2003 roku zamknal si¢ przewaga rezerw
rozwigzanych nad tworzonymi w kwocie 17,1 min z, podczas gdy rok wczesniej roznica migdzy rezerwami
tworzonymi a rozwiazanymi wyniosta 494,9 mln zi. Wplyw mialy na to rowniez symptomy ozywienia
gospodarczego w 2003 roku, co dla wielu firm przyniosto stabilizacj¢ sytuacji finansowej, a dla Banku
przetozylo si¢ na mniejsze potrzeby w zakresie tworzenia rezerw.
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Powyzsze czynniki spowodowaly, ze zaréwno I potrocze jak i III kwartat 2003 roku zakonczyly si¢ pomyslnym
dla Banku wynikiem netto, ktéry osiagnat odpowiednio 54,0 mln zt i 66,2 mln zi. Niestety, w drugiej potowie
roku wystapity zewngtrzne przyczyny, ktore niekorzystnie odbily si¢ na sytuacji finansowej Banku. Nalezy
zaliczy¢ do nich:

* Wzrost rentownosci obligacji skarbowych i znaczny spadek ich ceny zapoczatkowane juz w I1I kwartale, a
rekordowe w IV kwartale ostabienie ztotego, bedace efektem niepokojow zwigzanych ze sprzecznymi ocenami
stanu finansow panstwa i zalozen polityki budzetowej oraz realizacji tzw. planu Hausnera, doprowadzilo do
znacznego spadku cen papierow skarbowych. Posiadacze tych papierow, rowniez BRE Bank, pozbywali si¢
tych waloréw. Pozostawienie ich w portfelu takze wplywato ujemnie na wynik, gdyz zmniejszala sig ich wycena
rynkowa. Odbito si¢ to na wyniku netto obszaru bankowosci inwestycyjnej, ktéry migdzy innymi z tego powodu
obnizyt si¢ do poziomu 98,0 mln zt wobec 224,5 mln zt przed rokiem.

» Ujemny wplyw obniZenia stawki CIT na wyniki Banku w 2003 roku - obnizenie od 2004 roku podatku od
0s0b prawnych z 27% do 19%, bardzo korzystne dla firm, w tym réwniez dla bankow, jednorazowo na koniec
2003 roku miato negatywny wpltyw na wyniki tych bankéw, ktére w poprzednich latach tworzyly znaczne
rezerwy celowe, a BRE zaliczal si¢ do nich. Obnizka stawki podatku wiaze si¢ bowiem z konieczno$cia
przeszacowania utworzonych przez banki aktywow podatkowych (zwigzanych z tym, ze nie wszystkie rezerwy
stanowia w momencie tworzenia koszt uzyskania przychodu) i przeliczenia podatku odroczonego w
sprawozdaniu finansowym na koniec 2003 roku. Dla BRE ujemny skutek tego przeszacowania wynidst 31,8 min
zt, zmniejszajac znacznie wynik Banku. W efekcie obciazenie zysku brutto podatkiem dochodowym wyniosto az
87,8%.

Jednocze$nie na mocy innych, zaplanowanych na rok 2004 roku przepisow dotyczacych podatkowego
traktowania rezerw celowych, obciazenie podatkowe bankéw jednorazowo w 2004 roku moze istotnie zmalec.
Wedtug wstepnych i ostroznych szacunkéw kwota pomniejszenia podatku dochodowego od osob prawnych
(odliczenie od podatku) wynikajaca z projektowanej ustawy i realizowana w latach 2007-2009 wyniesie 20,1
mln zt. Kwota ta znacznie zmniejszylaby jednorazowy negatywny skutek obnizenia CIT na koniec 2003 roku.
Jednak zgodnie z opinia audytora i Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF)
kwota przysztych korzysci podatkowych (kwota odliczenia od podatku) nie zostata wykazana w sprawozdaniu
Banku na dzien 31 grudnia 2003 roku. Wykazanie korzysci bedzie mozliwe po uchwaleniu ustawy o funduszu
poreczen unijnych przez Sejm RP (zmiany podatkowe w tym zakresie b¢da uchwalane wraz z ta ustawa), co ma
nastapi¢ do dnia 1 maja 2004 roku. Z data uchwalenia ustawy bgdzie mozliwe ujgcie w bilansie Banku kwoty
odliczenia od podatku przystugujacego w latach 2007-2009.

Pomimo okoliczno$ci, ktore w IV kwartale 2003 roku pomniejszyty wypracowany juz zysk, w skali roku
odnotowano wiele pozytywnych tendencji w rozwoju biznesu, co daje solidne podstawy do generowania zyskow
w 2004 roku i kolejnych latach. Nalezy w$rod nich wymieni¢:

* Dynamiczny wzrost portfela kredytowego i poprawa jego jakosci przyrost kredytow dla podmiotow
niefinansowych i sektora budzetowego w skali 2003 roku wynidst 20,3% wobec 8,6% w catlym sektorze
bankowym; udziat kredytéw zagrozonych, wedtug formularza sprawozdawczego SAB R 2003, zmniejszyt si¢ z
22,0% w 2002 roku do 21,1%. Lacznie z kredytami hipotecznymi udzielanymi przez spotke BRE Banku
Rheinhyp-BRE Bank Hipoteczny (inne banki maja kredyty hipoteczne we wiasnych portfelach) odsetek
kredytow zagrozonych wyniost 17,6% wobec 18,4% rok wczesniej. Udzial tzw. kredytow defaultowych czyli
nieobstugiwanych powyzej 90 dni i straconych utrzymat si¢ na zblizonym poziomie 4,1%.

* Rozwéj bankowosci detalicznej - bardzo dynamicznie rozwijata si¢ w 2003 roku bankowos$¢ detaliczna, a
zardbwno mBank, jak i MultiBank uzyskaly szereg nagrod i wyrdznien, zaréwno za ofertg, jako$¢ obstugi,
nowoczesnosé, jak i przyjazny stosunek dla klientow. Srodki klientéw detalicznych w ciagu roku zwigkszyty sig
0 1.028 mln zt, do poziomu 2.987 mln zl. Jednocze$nie rost szybko portfel zaciagnigtych przez nich kredytow,
osiagajac poziom 1.130 mln zI wobec 144 miIn zt przed rokiem. WyjSciem naprzeciw rosnacemu
zainteresowaniu klientow funduszami inwestycyjnymi bylo uruchomienie w mBanku Supermarketu Funduszy
Inwestycyjnych. Oferuje on jednostki uczestnictwa kilkunastu funduszy, ktérymi mozna samodzielnie obraca¢
poprzez Internet. Rozwojowi bankowosci detalicznej towarzyszyty w 2003 roku relatywnie wysokie naktady.

* Wzmocnienie bankowosci korporacyjnej nastapito poprzez reformg stuzb sprzedazy, intensywna akwizycjg
matych i $rednich przedsigbiorstw, oferowanie dla tej grupy klientow pakietu ustug Efekt i Efekt Plus. Ponadto
wyrazne juz ozywienie gospodarcze spowodowalo poprawe sytuacji przedsigbiorstw, co przetozylo si¢ na
poprawe wynikow tego obszaru, zwlaszcza w koncowcee roku 2003.
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* Zmiany organizacyjne, outsourcing rozliczen dokonano reorganizacji i usprawnien operacyjnych, takich jak
np. potaczenie departamentéw informatycznych mBanku, MultiBanku i BRE Banku, dokonanie outsourcingu
czegsci rozliczen, zardwno z klientami - firmami jak i klientami detalicznymi poprzez nowo utworzona spotke
Centrum Rozliczen i Informacji CERI Sp. z o0.0. (CERI). Lacznie z efektami zapoczatkowanej w II potowie 2002
roku restrukturyzacji zatrudnienia zmiany te przyniosly zmniejszenie zatrudnienia w Banku w przeliczeniu na
etaty z poziomu 2.948 w grudniu do 2002 roku do 2.582 na koniec grudnia 2003 roku (przy wzros$cie w
bankowosci detalicznej o 10% i spadku zatrudnienia w pozostatych obszarach o 20%).

* Oszczednosci kosztowe zar6wno wymienione w powyzszym punkcie zmiany jak i racjonalizacja kosztow
spowodowaty, ze poziom kosztow dziatania Banku byt nizszy o 1,5% (przy wciaz znacznych naktadach na
rozwdj bankowosci detalicznej) a poziom wynagrodzen byt o 10,8% nizszy.

