Aneks nr 2
zatwierdzony decyzj KNF w dniu 2 kwietnia 2010 roku
do Prospektu Emisyjnego Podstawowego
BRE Banku Hipotecznego S.A. zatwierdzonego przez Kusje Nadzoru Finansowego
w dniu 28 pazdziernika 2009r.

Przedmiotem aneksu nr 2 jest aktualizacja Prospektisyjnego o historyczne informacje finansowe 289r.
oraz o informacje o tendencjach w okresie oficko2009 r. do 28.02.2010 r. w zwku z publikaci w dniu 31
marca 2010 r. sprawozdania finansowego BRE Bankotdcznego S.A. za 2009 r.

Druga strona oktadki
Ostatni akapit uzyskuje nowe, ngmijgce brzmienie

W trakcie trwania subskrypcji w siedzibie Emitentdostpnione lgda do wghdu: (a) tekst jednolity statutu
Emitenta, (b) sprawozdanie finansowe Emitenta ¥a2@09 oraz za rok 2008 spadzone zgodnie z MSSF,
zbadane przez biegtego rewidenta (Pricewaterhoumee Sp. z 0. 0. ) wraz z opiniami i raportamicla i
badania, przegtiu dokonat biegty rewident (PricewaterhouseCoofgrsz 0. 0. ) wraz z raportem z przgtyl,
(d) niniejszy Prospekt wraz z wszystkimi Suplemantaraz (e) roczne sprawozdania finansowe Emiteata
kolejne lata obrotowe, ktére zakawa sig przed zakaczeniem Programu jednak nie wczéniej niz przed
terminem wykupu/umorzenia wszystkich Listow Zastg@imemitowanych w ramach Programu.

Rozdziat Il.
Punkt. 1.
Pierwszy akapit uzyskuje nowe, rasigce brzmienie:

Ponizsze dane finansowe zostaty zestawione na podstehweidanego przez biegtego rewidenta sprawozdania
finansowego wg MSSF za rok finansowy zad&zony 31 grudnia 2009 r. zawiereggo dane poréwnywalne za
rok finansowy zakficzony 31 grudnia 2008 r. Dane te zostaly uzupetnmmybrane niezbadane przez biegtego
rewidenta dane operacyjne i finansowe pochoez danych zaadczych Emitenta.

Podpunkt. 1.1
Pierwszy akapit uzyskuje nowe, rasigce brzmienie:

W roku 2009 wolumen portfela kredytowegacftnie z pozycjami pozabilansowymi) zmniejsz@ sieznacznie

0 504 685 tys. PLN, a calkowite zaangaanie bilansowe i pozabilansowe qugieto na koniec 2009 roku
poziom 4 523 042 tys. PLN (kredyty komercyjne, ktgdmieszkaniowe, kredyty dla JST oraz dla ZzOZ
poreczone przez JST), przy czym waddkredytow udzielonych w samym 2009 roku wyniost® 204 tys.
PLN (tabela 3).

Drugi akapit uzyskuje nowe, nagtijgce brzmienie:

Kredyty przeznaczone na finansowanie nieruchimmé&omercyjnych stanowity na koniec 2009 r. 79,1%
catkowitego portfela kredytowego Banku. W strukeunzalutowej catkowitego portfela dominowaty kredyty
udzielone w PLN, a w dalszej kolefmw w EUR. Na koniec 2009 r. kredyty walutowe stadp\86,6% wartdci
catkowitego portfela kredytowego (tabela 2). Od 200ku do potowy 2008 r. mina bylo zaobserwowa
systematyczny wzrost znaczenia kredytow ztotowyssh,zwiazane bylo z diymi, gwattownymi wahaniami
kursébw walutowych, a tale finansowaniem przez Bank deweloperéw mieszkarmbwyktérzy zacigaja
kredyty w ztotych.