* Rozwéj Grupy BRE Banku. W styczniu 2003 roku Bank nabyt 50% akcji Magyar Factor Rt, co umocnito
obecnos¢ na rynku factoringowym w Europie Srodkowo- Wschodniej. Znakomicie rozwijaly sig spotki Skarbiec
Asset Management Holding (SAMH). Zarzadzane przez nie aktywa wzrosty o 19,2% do 4.578 mln zt na koniec
roku 2003. Trzy najwicksze spotki Holdingu zanotowaty zyski netto: TFI Skarbiec w kwocie 6,9 min zt (1,3 min
zt w 2002 roku), PTE Skarbiec-Emerytura w wysokosci 17,8 mln zt (wobec straty 29,6 min zI na koniec
2002roku) a Skarbiec Investment Management wypracowat 2,18 min zt (w poréwnaniu z 1,39 mln straty w roku
2002). Zyski zanotowaty rowniez Rheinhyp-BRE oraz BRE Leasing. Zawarto tez wstgpna umowe z Eurohypo
AG w sprawie odkupienia pozostatych 50% akcji Rheinhyp- BRE Banku Hipotecznego, co ma nastapi¢ w 2004
roku i wzmocni pozycjg na rozwijajacym si¢ dynamicznie rynku kredytéw hipotecznych.

Na podkreslenie zastuguje malejace obciazenie wyniku Grupy Kapitalowej z tytulu udzialu w wynikach
jednostek podporzadkowanych wycenianych metoda praw wiasnosci. W 2002 roku pozycja ta pomniejszata w
wynik o0 30,8 mln zt, a w 2003 roku juz tylko o 3,8 mln zi.

Do waznych wydarzen 2003 roku, ktore zapewnity refinansowanie i rozwdj dziatalnosci Banku nalezy zaliczy¢:
* Kredyt syndykowany w czerwcu 2003 roku Bank zaciagnat trzyletni kredyt syndykowany w wysokos$ci 250
mln euro, w konsorcjum wzigto udziat 20 bankéw z Europy i USA.

* Emisja euroobligacji w kwocie 200 mln euro przez nowa spotk¢ BRE Finance France w pazdzierniku 2003
roku.

» Dopuszczenie przez Komisje Papierow Wartosciowych i Gield (KPWiG) do publicznego obrotu obligacji
niezabezpieczonych na okaziciela, ktore beda wyemitowane w ramach programu o tacznej wartosci nominalnej
nie wigkszej niz 3 mld zt. Srodki z tego tytutu Bank zacznie pozyskiwa¢ od 2004 roku.

Do istotnych dla Banku wydarzen nalezy zaliczy¢ opracowanie w 2003 roku programu postgpowania
naprawczego, w zwiazku z poniesiona w 2002 roku strata. Zgodnie z art. 142 Prawa Bankowego bank, ktory
poniodst strate jest zobligowany do przedstawienia nadzorowi bankowemu programu postgpowania naprawczego.
Program taki, obejmujacy swym horyzontem lata 2003-2005 zostal w minionym roku opracowany i po
akceptacji przez Rade Nadzorcza przedlozony Komisji Nadzoru Bankowego. W dniu 7 maja 2004 roku Bank
otrzymat decyzj¢ Komisji Nadzoru Bankowego akceptujaca przedtozony program.

Bardzo waznym wydarzeniem 2003 roku byla decyzja o zwigkszeniu zaangazowania kapitalowego z
dotychczasowych 50% do 75% podjeta przez strategicznego inwestora Commerzbank AG. Byl to wyraz
zaufania i przekonania o duzym potencjale rozwojowym BRE Banku i dobrych perspektywach dlugoterminowe;j
wspotpracy. We wrzesniu 2003 roku Commerzbank otrzymat od Komisji Nadzoru Bankowego oraz od Komisji
Papierow Wartosciowych i Gietd stosowne zgody. Na koniec 2003 roku Commerzbank, po dokupieniu akcji w
wyniku publicznego wezwania, posiadatl pakiet 72,16% akcji BRE. Zwigkszenie zaangazowania dowodzi
istotnej roli BRE Banku w ogélnej strategii Commerzbanku na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej.

W I kwartale 2004 r. Bank zanotowal najwigkszy na przestrzeni 2 lat kwartalny przyrost wyniku netto.
W okresie tym w BRE Banku nastapit wyrazny przyrost $rednich stanéw aktywow przynoszacych dochody
odsetkowe (o ponad 15% w poréownaniu z kwartalem poprzednim i o ok.18% w stosunku do analogicznego
okresu poprzedniego roku, w tym $redni stan portfela kredytowego odpowiednio o ok. 22% i 26%). Poprawie
ulegta jakos¢ portfela kredytowego. Udzial kredytow zagrozonych w portfelu BRE Banku wynosit na koniec
marca 2004 r. 16,8% wobec 21,1% na koniec poprzedniego okresu. Wyraznie wzrosta tez marza odsetkowa z
1,39% na koniec grudnia 2003 r. do 2,33% na koniec I kwartatu 2004 r. na aktywach ztotowych i odpowiednio z
0,99% do 1,40% na aktywach walutowych. Wzrosty takze dochody z tytulu prowizji od kredytow, gwarancji,
operacji dokumentowych. Na ujemny wynik operacji finansowych w I kwartale 2004 r. znaczaco wptyngto
ujecie w tej pozycji straty w wysokosci ok. 17,5 mln zt powstatej w wyniku nieprawidtowosci w zawieraniu
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transakcji na rynku kapitalowym jako wynik zawinionego i celowego dzialania pracownika Banku. Z drugiej
strony w pozycji .”Pozostale przychody operacyjne” ujeto przychod nalezny z polisy ubezpieczeniowej, ktora
tego rodzaju ryzyka sa objete. Na wielko$¢ tej pozycji wptyw ma réwniez wynik na sprzedazy w I kwartale
2004 r. akcji Elektrim SA w wysokosci 11,3 mln zt.

3. Kierunki zmian w dzialalnoSci gospodarczej w okresie od
sporzadzenia ostatniego sprawozdania finansowego zamieszczonego w
prospekcie do daty sporzadzenia prospektu

W niniejszym rozdziale przedstawiono najwazniejsze informacje dotyczace dziatalnosci prowadzonej przez BRE
Bank i Grupg BRE Banku w okresie od 1 stycznia 2004 roku do 30 kwietnia 2004 roku:

Inwestycje strategiczne

Rheinhyp-BRE Bank Hipoteczny S.A.

Zgodnie z umowa podpisang z Eurohypo AG w dniu 29 stycznia 2004 oraz z decyzja Rady Nadzorczej BRE
Banku, w 2004 roku BRE Bank zamierza dokona¢ zakupu 50% akcji Rheinhyp-BRE o warto$ci nominalnej 67,5
mln zt. Termin realizacji transakcji jest szacowany na koniec II kwartatu 2004 roku po spelieniu warunkoéw
zawieszajacych, w tym po uzyskaniu zgdéd odpowiednich organéw administracji publicznej. Jezeli warunki
zawieszenia nie spetnig si¢ do dnia 31 lipca 2004 roku, warunkowa umowa sprzedazy akcji wygasnie.

Umowa z Eurohypo AG przewiduje, iz cena transakcji oparta bgdzie na wartosci ksiggowej. Ostateczna cena
zakupu akcji bedzie okre§lona w przysztosci przed ostatecznym rozliczeniem transakcji. Ze wstepnych
szacunkoéw Banku wynika, iz na 30.06.2004 roku warto$¢ transakcji moze wynies¢ okoto 76 - 92 min zt.

Rownolegle ze sfinalizowaniem transakcji, BRE Banki i Eurohypo AG podejma wszelkie niezbedne czynnosci,
w wyniku ktorych BRR Bank SA przejmie wierzytelnosci Eurohypo AG z tytutu pozyczki podporzadkowanej
udzielonej Rheinhyp-BRE, na zasadach zaaprobowanych przez Komisj¢ Nadzoru Bankowego.

Inwestycje wlasne

ITI Holdings S.A.

W dniu 12 marca 2004 roku spotka ITI Holdings wykupita od BRE Banku SA 278 obligacji ITI Holdings SA o
tacznej warto$ci nominalnej 13.900 tys. USD (réwnowartos¢ 54.046,0 tys. zl) poprzez wplatg na konto BRE
Banku SA warto$ci nominalnej wykupywanych obligacji powigkszonej o naroste do dnia 12 marca 2004 roku
odsetki. W efekcie transakcji wykupu BRE Bank SA posiada obecnie obligacje ITI Holdings SA o wartosSci
nominalnej 28.050 tys. USD. Zgodnie z warunkami umowy restrukturyzacyjnej obligacje te zostana zamienione
na nowa emisj¢ obligacji dlugoterminowych emitowanych przez spotke zalezna od ITI Holdings SA o
czteroletnim terminie wykupu, zabezpieczonych na udziatach w TVN Sp. z o0.0. i gwarantowanych przez ITI
Holdings SA.

Optimus IC S.A.

W dniu 1 marca 2004 roku BRE Bank zawart ze spotka Tele-Tech Investment Sp. z o0.0. (TTI), umowe
sprzedazy na rzecz BRE Banku 2.216.221 akcji spotki Optimus IC SA stanowiacych 51,78% kapitatu
zaktadowego spotki. Warto$¢ transakcji wyniosta 8 430,6 tys. zt. Bank traktuje zakup akcji Spotki jako
inwestycje krotkoterminowa. Po transakcji BRE Bank SA posiada akcje spotki stanowiace 100% kapitalu
zaktadowego i glosow na WZA.

Elektrim S.A.
Dnia 6 lutego 2003 roku BRE Bank SA podpisal dwie umowy: ze spotka TCF Sp. z o.0. oraz spotka Polsat
Media S.A., dotyczace zbycia akcji spotki Elektrim S.A. Zgodnie z umowa BRE Bank sprzedal Polsat Media
S.A.:
= w dniu 23 lipca 2003 roku 8,2 mln akcji Elektrim S.A. stanowiacych ok. 9,8% lacznej liczby akcji
spotki,
= w dniu 10 listopada 2003 roku 4,6 mln akcji Elekrim S.A. stanowiacych ok. 5,5% lacznej liczby akcji
spotki.
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Druga umowa sprzedazy akcji Elektrim SA na rzecz spotki TCF Sp. z o0.0. nie zostata przez t¢ spotkg wykonana
i w marcu 2004 roku zostata ona rozwiazana. W wyniku transakcji gieldowych dokonanych w marcu 2004 roku
BRE Bank SA zbyl wszystkie posiadane przez siebie akcje spotki Elektrim S.A. z portfela inwestycji wlasnych.
Zrealizowany zysk kapitatlowy BRE Banku SA ze sprzedazy akcji spotki Elektrim S.A. w ramach transakcji
gieldowych dokonanych w marcu 2004roku wynidst 11,3 mln zt. Laczny zysk ze sprzedazy w 2003 i 2004 roku
akcji spotki Elektrim SA wyniost 19,2 min zt.

EL-Net SA oraz EL Sp. z o.0.

W dniu 30 czerwca 2003 roku BRE Bank SA zawart z firma Elektrim Telekomunikacja Sp. z 0.0. (ET Sp. z 0.0.)
przedwstgpna umowe nabycia od ET Sp. z 0.0. 100% akcji spotki EL-Net SA oraz 100% udziatow w spotce EL
Sp. z 0.0. za taczna kwotg 5 mln zt. W dniu 29 stycznia 2004 roku spétka Tele - Tech Investment Sp. z 0.0., w
miejsce BRE Banku, zakupita od ET Sp. z 0.0. 100% akcji spotki EL-Net SA oraz 100% udziatéw w spoice EL
Sp. z 0.0.

Emisje dluznych papieréw warto$ciowych

Emisje certyfikatow depozytowych

W ramach realizacji emisji certyfikatdéw depozytowych i/lub obligacji wtasnych od 5 listopada 2002 roku do 30
kwietnia 2004 roku zostato wyemitowanych 24 467 sztuk certyfikatow depozytowych Banku (kazdy o wartosci
nominalnej 100 000 zt) oraz 162 sztuk obligacji (kazda o wartosci nominalnej 100 000 z1). Do dnia 30 kwietnia
2004 roku (whacznie) umorzonych zostato tacznie 18 147 sztuk certyfikatow depozytowych.

Emisja obligacji 7 prawem pierwszenstwa do objecia akcji
W dniu 26 stycznia 2004 roku BRE Bank SA dokonal emisji obligacji imiennych serii A z prawem
pierwszenstwa do objgcia akcji zwyktych na okaziciela BRE Banku SA.

Celem emisji obligacji jest realizacja programu opcji menedzerskich przeprowadzanego na podstawie uchwaty
nr 7 Walnego Zgromadzenia BRE Banku SA z dnia 24 maja 2000 roku, zmienionej uchwata nr 27 Walnego
Zgromadzenia BRE Banku SA z dnia 21 maja 2003 roku.

Wyemitowano 479.500 (czterysta siedemdziesiat dziewie¢ tysiecy pigéset) obligacji imiennych serii A BRE
Banku SA o warto$ci nominalnej 1 (jeden) grosz kazda z prawem pierwszenstwa do objgcia akcji zwyktych na
okaziciecla BRE Banku SA. Laczna warto§¢ emisyjna obligacji wynosi 4.795 (cztery tysiace siedemset
dziewigcdziesiat pig¢) ztotych. Wartos¢ nominalna kazdej obligacji wynosi 1 (jeden) grosz. Cena emisyjna
jednej obligacji wynosi 1 (jeden) grosz. Laczna warto§¢ nominalna obligacji wynosi 4.795 (cztery tysiace
siedemset dziewigcédziesiat pig¢) ztotych. Obligacje zostaly wyemitowane jako obligacje zdematerializowane.
Obligacje sa nieoprocentowane.

Emisja obligacji niezabezpieczonych na okaziciela

W dniu 16 grudnia 2003 roku KPWiG dopuscita do publicznego obrotu obligacje niezabezpieczone na
okaziciela BRE Banku o tacznej warto$ci nominalnej nie wigkszej niz 3 mld zt. Obligacje beda emitowane przez
BRE Bank w ramach realizacji programu emisji obligacji przyj¢tego na podstawie uchwaty Zarzadu Banku z 25
wrzesnia 2003 roku Kwota nominalna obligacji emitowanych w poszczegdlnych seriach moze by¢ wyrazona w
ztotych, USD, EUR lub CHF. Jednostkowa warto$¢ nominalna obligacji wynosi¢ bedzie odpowiednio 1 tys. zi, 1
tys. USD, 1 tys. EUR lub 1 tys. CHF. Obligacje moga by¢ emitowane w wielu seriach.

Emisje poszczegodlnych obligacji moga nastgpowac w okresie 5 lat od dnia dopuszczenia obligacji przez KPWiG
do publicznego obrotu. Bank zamierza wyemitowac nie wigcej niz 30 serii obligacji i planuje, iz subskrypcja
kolejnych serii bedzie rozpoczynata si¢ w odstgpach od 2 tygodni do 4 miesigcy, przy czym terminy te moga
ulec zmianie w zaleznosci od warunkéw rynkowych i potrzeb finansowych Banku. W zalezno$ci od serii
obligacje te moga by¢ obligacjami oprocentowanymi lub zerokuponowymi. Celem emisji obligacji jest
pozyskanie srodkoéw z przeznaczeniem na finansowanie dziatalno$ci biezacej Banku, zmiana struktury pasywow
Banku oraz stworzenie mozliwo$ci zaoferowania obecnym oraz potencjalnym klientom Banku nowych
produktow.

Do chwili obecnej nie przeprowadzono zadnej emisji obligacji w ramach opisywanego programu.
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4. Charakterystyka zewngtrznych i wewngtrznych czynnikow istotnych
dla rozwoju Emitenta i jego Grupy Kapitalowej

4.1. Czynniki zewnetrzne

Czynniki zewngtrzne, wptywajace na wyniki Grupy BRE Banku, sa charakterystyczne dla calego sektora
bankowego. Wynika to z silnego powiazania bankow z gospodarka, zar6wno po stronie popytu, jak i podazy
pieniadza. Stopien, w jakim sytuacja makroekonomiczna wptywa na warunki dziatania Banku, zalezy w duzej
mierze od przyjetej strategii rozwoju calej Grupy Kapitalowej oraz skutecznoSci dziatan operacyjnych
wszystkich spotek wchodzacych w jej sktad.

Do glownych czynnikow zewngtrznych mogacych wywrze¢ wpltyw na wyniki Grupy BRE Banku nalezy
zaliczy¢ m.in.:

=  Zmiany PKB,

= Znaczace wahania stop procentowych i kurséw walutowych,

= Proces konsolidacji sektora bankowego w Polsce i presja konkurencyjna w tym sektorze,

*  Zmiany przepisOw prawa, w tym prawa bankowego i przepisow podatkowych.

W 2003 roku gospodarka Polski rozwijata si¢ szybciej niz w poprzednim roku. Wedhug wstepnych szacunkoéw
Gtownego Urzedu Statystycznego, tempo wzrostu PKB wyniosto 3,7% wobec 1,4% w 2002 roku. Dynamika
wzrostu PKB zwigkszata si¢ z kwartalu na kwartal: w pierwszym wyniosta 2,2%, w drugim 3,8%, w trzecim
3,9%, a w czwartym okoto 4,7%. Przy$pieszenic w gospodarce wynikato zar6wno ze zwigkszenia popytu
krajowego, jak i eksportu. Popyt krajowy w 2003 roku wzrdst o 2,3%, podczas gdy w poprzednim roku o 0,8%.
Pojawily si¢ symptomy poprawy w zakresie dziatalno$ci inwestycyjnej. Wprawdzie naktady brutto na Srodki
trwate obnizyly si¢ w ciagu roku o 0,9%, ale stanowi to popraw¢ w poréwnaniu z rokiem 2002, kiedy to spadek
wyniost 5,8%.