Tabela 1 Catkowity portfel kredytowy Banku wg gpupduktowych (w tys. PLN) zostaje zgsbna nas¢pujgcq
tabel:



Tabela 1 Calkowity portfel kredytowy Banku wg gmmpduktowych (w tys. PLN)*

Produkt 31.12.2009  31.12.2008Dynamika
Zaangaowanie bilansowe 3348913 3537700 -5,34%
Zaanggowanie pozabilansowe 229 326 531241 -56,83%
Kredyty komercyjne  Catkowite zaangéowanie 3578239 4068942 -12,06%
Zaanggowanie bilansowe 58 586 70804  -17,26%
Zaanggowanie pozabilansowe 839 1448  -42,05%
Kredyty mieszkaniowe Catkowite zaangéowanie 59 425 72252 -17,75%
Zaanggowanie bilansowe 699 245 702 023 -0,40%
Zaangaowanie pozabilansowe 186 133 184 511 0,88%
Kredyty dla JST Catkowite zaanggowanie 885 378 886 534 -0,13%
Zaang&aowanie bilansowe 4106 744 4310527 -4,73%
Zaangaowanie pozabilansowe 416 299 717 200  -41,96%
Razem Catkowite zaanggowanie 4523042 5027728 -10,086

Zrodto: Emitent

* Niezbadane przez biegtego rewidenta dane openacyj finansowe pochodee z danych zagrczych
Emitenta. Powssze dane dotygz wartasci portfela, z odsetkami od kredytow pomniejszoneodpisy

aktualizacyjne. .

Tabela 2 Struktura walutowa catkowitego portfeladytowego wg gtéwnych grup produktowych (w %) i®sta

zasgpiona nasgpujgcq tabely:

Tabela 2 Struktura walutowa catkowitego portfeladsitowego wg gtéwnych grup produktowych*

Produkt 31.12.2009 31.12.2008

PLN EUR UsD PLN EUR UsbD
Kredyty komercyjne 54,7% 42,0% 3,4% 61,6% 36,7% 1,7%
Kredyty mieszkaniowe 41,8% 46,8% 11,4%| 48,4% 41,0% 10,6%
Kredyty dla JST 100,0% 0,0% 0,0%| 100,0% 0,0% 0,0%
Catkowity portfel
kredytowy
(zaangaowanie 63,4% 33,8% 2,8% 68,2% 30,3% 1,5%
bilansowe i
pozabilansowe)

Zr6dio: Emitent

* Niezbadane przez bieglego rewidenta dane openadyjinansowe pochodee z danych zagziczych

Emitenta.

Tabela 3 Sprzedakredytéw — warté’ i liczba podpisanych umoéw kredytowych — wg grugdpktowych (w tys.

PLN)*




Tabela 3 Sprzedakredytéw — wartcs¢ i liczba podpisanych uméw kredytowych — wg grupduktowych (w

tys. PLN)*
01.01.2009-31.12.2009 01.01.2008-31.12.2008
Produkt
wartos§é* liczba wartos§é* liczba

Kredyty komercyjne 250 545 15 1203137 93
w tym na;
- inwestycje budowlane 0 0 428 687 17
-refinansowanie nieruchorfa 48 079 5 274 803 43
-zakup gruntu 2 362 1 79 101 7
- kredyty dla deweloperow 200 104 9 420 546 26
mieszkaniowych
Kredyty mieszkaniowe 0 0 0 0
Kredyty dla JST 36 359 1 270 648 23
Jednostki Samogzléw
Terytorialnych 36 359 1 243 648 22
Z0Z porczone przez JST 0 0 27 000 1
Razem 286 904 16 1473785 116

Zr6dio: Emitent

* Niezbadane przez bieglego rewidenta dane openadyjinansowe pochodee z danych zagziczych
Emitenta.

Podpunkt: Kredyt na zakup lub refinansowanie istnigacych nieruchomdci (w tym zakup udziatéw/akcji
spotek celowych posiadajcych nieruchomdci)

Akapity szosty, siodmy, 6smy, dzigwi dziesity uzyskuj nowe, nagfpujgce brzmienie:

Calkowity portfel kredytéw komercyjnych wynidst rieoniec 2009 roku 3 578 239 tys. PLN (bilansowy i
pozabilansowy) w poréwnaniu z 4 068 942 tys. PLN kwmiec 2008 roku. Zmiana wielka portfela
kredytowego w 2009 r. wynikala z ograniczenia akikjedytowej oraz sptat kredytéw udzielonych w
poprzednich latach.