Produkcja przemystowa w 2003 roku w jednostkach zatrudniajacych powyzej 9 oséb wzrosta w stosunku do
roku 2002 o 8,7%. Przy mniejszym niz przed rokiem przecigtnym zatrudnieniu, wydajno$¢ pracy w przemysle
zwigkszyla si¢ o ok. 12%. Najwigksza dynamike produkcji odnotowano w przetworstwie przemystowym (o
10,4%). W wyniku spadku roboét zarowno o charakterze inwestycyjnym, jak i remontowym odnotowano spadek
produkcji budowlano-montazowej o 5,9%. Poprawila si¢ natomiast sytuacja w budownictwie mieszkaniowym.
Liczba mieszkan oddanych do uzytku w 2003 roku byta o 67,6% wyzsza niz przed rokiem.

Poprawa warunkéw makroekonomicznych wplyngta pozytywnie na wskazniki ekonomiczno-finansowe
przedsigbiorstw. W sektorze przedsigbiorstw przychody z catoksztattu dziatalnosci rosly szybciej niz koszty ich
uzyskania. Wedlug danych za wrzesien 2003 roku, wskaznik poziomu kosztow z catoksztattu dziatalno$ci
wyniost 96,8% (wobec 98,5% w analogicznym okresie 2002 roku), rentownos$¢ obrotu brutto 3,2% (1,5%),
rentownos¢ obrotu netto 2,0% (0,4%), za$ wskaznik ptynnosci finansowej I stopnia 21,7% (18,2%).

Pomimo ozywienia w gospodarce utrzymywala si¢ trudna sytuacja na rynku pracy. Przecigtne zatrudnienie w
sektorze przedsigbiorstw w 2003 roku bylo o 3,8% mniejsze niz w poprzednim roku. Stopa bezrobocia w
grudniu 2003 roku wyniosta 20%, czyli pozostata na tym samym poziomie, co na koniec 2002 roku. Wysoka
stopa bezrobocia byla skutkiem zaréwno wzrostu wydajnosci pracy jak i restrykcyjnych regulacji na rynku

pracy.

Sytuacja na rynku pracy powodowata, ze wzrost plac byl stosunkowo niewielki, a popyt konsumpcyjny rost
powoli. Przecigtne miesigczne wynagrodzenie realne brutto w sektorze przedsigbiorstw w 2003 roku byto o
2,0% wyzsze niz w poprzednim roku.

W 2003 roku postepowal proces przywracania rdwnowagi zewngtrznej. Zdecydowanie szybszy wzrost eksportu
niz importu prowadzit do redukcji deficytu handlowego i deficytu na rachunku obrotow biezacych bilansu
ptatniczego. Eksport byl gtowna sila napedowa gospodarki. Wplywy z eksportu towarow w ciagu roku
zwigkszyly si¢ o 8,7%, za$ wyplaty za import wzrosly o 1,3%. Wzrost eksportu nastapit dzigki sprzyjajacym
warunkom: umacnianiu si¢ euro wobec ztotego i dolara, stosunkowo stabemu popytowi krajowemu, a takze
wskutek procesow restrukturyzacji przedsigbiorstw 1 poprawy ich konkurencyjnosci. Deficyt obrotow
towarowych na koniec 2003 roku uksztattowat si¢ na poziomie 8,6 mld euro wobec 11,0 mld euro w 2002 roku,
a deficyt obrotow biezacych wyniost 3,5 mld euro i byt o 3,7 mld euro nizszy niz przed rokiem. W relacji do
PKB deficyt obrotow biezacych stanowit ok. 1,9% wobec 3,6% w 2002 roku.
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Ekonomisci sa zgodni, ze w 2004 roku bedziemy §wiadkami szybszego wzrostu gospodarczego, niskiej inflacji
oraz wysokiego bezrobocia. Sita napgdzajaca wzrost PKB bedzie nadal szybko rosnacy eksport, produkcja
przemystowa oraz stopniowo rosnacy popyt wewngtrzny. Obnizenie podatku dochodowego dla przedsigbiorstw
z 27 do 19% stworzy lepsze warunki dla rozwoju przedsigbiorczosci. Cztonkostwo Polski w Unii Europejskiej
poprawi konkurencyjnos¢ polskich przedsigbiorstw dzigki zniknigciu barier celnych. Poprawa warunkow
rynkowych na $wiecie bedzie sprzyja¢ eksporterom, zwlaszcza, ze widaé symptomy ozywienia gospodarczego
na najwigkszym rynku eksportowym dla polskich przedsigbiorstw — Unii Europejskie;j.

Prognozy makroekonomiczne na rok 2004

w % Rzad BRE Bank IBnGR* NOBE**
Wzrost PKB 5,0 4,8 4,5 43
Konsumpcja prywatna 3,8 3,5 4,0 3,6
Inwestycje 12,2 7,4 6,2 8,1
Wzrost eksportu 8,7 7,7 10,3 7,1
Wzrost importu 8,5 3,8 8,6 6,3
Inflacja Sredniorocznie 2,0 2,4 2,4 -
Saldo na rachunku obrotow -3,7 -2,5 -2,7 -3,1
biezacych w relacji do PKB
PLN/USD 3,78 3,69 3,70 3,96 (koniec
($redniorocznie) (Sredniorocznie) | (Sredniorocznie) roku)
PLN/EUR 4,25 4,68 4,80 4,52
(Sredniorocznie) (Sredniorocznie) | ($redniorocznie) (koniec roku)

*IBnGR — Instytut bandan nad Gospodarkq Rynkowq
**NOBE — Niezalezny Osrodek Badan Ekonomicznych

Wzrost PKB w 2004 roku oczekiwany jest na poziomie pomigdzy 4 a 5%. Najwyzsza prognoza zostata
przygotowana przez Ministerstwo Finansow. Prognozy pozostatych analitykow prezentuja nieco nizsza stopg
wzrostu PKB — wedlug IBnGR bedzie to 4,5%, wedtug NOBE 4,3%. Taka stopa wzrostu nie pozwoli
najprawdopodobniej na znaczacy spadek bezrobocia.

Nie wida¢ zagrozenia inflacja w 2004 roku. Oczekuje sig, Ze ztoty pozostanie stosunkowo silny, co poprzez
wplyw na ceny dobr importowanych bgdzie hamowalo inflacjg. Jednoczesnie, wedtug wigkszosci analitykow,
indeks cen konsumpcyjnych prawdopodobnie wzrosnie o 2-3%, wraz z zanikaniem jednorazowych zdarzen
obnizajacych inflacje.

Poprawiajaca si¢ rentowno$¢ oraz rosnacy eksport poprawiaja nastroje przedsigbiorcow i powinny przelozy¢ sig
na wzrost inwestycji sektora prywatnego. Ryzyko inwestycyjne obnizy si¢ w I potowie 2004 roku dzigki
oczekiwanemu przyspieszeniu wzrostu gospodarczego begdacego reakcja na psychologiczny aspekt przystapienia
Polski do UE i wzrost naptywu inwestycji zagranicznych. Wzrost zagranicznych inwestycji bezposrednich moze
nastapi¢ jeszcze przed formalnym wstapieniem Polski do UE 1 maja 2004. Deficyt obrotow biezacych wzrosnie
prawdopodobnie do okoto 3% PKB w nastgpstwie zwigkszonego popytu inwestycyjnego na importowane dobra
kapitatowe, jednak ten poziom deficytu jest wciaz uwazany za bezpieczny.

Polityka monetarna w 2004 roku bedzie zalezata od trendéw inflacyjnych oraz stanu finansow publicznych. Juz
na pierwszym posiedzeniu w nowym skladzie (w lutym 2004) Rada Polityki Pienigznej nie wykluczyta zmiany
nastawienia polityki monetarnej na restrykcyjne na najblizszym posiedzeniu. Oznacza to prawdopodobne
zaostrzenie polityki monetarnej i moze prowadzi¢ do podwyzek stop procentowych w dalszej czgsci roku.

Najwigkszym zagrozeniem dla wzrostu gospodarczego pozostaje sytuacja finanséw publicznych, gtéwnie z
uwagi na ogromne potrzeby pozyczkowe budzetu panstwa oraz wzrastajacy dtug publiczny.

Kluczowym wyzwaniem na najblizsze lata wydaje si¢ by¢ wdrozenie z sukcesem reform sektora publicznego, tj.
rozwiazanie problemu wielkich wydatkéw socjalnych, nieefektywnych przedsigbiorstw panstwowych oraz
wysokiego 1 wciaz rosnacego dlugu publicznego. Post¢p w tej dziedzinie powinien pozwoli¢ na realizacjg
znaczacych oszczgdnos$ci oraz pokaze rynkom zaangazowanie rzadu w program reform. Konieczne bgda takze
zintensyfikowane wysitki na wszystkich szczeblach administracji publicznej aby efektywnie spozytkowac
fundusze z UE. Transfery te stwarzaja znaczna okazj¢ dla modernizacji polskiej infrastruktury i rolnictwa.
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Podsumowujac mozna stwierdzi¢, iz w perspektywie Sredniookresowej warunki makroekonomiczne w Polsce
beda sprzyja¢ rozwojowi sektora bankowego. Jednakze nalezy mie¢ na wzgledzie, ze dla wzrostu
konkurencyjnosci, w tym poprzez wzrost wydajnosci, konieczne begda dalsze dziatania restrukturyzacyjne.
Koniecznos¢ tych dziatan wynika migdzy innymi z:

- rosnacego otwarcia polskiego sektora bankowego dla migdzynarodowego rynku finansowego,

- wazrostu konkurencyjnosci ze strony podmiotow parabankowych,

- istotnego spadku marz odsetkowych,

- wazrostu oczekiwan ze strony klientow w zakresie oferty produktowej oraz jakosci i szybkosci obstugi,

- postgpu technologiczny,

- wymogow kapitatowych, koncentracyjnych i innych, natozonych przez instytucje regulujace,

- rozwoju metod zarzadzania ryzykiem bankowym.

Dodatkowym czynnikiem wptywajacym na dzialalnos$ci Emitenta sa zmieniajace si¢ przepisy prawa (w tym
prawa podatkowego) lub roézne jego interpretacje. W chwili obecnej przepisy prawa polskiego znajduja si¢ w
okresie intensywnych zmian zwiazanych z przystapieniem Polski do Unii Europejskiej. Zmiany przepisow
prawa zwigzane m.in. z obnizeniem rezerwy obowigzkowej, wprowadzeniem Migdzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) dla spotek gietdowych, zmiany ustawy Prawo Bankowe, moga miec
powazny wplyw na otoczenie prawne dziatalno$ci gospodarczej, w tym dziatalnosci Emitenta.

4.2. Czynniki wewnetrzne

Jako$¢ portfela kredytowego

Na wyniki dziatalnosci operacyjnej 1 wyniki finansowe Banku istotny wpltyw ma jakos$¢ portfela kredytowego.
Wedlug rocznego sprawozdania finansowego SAB 2003 naleznosci zagrozone stanowily 21,1% naleznosci
brutto od sektora niefinansowego i budzetowego wobec 22,0% przed rokiem. Wsrdd naleznosci zagrozonych
zwigkszyt sig¢ udziat naleznosci straconych, natomiast relatywnie nizszy byl poziom naleznosci ponizej standardu
i watpliwych. Dla lepszego poréwnania z innymi bankami, ktére udzielaja rowniez kredytow hipotecznych,
portfel BRE Banku nalezaloby analizowa¢ tacznie z portfelem Rheinhyp-BRE Banku Hipotecznego. W tacznym
portfelu udziat kredytow zagrozonych na koniec 2003 roku wyniostby 17,6% wobec 18,4% rok wczesnie;.

Jesli jako kredyty zagrozone traktowac tylko kredyty stracone i te, gdzie obstuga rat kapitatowych lub odsetek
jest przeterminowana o 90 dni lub dluzej (tzw. default, zgodnie ze standardami bazylejskimi Basel II), to udziat
takich naleznosci w portfelu Banku utrzymat si¢ na poziomie 4,1%, a dla portfela facznie z Rheinhyp-BRE
Bankiem Hipotecznym wyniost 3,8%.

Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

Ryzyko kredytowe Banku zwigzane jest z dzialalnoscia kredytowa w obszarach dziatalnosci korporacyjne;j,
detalicznej i na rynku miedzybankowym. Bank wprowadza nowe zasady polityki kredytowej, ukierunkowane na
podniesienie jako$ci portfela kredytowego, poprzez stosowanie bardziej restrykcyjnej polityki w zakresie
zarzadzania ryzykiem kredytowym. Poprawa jakoS$ci portfela kredytowego bedzie miata bezposredni wptyw na
poprawg salda rezerw 1 w konsekwencji na poprawe sytuacji finansowej Banku.

Rozwdj dzialalnoS$ci detalicznej

Bankowos$¢ detaliczna odgrywa niezwykle istotng rol¢ w strategii Banku. Projekty detaliczne Banku okazaty si¢
duzym sukcesem, chociaz do tej pory wymagaly i w najblizszej przysztosci wciaz wymagaé beda znacznych
naktadow inwestycyjnych. W perspektywie Sredniookresowej bankowos$¢ detaliczna powinna staé sig¢ istotnym
zrodtem zyskow Banku i wplywac stabilizujaco na poziom przychodow, tfagodzac wahania koniunkturalne, ktore
W znacznym stopniu przyczyniaja si¢ do fluktuacji przychodéw z obszaru bankowos$ci korporacyjnej i
inwestycyjnej. Wiaze si¢ to z rozszerzaniem zakresu oferowanych produktéw, jak rdwniez rozwijaniem sieci
sprzedazy na zasadach wspolpracy partnerskiej i, w miarg oczekiwan klientéw, powigkszaniem sieci placowek.
Bank oczekiwal, iz jeden z projektow detalicznych — mBank, osiagnie miesigczny prég rentownosci (na
poziomie EBITDA) w I kwartale 2004 roku. Zamierzenie to zostalo zrealizowane juz w styczniu 2004 roku.
Prog rentowno$ci w formule EBITDA dla MultiBanku — planowany na przetomie 2004 i 2005 roku — zostal
osiagnigty juz w marcu 2004 roku. W kolejnych latach oczekiwany jest rosnacy wklad bankowosci detalicznej w
generowanie zysku netto BRE Banku SA.

Polityka inwestycyjna
Inwestycje finansowe pozostaja wazna czgScia dziatalnosci Banku. Zmiany w zasadach polityki inwestycji
kapitalowych Banku, zatwierdzone w kwietniu 2003 roku, maja na celu zwigkszenie bezpieczenstwa
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realizowanych transakcji kapitalowych. Portfel inwestycji bgdzie konstruowany z zachowaniem zasady
silniejszej dywersyfikacji branzowej i nizszego stopnia koncentracji (nizszego zaangazowania wartosciowego w
pojedyncze spotki). Umozliwi to dywersyfikacj¢ ryzyka, zapewniajac mozliwie wysokie bezpieczenstwo
zainwestowanych funduszy.

Wprowadzane procedury, oprocz rozszerzenia zakresu analiz i sprecyzowania zasad podejmowania decyzji
inwestycyjnych, uwzgledniaja dodatkowe funkcje zwiazane z zarzadzaniem zintegrowanym ryzykiem
wynikajacym z zaangazowan kredytowych i kapitalowych, monitorowaniem realizacji decyzji inwestycyjnych i
portfela inwestycyjnego.

Reorganizacja, racjonalizacja kosztow

W Banku kontynuowana jest, rozpoczg¢ta w 2002 roku, polityka zwigkszania efektywnosci, poprawy
konkurencyjnosci i obnizania kosztow dziatania. W ramach tejze inicjatywy w 2003 roku przeprowadzono
migdzy innymi zmiany organizacyjne i outsourcing rozliczen - dokonano reorganizacji i1 usprawnien
operacyjnych, takich jak np. potaczenie departamentéw informatycznych mBanku, MultiBanku i BRE Banku,
dokonanie outsourcingu czesci rozliczen, zarowno z klientami - firmami jak i klientami detalicznymi poprzez
nowo utworzong spotke Centrum Rozliczen i Informacji CERI Sp. z o.0. (CERI). Lacznie z efektami
zapoczatkowanej w Il potowie 2002 roku restrukturyzacji zatrudnienia zmiany te przyniosly zmniejszenie
zatrudnienia w Banku w przeliczeniu na etaty z poziomu 2.948 w grudniu do 2002 roku do 2.582 na koniec
grudnia 2003 roku (przy wzroscie w bankowosci detalicznej o 10% i spadku zatrudnienia w pozostatych
obszarach o 20%).

Oszczegdnosci kosztowe spowodowaly, ze poziom kosztow dziatania Banku byt nizszy o 1,5% (przy wciaz
znacznych nakladach na rozwdj bankowosci detalicznej) a poziom wynagrodzen byt o 10,8% nizszy.

Wdrozenie oraz rozbudowa systeméw informatycznych

Konsekwencja podjetej jesienia 2002 roku decyzji Zarzadu nt. niewydzielania mBanku ze struktur Banku i
traktowania wszystkich inicjatyw obszaru Bankowo$ci Detalicznej jako linii biznesowej BRE Banku byto
powierzenie nadzoru nad stuzbami informatycznymi bankowo$ci detalicznej Dyrektorowi Banku ds.
Informatyki. W wyniku przeprowadzonej w 2003 roku reorganizacji powstaly nowe, potaczone departamenty:
Departament Rozwoju Technologii Informatycznych i Departament Infrastruktury Informatycznej obstugujace
wszystkie linie biznesowe BRE Banku. Dodatkowo z dniem 15 lipca 2003 roku do obszaru technologii
informatycznych przeniesiono Departament Systemow Bankowych i nowo powstaty Departament Systemow
Informacyjnych. W ten sposob powstat zintegrowany o$rodek zarzadzania informacja i technologiami
informatycznymi, co ma istotne znaczenie w trakcie prowadzenia tak waznych projektow o ogdlnobankowym
zasiggu, jak wdrozenie systemu Globus oraz opracowanie i wdrozenie Hurtowni Danych Banku, przy
jednoczesnej zmianie architektury technicznej $rodowiska w BRE Banku (bezposrednie kanaly dostepu,
middleware, BRELink, Modul Transakcyjny).