Portfel kredytowy stanowiw gtdéwnej mierze umowy z dymi klientami instytucjonalnymi (#réd ktérych
przewaaty kredyty z przeznaczeniem na refinansowanie unfewmdci komercyjnych, dla deweloperéw
mieszkaniowych, a w dalszej kolefmd na nowe inwestycje budowlane). Przealy kredyty z 11-letnim
srednim okresem sptaty i oprocentowane wg zmient@pys procentowej. Wkszai¢ portfela kredytow dla
podmiotéw komercyjnych stanowity kredyty w PLN, dziatem 54,7% na koniec 2009 r.

Bank angaowat sk gtdwnie w finansowanie deweloperow inwesgtyich w budynki biurowo-ustugowe oraz
deweloperskich projektow mieszkaniowych. Zngiazczes¢ portfela kredytow komercyjnych stanawkredyty
przeznaczone dla deweloperéw inwestygh w powierzchnie handlowe. Nieznagzzes¢ portfela, z uwagi na
wyzsze ryzyko kredytowe wkace s¢ z tego typu obiektami, stanawkredyty przeznaczone na finansowanie
hoteli i obiektow rozrywkowo-rekreacyjnych.

Wyraznie uwidocznito si regionalne zrénicowanie akcji kredytowej. Najwksza liczba finansowanych
projektéw skoncentrowana byta w regionie mazowieckidolnaslaskim, gdzie 4cznie udzielono kredytow w
wysokaici 53,95% bilansowego zaargavania kredytowego. Wart podktenia jest wzrost znaczenia
wojewddztwa matopolskiego i pomorskiego w strukéuregionalnej portfela.

Zgodnie z limitem koncentracji wysokb finansowania jednego podmiotu lub grupy podmiof@awiazanych
kapitatowo lub organizacyjnie nie przekracza 25%dfuszy wtasnych Banku tj. nie przekracza kwoty 908
tys. PLN (na dzi# 31.12.2009 r.).



Podpunkt 1.1.2: Kredyty dla Jednostek Samorgdu Terytorialnego (JST)
Pierwszy akapit uzyskuje nowe, rasigce brzmienie:

W 2004 roku BRE Bank Hipoteczny S.A. rozpaidinansowanie nowej grupy klientéw — Jednostek Semuu
Terytorialnego (JST). Ten obszar dziatania Bankawifat sig¢ w kolejnych latach dynamicznie.

Dynamika sprzedsy kredytéw Jednostkom Samadu Terytorialnego oraz kredytéw gorzanych przez JST, a
przeznaczonych na finansowanie publicznych szpitdiktadéw Opieki Zdrowotnej, wynikata gadzy innymi z
faktu, ze kredyty te obarczonea qiskim poziomem ryzyka, wobec tegoe JST nie posiadajzdolndgci
upadidgciowe;j.

Wskutek braku zmian strukturalnych w polskiejzhe zdrowia Bank zrezygnowat w 2008 r. z finansoaan
Zaktadow Opieki Zdrowotnej pod pgazenia JST.

Na koniec 2009 r. war§é catkowitego zaangawania bilansowego i pozabilansowego w sektorzdigartym
stanowita 19,6% catkowitego zaangavania kredytowego i wyniosta 885 378 tys. PLN.

Przedostatni akapit pierwszy uzyskuje nowe gpagice brzmienie:

W portfelu kredytéw dla jednostek samaulm terytorialnego przewaja kredyty z przegtnym okresem spiaty
wynoszacym 7,1 roku.

Podpunkt 1.1.3: Kredyty mieszkaniowe dla klientéw mdywidualnych

Drugi akapit uzyskuje nowe, nagtijgce brzmienie:

Catkowita warté¢ portfela kredytow mieszkaniowych wyniosta na ken&909 roku 59 425 tys. PLN i byla o
12 827 tys. PLN risza nk w roku 2008. Portfel ten zdominowany jest przeedity indeksowane w PLN.
Warto podkréli¢c wyrazny wzrost znaczenia kredytéw ziotowych, ktérych iabav portfelu zwikszyt sk z

okoto 10% w roku 2002 do 41,8% na koniec 2009 roku.