W roku 2003 przeprowadzono proces migracji do systemu Widnows XP na stacjach roboczych PC w Centrali
BRE Banku, jak i Oddziatach korporacyjnych oraz do systemu Windows2000 na stacjach roboczych
Bankowosci Detalicznej, wprowadzajac tym samym jednolity standard wyposazenia w narzedzia wspomagania
pracy (pakiety MS Office).

W sierpniu 2003 roku wdrozono system ,,Autodealing” umozliwiajacy prowadzenie bezposrednich negocjacji i
zawierania transakcji przez dealeréw oddziatowych.

W listopadzie 2003 roku dostosowano aplikacj¢ InterBRESOK do nowych wymagan wynikajacych z regulacji
zewngtrznych oraz poszerzono zakres funkcjonalny systemu umozliwiajacy klientom uzycie nowego Numeru
Rachunku Bankowego.

Rola Commerzbank AG

Bank $ci$le wspotpracuje z Commerzbank AG, swoim najwigkszym akcjonariuszem. Wspodlpraca pomigdzy
Commerzbank AG a BRE Bank SA jest oparta na zasadach partnerskich, respektujaca odrgbnos¢ Banku oraz
niezaleznos$¢ jego Zarzadu w podejmowaniu decyzji. Poczawszy od pazdziernika 2000 roku wyniki finansowe
Banku sa konsolidowane z wynikami Commerzbank AG. Bank korzysta takze z ,letter of comfort”
publikowanego w raporcie rocznym Commerzbank AG. Ponadto Bank korzysta ze wsparcia Commerzbank AG
szczegodlnie w nastgpujacych dziedzinach:

e  Wsparcie procesu zarzadzania — poprzez udziat przedstawicieli Commerzbank AG w Radzie Nadzorczej i

Zarzadzie Banku oraz delegowanie specjalistow Commerzbank AG do wspotpracy z klientami Banku.
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e  Wsparcie organizacyjne w zakresie technologii i edukacji, mozliwosci korzystania z sieci krajowych i
zagranicznych placowek Commerzbank AG oraz sieci bankow-korespondentéw, dostgpu do klientow
Commerzbank AG.

e Wspolne przedsigwzigcia — BRE Bank SA razem z Commerzbank AG zarzadzaja (bezposrednio lub
posrednio) nastepujacymi spotkami zaleznymi: BRE Leasing Sp. z 0.0. (wigkszosciowy pakiet udziatow
posiada Bank), Rheinhyp — BRE Bank Hipoteczny S.A. (Bank posiada 50% akcji, za§ pozostate 50% jest w
posiadaniu Eurohypo AG, ktorego 31,84% akcji oraz gloséw kontroluje grupa Commerzbank AG) oraz
Skarbiec TFI S.A. (utworzone wspolnie, obecnie w calosci kontrolowane przez BRE Bank SA, poprzez
Skarbiec Asset Management Holding S.A.)

Wspotpraca z Commerzbank AG wplywa na poprawe systemu zarzadzania Banku, poszerzenie bazy klientow i
podnoszenie kwalifikacji kadry kierowniczej.

W 2004 rok BRE Bank wchodzi wzmocniony  silniejsza wspolpraca ze strategicznym partnerem
Commerzbankiem AG, ktéry w wyniku zgody KNB z 11 wrze$nia 2003 roku uzyskat prawo zwigkszenia swego
zaangazowania w BRE Banku do 75% i na dzien aktualizacji Prospektu posiadal pakiet akcji stanowiacy 72,16%
kapitalu i gloséw na Walnym Zgromadzeniu BRE Banku. Zwigkszenie udzialu Commerzbanku w kapitale
BRE Banku stworzylo nowe perspektywy rozwoju i mozliwosci uzyskania synergicznych efektow z jeszcze
blizszej wspotpracy. Decyzja ta dowiodta tez znaczenia i silnej pozycji BRE Banku w strategii Commerzbanku,
ktory postrzega BRE Bank i polski rynek jako drugi, po rynku niemieckim, kluczowy rynek.

Rozwdj i inwestycje w kadre pracownicza

Osiagnigcie wysokiej pozycji na rynku bankowym wymaga posiadania kadry o wysokich kwalifikacjach.
Inwestycje w szkolenia, majace na celu doskonalenie wiedzy na temat najnowszych produktow i ustug
bankowych, powinny pozytywnie wptywac¢ na wyniki finansowe i wizerunek Banku.

W 2003 roku Bank zrealizowal wiele inwestycji w tzw. ,kapital ludzki”. Szczegdlny nacisk potozono na
doskonalenie umiejetnosci kadry w zakresie technologii informatycznych, produktow bankowych oraz
umiejetnosci kadry menedzerskiej. Dziatania te, tacznie ze szkoleniami w kraju i zagranica, beda kontynuowane
w nastgpnych latach.

5. Przewidywania dotyczace czynnikow wplywajacych na przyszie
wyniki Emitenta i jego Grupy Kapitalowej

Rok 2004 i nastegpne lata beda okresem kontynuowania dziatan przywracajacych Bankowi wysoka zyskownos¢.
Zarzad BRE Banku, pomimo radykalnej poprawy, ma bowiem §wiadomos¢ faktu, ze wynik roku 2003 nadal
istotnie odbiega od $rednioterminowych oczekiwan akcjonariuszy i mozliwosci Banku odnosnie rentownosci

kapitatu wlasnego. Co wazne, juz wida¢ realne i pomyslne perspektywy realizacji tych zamiar6w w najblizszej
przysztosci.

Przewidywania w dziedzinie bankowosci korporacyjnej

W kontekscie przewidywan wzrostu PKB na poziomie ok. 5% poprawy oczekiwaé mozna tez w segmencie
bankowos$ci korporacyjnej, gdzie klienci Banku powinni mie¢ juz za soba najtrudniejsze stadium wahan
koniunkturalnych polskiej gospodarki. Jednym z przejawdw poprawy kondycji firm powinno by¢ ich wigksze
zapotrzebowanie na kredyt i dalszy wzrost portfela kredytowego w Banku.

Przewidywania w dziedzinie inwestycji strategicznych

BRE Bank zamierza utrzymaé¢ dotychczasowa strukture¢ Grupy Kapitalowej dazac do maksymalizacji efektow
synergii, ptynacych z komplementarnosci oferty produktowej, realizacji wspdlnych przedsigwzigé, przeplywu
know-how i informacji rynkowych oraz efektow budowy wspdlnej marki. Modyfikacja obecnego ksztaltu Grupy
BRE Banku bgdzie wynikiem zmienionych uwarunkowan otoczenia i wptywu tych zmian na ekonomiczny sens
okreslonej inwestycji W obszarze inwestycji strategicznych Bank zaktada utrzymywanie wartosci portfela na
stabilnym poziomie po sfinalizowaniu transakcji nabycia 50% akcji Rheinhyp — BRE. 29 stycznia 2004 roku
BRE Bank SA i Eurohypo AG podpisaty warunkowa przedwstepna umowe sprzedazy akcji, dotyczaca nabycia
przez BRE Bank SA 50% akcji Rheinhyp - BRE Banku Hipotecznego S.A. o warto$ci nominalnej 67,5 min zk.
Cena sprzedazy zostanie obliczona przez strony na podstawie wartosci ksiggowej Rheinhyp — BRE. W wyniku
tej transakcji Bank stanie si¢ 100% wlascicielem Rheinhyp-BRE, a Grupa BRE Banku SA znacznie umocni
swoja pozycje na rynku kredytow hipotecznych, nalezacym do najbardziej dynamicznie rozwijajacych si¢
segmentow rynku ustug finansowych.

80
Prospekt emisyjny BRE Banku



Rozdzial V — Oceny i perspektywy rozwoju

Dobre perspektywy rynku finansowania nieruchomosci, wiodaca pozycja Rheinhyp-BRE na rynku bankow
hipotecznych oraz komplementarno$¢ oferty produktowej obydwu bankéw lezaty u podstaw decyzji o
przystapieniu do inwestycji. Strategia Banku jest realizacja polityki specjalizacji produktowej; Rheinhyp-BRE
jako wyspecjalizowany Bank hipoteczny bedzie w Grupie BRE Banku koncentrowal si¢ na finansowaniu
projektow komercyjnych. Rheinhyp-BRE posiada w tym zakesie bogate do$wiadczenie, know-how oraz
przewage w postaci mozliwo$ci emitowania publicznych i hipotecznych listow zastawnych. BRE Bank bedzie
wspolpracowat przy organizacji finansowania, a takze udzielal wsparcia przy pozyskiwaniu nowych projektow
inwestycyjnych,

Bank, bedac podmiotem dominujacym w Grupie Kapitatowej, zmierza do wdrozenia jednolitych standardow
operacyjnych w tych obszarach, gdzie skala prowadzonej dziatalnosci pozwala na uzyskanie znaczacych efektow
ekonomicznych. Efektywny nadzér wlascicielski wdrozony przez Bank pozwala na kontrolg systemu
budzetowania i monitorowania wykonania przyjetych planow.

Bank bedzie wykorzystywal oferte produktowa Grupy Skarbiec Asset Management Holding S.A. dla
uzupetnienia i wzbogacenia oferty kierowanej do indywidualnych klientow Banku (Private Banking,
MultiBanku). Skarbiec TFI S.A., Skarbiec Investment Management S.A. - spotki wchodzace w sktad struktury
holdingu oraz PTE Skarbiec-Emerytura S.A. pozostajace poza formalna struktura holdingu, tworza platformg dla
odpowiednich rodzajow produktow.

Oferta produktéw bankowych Banku dla grupy matych i $rednich przedsigbiorstw w obszarze Bankowosci
Korporacyjnej jest uzupetniana oferta spotek BRE Leasing Sp. z 0.0., Polfactor S.A. oraz Rheinhyp-BRE Bank
Hipoteczny S.A. Wspotpraca Banku z tymi jednostkami prowadzona bgdzie w oparciu o stosowane w Banku
kryteria i metodologig oceny ryzyka klienta. W dziatalnos$ci faktoringowej Bank zajmuje juz czolowa pozycjg w
krajach Europy Srodkowej, poprzez swoje zaangazowanie w Intermarket Bank AG, Austria, Transfinance a.s.,
Czechy oraz Magyar Factor Rt., Wegry, korzystajac z know-how i rozwiazan organizacyjnych austriackiej
firmy.

Dziatalno$¢ obszaru bankowosci inwestycyjnej Banku jest wspierana przez spotki BRE Corporate Finance S.A.
w zakresie consultingu oraz Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A. w zakresie ustlug maklerskich. Zapewnia to
kompleksowo$¢ obstugi klienta. Bank dostosowuje poziom zaangazowania kapitalowego w tych jednostkach do
faktycznych rozmiaré6w prowadzonych przez nie dziatalnosci.

Przeprowadzona restrukturyzacja podmiotow wchodzacych w sktad portfela inwestycji strategicznych przynosi
pozytywne efekty w postaci lepszych wynikéw tych jednostek.

Przewidywania w dziedzinie inwestycji wlasnych
Ze wzgledu na ograniczanie zaangazowania w dziedzinie inwestycji wlasnych Bank nie przewiduje w tym
obszarze w okresie do konca 2004 roku Zzadnych znaczacych transakcji nabycia akcji.

Przewidywania w obszarze bankowosci detalicznej

W perspektywie do konca 2004 roku przewidywana jest prawidlowa realizacja planu finansowego Banku w
obszarze Bankowosci Detalicznej (MultiBank, mBank). mBank osiagnal punkt rentownosci w formule EBITDA
w styczniu 2004 roku (wg planu miato to nastapi¢ w I kwartale 2004 roku), zas MultiBank - w marcu 2004 roku
(przy planach na grudzien 2004 roku). Zgodnie z zatozeniami planu na 2004 rok dziatalno$¢ detaliczna nie
bedzie rentowna.

Najwyzsze miejsca, jakie uzyskal ostatnio MultiBank i mBank w rankingach oceny jakosci i korzysci dla
klientow, przeprowadzanych przez finansowe i specjalistyczne czasopisma (m.in. Business Week Polska,
Rzeczpospolita), glownie dzigki wdrozeniu nowatorskich na polskim rynku produktéw i1 rozwiazah
biznesowych, stale zwigkszanie udzialu MultiBanku i mBanku w rynku bankowosci detalicznej oraz bardzo
wysoka dynamika przyrostu kredytow i depozytow, przy utrzymaniu na bardzo niskim poziomie wskaznikow
ryzyka kredytowego, wskazuja na to, iz zaplanowane w strategii rozwoju dziatalnos$ci detalicznej osiagnigcie
dodatnich wynikow w 2005 roku jest w pehi realne.

Bank planuje, ze do konca 2004 roku liczba rachunkéw obstugiwanych przez mBank przekroczy poziom 745
tys. Z uwagi na obserwowany w calym sektorze odplyw $rodkéw z bankéw do funduszy inwestycyjnych,
przyrost lokat moze by¢ nizszy niz dotychczas. Niezwykle obiecujaco rozwija si¢ dziatalno$¢ Supermarketu
Funduszy Inwestycyjnych, ktora umozliwia klientom mBanku kupowanie jednostek réznych funduszy
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inwestycyjnych. Rozw6] mBanku oraz MultiBanku wymaga ponoszenia nakltadow na zapewnienie
odpowiedniego poziomu jako$ci produktéw i ustug, funkcjonalnosci i bezpieczenstwa korzystania z bankéw.

Przewidywania dotyczace zmian przepiséw podatkowych

W wykonaniu porozumienia zawartego w dniu 30 pazdziernika 2003 roku pomigdzy Zwiazkiem Bankow
Polskich oraz Rzadem RP, Rzad skierowat do Sejmu wraz z projektem ustawy o funduszu porgczen unijnych
zmiang przepisow ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych. Zmiana przewiduje, iz w latach 2007-
2009 Banki beda mogly obnizy¢ zobowiazanie podatkowe w podatku dochodowym od 0séb prawnych o kwotg
stanowiaca warto$¢ 8% tacznej kwoty rezerw celowych nie zaliczonych do kosztow uzyskania przychodow
utworzonych na pokrycie naleznosci z tytutu kredytow (pozyczek) oraz gwarancji (porgczen) sptaty kredytow
(pozyczek) zakwalifikowanych do kategorii stracone i watpliwe wg ich stanu na dzien 31 grudnia 2002 roku.
Jezeli projekt ustawy wraz z proponowana zmiang zostana uchwalone przez Sejm i wejda w zycie w 2004 roku
Bank bedzie uprawniony do rozpoznania w sprawozdaniu finansowym (bilansie) za rok 2004 odroczonej
nalezno$ci podatkowej w korespondencji z pozycja uznanie wyniku Banku z tytutu podatku dochodowego.

Bank, na podstawie projektu ustawy, szacuje, ze wynik netto z tego tytutu w 2004 roku wzrosnie o kwote okoto
20,1 miln ztotych. Kwota ta znaczaco zmniejszytaby jednorazowy negatywny skutek, ktory wystapil w
sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2003 roku wynikajacy z przeszacowania
odroczonych aktywow i zobowiazan podatkowych w zwiazku z obnizeniem stawki podatku dochodowego od
os6b prawnych w 2004 roku z 27% na 19%. Jednak zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF) i opinig audytora kwota przyszlych korzysci podatkowych (kwota
odliczenia od podatku) nie zostata wykazana w sprawozdaniu Banku na dzien 31 grudnia 2003 roku.

6. Strategia rozwoju i zamierzenia inwestycyjne Emitenta i jego Grupy
Kapitalowej.

6.1. Strategia rozwoju

Nadrzednym celem strategii Banku jest zapewnienie akcjonariuszom maksymalnego zwrotu z zainwestowanego
kapitatu poprzez zwigkszenie warto$ci rynkowej Banku i jego spolek strategicznych. Utrzymany bedzie profil
Banku jako instytucji oferujacej ustugi i produkty dla wymagajacych klientow korporacyjnych, w tym matych i
srednich przedsigbiorstw, instytucji o silnej pozycji rynkowej w obszarze bankowosci inwestycyjnej, inwestycji
finansowych oraz w bankowosci detalicznej wykorzystujacej nowoczesne kanaty dystrybucji i Private Banking.

W ramach swojej strategii Bank zaktada, ze pozostanie jednym z czotowych co do wielko$ci bankéw w Polsce,
bedacym cztonkiem Grupy Commerzbank. Bank bedzie prowadzil swoja dziatalno$¢ na rynku polskim oraz w
wybranych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. Bank planuje samodzielny rozwéj w oparciu o wewnetrzne
czynniki i potencjal. Realizacja przyjetej strategii powinna zapewni¢ Bankowi uzyskanie w perspektywie
dlugoterminowej trwalej pozycji w pierwszej piatce bankow w Polsce.