Tabela 4 ,Kredyty mieszkaniowe dla klientéw indywébhych, wartéé portfela wg stanu na 30.06.2009 r.”
zostaje zagpiona nasgpujqcq tabel:

Tabela 4 Kredyty mieszkaniowe dla klientéw indywathych, catkowita wartd portfela wg stanu na
31.12.2009 r.*

Kredyty mieszkaniowe w Catkowite zaangaowanie w min PLN
PLN 24,83
EUR 27,81
usD 6,78
Suma 59,43

Zrodito: Emitent

* Niezbadane przez bieglego rewidenta dane openadyjinansowe pochodee z danych zagrlczych
Emitenta.

Punkt 1.3. Emisje hipotecznych listéw zastawnych

Pierwszy, drugi i trzeci, czwarty iqiy akapit uzyskygjnowe, nagfpujgce brzmienie:

BRE Bank Hipoteczny dokonat 25 emisji listbw zagstgeh, w tym 11 niepublicznych i 14 publicznych,
utrzymupgc na koniec 2009 r. pozycjidera na rynku polskich listow zastawnych. Wéétavszystkich listow

zastawnych BRE Banku Hipotecznego znaidygh s¢ w obrocie wyniosta na koniec 2009 r. ponad 2 miléiP
W ofercie Banku przewayja listy zastawne z trzyletnim i ggioletnim okresem wykupu.



Od wprowadzenia w 2000 r. na polski rynek kapitatdistow zastawnych, wedtug wiedzy Emitenta, BREhBa
Hipoteczny pozostaje najgkiszym ich emitentem, z okoto 68% udziatem w rynkaukoniec 2009 r.

W 2009 r. Bank dokonat emisiji listow zastawnygtehie na kwag 360 min PLN. Ziayly si¢c na to 2 transze
hipotecznych listéw zastawnych.

Sz06sty akapit uzyskuje nowe, apajgce brzmienie:

Wedtug stanu na dzie31 grudnia 2009 r. listy zastawne wyemitowane prB&E Bank Hipoteczny S.A.
posiadaj rating na poziomie inwestycyjnym przyznany przerdmynarodow agenct ratingowa Moody's
Investors Service Ltd. Hipoteczne listy zastawn@oziomie Baa2, publiczne listy zastawne na pozoBaal.
Tytut Tabeli 5 uzyskuje nowe, ngaijgce brzmienie:

Tabela 5 Emisje Hipotecznych Listéw Zastawnych BBEnku Hipotecznego S.A. notowane na rynku
regulowanym wg stanu na 31.12.2009 r.

Tytut Tabeli 6 uzyskuje nowe, ngsijgce brzmienie:

Tabela 6 Emisje Hipotecznych Listow Zastawnych BBEnku Hipotecznego S.A. notowane na rynku
regulowanym wg stanu na 31.12.2009 r.

Tytut Tabeli 7 uzyskuje nowe, ngsijgce brzmienie:

Tabela 7 Emisje Publicznych Listéw Zastawnych BRE&nBI Hipotecznego S.A. notowane na rynku
regulowanym wg stanu na 31.12.2009 r.

Tytut Tabeli 8 uzyskuje nowe, ngsijgce brzmienie:

Tabela 8 Emisje Hipotecznych Listébw Zastawnych BR&hku Hipotecznego S.A. — emisje wykupione wg
stanu na 31.12.2009 r.

2. Informacje finansowe

Pierwszy akapit uzyskuje nowe, rasigce brzmienie:

Ponizsze dane finansowe zostaty zestawione na podstehwaidanego przez biegtego rewidenta sprawozdania
finansowego wg MSSF za rok finansowy zaszony 31 grudnia 2009 r. zawiegeg¢go dane poréwnywalne za
rok finansowy zakfczony 31 grudnia 2008 roku. Dane te zostaly uzupeéno wybrane niezbadane przez
biegtego rewidenta dane operacyjne i finansowe pdzite z danych zagzdczych Emitenta.

Tabela 9 ,Wybrane dane finansowe Emitenta (w ty$\)P zostaje zastpiona ponisz tabel;:



Tabela 9 Wybrane dane finansowe Emitenta (w tyS)PL

31.12.2009 31.12.2008
AKTYWA
Kasa, operacje z bankiem
centralnym 14 680 15 537
Naleznosci od bankow 6779 42 828
Pochodne instrumenty finansowe 1349 59 730
Kredyty i pazyczki udzielone
klientom 4106 744 4 310 527
Lokacyjne papiery wartziowe 308 806 224 445
Aktywa zastawione 2743 1292
Inwestycje w jednostki zalee 65 65
Wartcsci niematerialne 2 160 2 387
Rzeczowe aktywa trwate 8 408 9 658
Aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego 7 345 7 696
Inne aktywa 5863 939
Aktywa razem 4 464 942 4 675 104

Zrédito: Sprawozdania finansowe Emitenta

Tabela 10 ,Wybrane dane finansowe Emitenta (WRYS\)” zostaje zagfpiona ponisz tabel:

Tabela 10 Wybrane dane finansowe Emitenta (WRi8l)

31.12.2009 31.12.2008
KAPITALY | ZOBOWI AZANIA
Zobowigzania wobec innych bankéw 1559 839 1672 447
Pochodne instrumenty finansowe 2 346 2 346
Zobowigzania wobec klientow 239 949 217 981
Zobowiyzania z tytutu emisji dienych
papieréw wartéciowych 2221470 2358 941
Zobowiyzania podpormkowane 100 265 100 369
Pozostale zobowrania, w tym: 3 266 9993
-zobowizania z tytutu bigacego podatku
dochodowego - 4411
Zobowigzania razem 4127 135 4 362 077
Kapitaly wiasne
Kapitat podstawowy 175 000 175 000
Zyski zatrzymane 162 697 137 563
- Wynik finansowy z lat ubiegtych 137 400 94 500
- Wynik roku bieiacego 25 297 43 063
Inne pozycje kapitatu wiasnego 110 464
Kapitaly razem 337 807 313 027
Kapitaly i zobowigzania razem 4 464 942 4675 104

Zrédto: Sprawozdania finansowe Emitenta



Tekst zamieszczony pod TabED uzyskuje nowe, naptijgce brzmienie:

Suma bilansowa Banku na koniec 2009 roku wynios#64 942 tys. PLN i byta #$za od stanu na koniec
poprzedniego roku o 210 162 tys. PLN. Podstaw@ezycg w strukturze aktywow stanowity kredyty i
pozyczki udzielone klientom. Ich udziat wyniést ogoted2,0% aktywdw. 83,2% kredytoéw i pgczek (brutto)
udzielonych klientom dotyczyto klientéw korporacygh, a pozostate 16,8% klientéw indywidualnychliteea
budzetowego.

W 2009 r. nagipito nieznaczne zmniejszenie catkowitego portfakeditowego, ktory w poréwnaniu z koem
roku 2008 spadt 0 504 685 tys. PLN. Akcja kredytaeatata sfinansowana przede wszystkim poprzezstzro
zobowizan wobec klientéw o 21 968 tys. PLN, emisjtuznych papieréw warteiowych oraz z wyniku netto,
ktéry w 2009 roku wyniost 25 297 tys. PLN.

W pasywach Banku dominujzobowizania z tytutu emisji dinych papieréw wartaiowych, ktére na
31.12.2009 roku stanowity 49,8% og6lnej sumy bitemsj. Na pozygj te sktadaj sic emisje listéw zastawnych
oraz obligacji. Wedtug stanu na koniec 2009 r. zahpania z tytutu hipotecznych i publicznych listow
zastawnych wzrosty o 48 209 tys. PLN, natomiasicalbligacji spadto o 185 680 tys. PLN w poréwnaniu
saldem na koniec 2008 roku. Kolgjpozyci pasywow stanowity zobowzania wobec innych bankéw z 34,9%
udzialem w sumie bilansowej oraz zobazénia wobec klientdw, ktore stanowity 5,4% dalpasywow.