Gtowny kierunek dziatan Banku bedzie koncentrowal si¢ na rozwoju podstawowych obszaréow biznesowych i
dazeniu do osiagnigcia wysokich i stabilnych wynikéw finansowych Grupy BRE Banku. Bank zamierza
utrzymac dotychczasowa strukture Grupy Kapitalowej dazac do maksymalizacji efektow synergii, ptynacych z
komplementarnos$ci oferty produktowej, realizacji wspolnych przedsigwzie¢, przepltywu know-how i informacji
rynkowych oraz efektow budowy wspoélnej marki.

Bankowo$¢ korporacyjna pozostanie podstawowym obszarem dzialalnosci. Jej rozwdj bedzie nastgpowac
zaréwno w ramach Banku jak i wyspecjalizowanych spotek Grupy Kapitatlowej. W Banku prowadzone s prace
nad skuteczniejszym zarzadzaniem oferta bankowos$ci korporacyjnej w celu intensyfikacji sprzedazy oraz
skuteczniejszego wprowadzania innowacji produktowych. Bank zamierza rozszerzy¢ baze klientow w segmencie
MSP, dzigki sprzedazy wystandaryzowanej oferty z wykorzystaniem portalu internetowego. Duzy nacisk
polozony zostanie na zapewnienie wysokiej jako$ci portfela kredytowego i stale usprawnianie zarzadzania
relacjami z klientami, co bedzie prowadzito do zwigkszenia dochodowosci. Aktywizacja sprzedazy bedzie
nastgpowaé roéwniez w ramach Grupy BRE Banku poprzez rozwdj cross-sellingu, wspartego silniejsza
motywacja stuzb sprzedazy Banku do oferowania na polskim rynku produktéw wybranych spotek, zwlaszcza
Skarbiec TFI, BRE Leasing, Polfactor i Rheinhyp - BRE Bank Hipoteczny.
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Bank bedzie utrzymywac¢ wiodaca wsrdd polskich bankow pozycje na rynku bankowosci inwestycyjnej,
obejmujacej dziatalno$¢ skarbcowa, rynki finansowe i finansowanie projektow. Generowane w tym obszarze
dochody beda nadal istotnym zrodtem zysku Banku. Podejmowane beda dziatania ukierunkowane na
poszukiwanie nowych produktéw i utrzymanie wiodacej roli Banku jako dealera polskiego rynku finansowego
oraz jako agenta emisji papieréw dluznych. W miar¢ poprawy sytuacji rynkowej bedzie rosta aktywnos$¢ Banku
w zakresie kredytow konsorcjalnych i finansowania projektow inwestycyjnych. W zakresie finansowania
projektow Bank bedzie kontynuowat polityke dywersyfikowania ryzyka przez zaangazowanie w roézne dziedziny
dziatalnosci gospodarczej i roznorodne produkty kredytowe.

Najbardziej dynamicznie rozwijajaca si¢ dziedzing begdzie bankowo$¢ detaliczna. Bankowos¢ detaliczna w
Srednim okresie powinna sta¢ si¢ istotnym zrédtem dochodéw Banku i wptywac stabilizujaco na poziom
przychodow, tagodzac wahania koniunkturalne. Nastapi wzbogacenie oferty, wzrost sprzedazy poprzez siec
posrednikow, adekwatny do potrzeb rozwoj sieci placowek. Od poczatku 2003 roku kontynuowana jest wysoka
dynamika przyrostu liczby klientéw i lokowanych przez nich depozytéw zar6wno w mBanku jak MultiBanku.
Bardzo duzym zainteresowaniem cieszy si¢ rowniez oferta kredytowa oraz oferta Supermarketu Funduszy
Inwestycyjnych.

Kluczowym zatozeniem strategii pozyskiwania klientow mBanku jest wykorzystanie wysokiego poziomu
wrazliwosci na ceng produktow finansowych. Cena rozumiana jest jako najwyzsze oprocentowanie oferowane
na rynku oraz brak wigkszosci optat i prowizji.

Strategia MultiBanku zaktada jak najlepsze zaspokajanie wszystkich potrzeb finansowych klientow, ktorzy
oczekuja produktow i ustug dostosowanych do indywidualnych preferencji. MultiBank jest pionierem integracji
réznych ushug finansowych: kredytowych, oszczednosciowych i inwestycyjnych. Unikalny model obstugi
klientow zapewnia optymalizacj¢ wykorzystania indywidualnych zasobow, pelna swobodg zarzadzania i
kontrolg finanséw osobistych. W przyszto$ci strategia biznesowa MultiBanku zaklada koncentracje na
najbardziej perspektywicznych rynkach bankowosci detalicznej takich jak kredyty mieszkaniowe, karty
kredytowe, kredyty konsumpcyjne i samochodowe. Dos§wiadczenia MultiBanku pokazuja, ze chociaz Internet i
telefon stanowia dominujace kanaty dystrybucji w transakcjach klientéw MultiBanku, to podstawowym kanatem
pozyskiwania nowych klientow bgda punkty obstugi klienta. Strategia MultiBanku zaktada wigc rozwoj sieci
placowek.

Kontynuowana bedzie polityka ograniczania aktywnosci w zakresie inwestycji wilasnych 1 stabilizacji
zaangazowania w spolkach strategicznych. Polityka inwestycyjna uwzglednia¢ bedzie zasadg dywersyfikacji
portfela, w tym w szczegolno$ci unikanie inwestowania znacznej czgsci Srodkow w spotki jednej branzy lub
branz pokrewnych. Bank zredukowal juz znacznie swoja ekspozycje inwestycyjna sprzedajac wigkszosc
pakietow, w ktore byl zaangazowany pod koniec 2002 roku.

Réwnolegle do prac w kierunku rozwoju biznesu prowadzona bedzie rygorystyczna kontrola i racjonalizacja
kosztow dziatalno$ci, zarowno osobowych, jak i eksploatacyjnych. Stuzyé temu bedzie rowniez outsourcing
czesci dziatalnosci.

Biorac pod uwagg dobre prognozy rynkowe dla rozwoju obszaru zwiazanego z zarzadzaniem S$rodkami
powierzonymi klientdéw indywidualnych i instytucjonalnych, Bank bedzie dazyl do umocnienia swojej pozycji
na tym rynku. W tym konteksécie pomyslnie zapowiada si¢ rozwdj utworzonej w 2002 roku spotki Skarbiec
Asset Management Holding. W obliczu zblizajacej sig¢ konsolidacji sektora funduszy emerytalnych,
spowodowanej m.in. zmianami legislacyjnymi oraz ekonomicznymi Bank rozwazaé¢ bedzie swoj udzial w
mozliwych transakcjach na rynku funduszy emerytalnych.

6.2. Zamierzenia inwestycyjne oraz ocena mozliwosci realizacji tych zamierzen

W okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 marca 2004 roku inwestycje Banku w obszarze informatyki wyniosty
30,8 min zt. Do konca 2004 roku przewiduje si¢ wydanie na ten cel jeszcze ponad 145 min z. Gléwne naktady
dotycza inwestycji w zakresie systemu informatycznego Globus oraz bankowosci detalicznej (mBank i
MultiBank) . Pozostate naktady wiaza si¢ z rozwojem infrastruktury korporacyjnej, bankowosci korporacyjnej,
opracowaniem oraz wdrozeniem platformy integracyjnej BRElink, nowego systemu do obstugi klientow
opartego na technologii internetowej oraz nowej elektronicznej hurtowni danych. Ponadto, oprocz inwestycji w
obszarze informatyki omowionych powyzej, o okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 marca 2004 roku Bank
poniost naktady w wysokosci 17,7 min zt na inwestycje w rzeczowy majatek trwaly. Planowane wydatki w tym
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obszarze w 2004 roku przewidziano na poziomie ok. 176,7 mln zt. Powyzsze inwestycje zostang sfinansowane
ze $rodkoéw wiasnych Banku.

W 2003 roku BRE Bank SA ponidst naktady inwestycyjne na aktywa niefinansowe w wysokosci 168.163 tys. zl,
na 2004 rok planowane sa naktady w wysokosci 262.082 tys. zi. Na zakup akcji, udzialéw i jednostek
uczestnictwa majacych charakter strategiczny w 2003 roku Bank ponidst naktady w wysokosci 50.109 tys. zt, na
2004 roku planowane sa naktady w wysokosci ok. 75 mIn zt. (z wylaczeniem zakupu akcji Rheinhyp-BRE).
Powyzsze inwestycje zostang sfinansowane ze srodkow wlasnych Banku.

W dniu 29 stycznia 2004 roku BRE Bank i Eurohypo AG podpisaty warunkowa przedwstepna umowe dotyczaca
nabycia przez BRE Bank 50% akcji Rheinhyp - BRE . Cena sprzedazy zostanie obliczona na podstawie
warto$ci ksiggowej Rheinhyp — BRE i1 wyniesie okoto 76-92 min zt. Zakup akcji Rheinhyp — BRE zostanie
sfinansowany ze $rodkéw pochodzacych z Emisji Akcji.
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