Tabela 11 Pozycje pozabilansowe (w tys. PLN) zegt@ggpiona ponisz tabel;:
Tabela 11 Pozycje pozabilansowe (w tys. PLN)

Zobowigzania warunkowe udzielone i

otrzymane 31.12.2009 31.12.2008
Zobowigzania finansowe 419 793 722 020
zobowhzania do udzielenia kredytu 416 299 717 201
zobowhzania z tytutu leasingu

operacyjnego 3494 4819
Instrumenty pochodne na stog

procentowg 695 310 2 426 007
Walutowe instrumenty pochodne - 769 025
Zobowigzania otrzymane finansowe 268 654 269 046
Pozycje pozabilansowe razem 1383 757 4186 098

Zr6dio: Sprawozdania finansowe Emitenta

Tabela 12 Wybrane pozycje rachunku zyskéw i gtrdys. PLN) zostaje zagfiona ponisz tabel;:



Tabela 12 Wybrane pozycje rachunku zyskéw i gtwetys. PLN)

2009 2008
Przychody z tytutu odsetek 261 546 297 581
Koszty odsetek -193 648 -215 755
Wynik z tytutu odsetek 67 898 81 826
Przychody z tytutu optat i prowizji 3221 3116
Koszty z tytutu optat i prowizji -1 327 -1125
Wynik z tytutu optat i prowizji 1894 1991
Wynik na dziatalnosci handlowej, w tym: 1391 8 620
Wynik z pozycji wymiany 1858 7091
Wynik na pozostatej dziatalsic handlowej 467 1529
Pozostate przychody operacyjne 1170 1060
Odpisy netto z tytutu utraty wada kredytéw i payczek -4 670 -2 031
Ogolne koszty administracyjne -31 451 -34 652
Amortyzacja -3213 -2 888
Pozostale koszty operacyjne -545 -818
Wynik dziatalnosci operacyjnej 32474 53 108
Zysk brutto 32474 53 108
Podatek dochodowy -7 177 -10 045
Zysk netto 25 297 43 063

Zr6dio: Sprawozdanie finansowe Emitenta

Tekst zamieszczony pod TabER uzyskuje nowe, naptijgce brzmienie:

Podstawowynvrédiem dochodéw Banku byly odsetki od operacji lmamkch. Podobnie w grupie kosztow
dominup koszty odsetkowe. Te parametry finansowe miatyydejacy wptyw na uksztattowanie giwyniku
dziatalngci operacyjnej, ktory w roku 2009 wynidst 32 474.tf?LN i byt nizszy o 20 634 tys. PLN od wyniku
dziatalngci operacyjnej wypracowanego w 2008 roku.

Spadek wynikéw finansowych w 2009 r. wynikat przedszystkim ze spadku wyniku z tytutu odsetek (spade
0 13 928 tys. PLN), spadku wyniku z dziatalcichandlowej (spadek o 7 229 tys. PLN) oraz wzrgsigiomu
odpiséw netto z tytutu utraty was kredytow i payczek (wzrost o 2 639 tys. PLN). Jednotde ogodlne
koszty administracyjne spadty o 3 201 tys. PLNpagstale koszty operacyjne ulegly afemiu o 273 tys. PLN.
W rezultacie wynik netto agjjmnat wartos¢ 25 297 tys. PLN i byt iszy 0 17 766 tys. PLN w poréwnaniu z 2008

3. Strategia rozwoju

Byto:

Strategicznym celem Banku w perspektywie nagalych lat kdzie utrzymanie osgnigtej pozycji wéréd
krajowych bankow hipotecznych, realizowanie misjiagacego kredytodawcy w obszarze nieruchéono
komercyjnych oraz lidera emisji listow zastawny@h2009 roku Bank &dzie rownie aktywnie rozwijat ustugi
doradcze dla rynku nieruchodu, stanowace wany element misji i uzupetienie oferty kredytowej.

Uwzgledniajac sytuacg panupca w otoczeniu rynkowym, skutki globalnego kryzyswnainsowego dla
krajowego rynku nieruchondoi oraz rynku mgdzybankowego, Bank przeprowadzit weryfikacglow i zataen
biznesowych okrdonych w strategisredniookresowej. Wielk@ akcji kredytowej, dotychczas determinowana
gtéwnie przez popyt rynkowy, w perspektywie najbfiych lat kdzie zaléna od maliwosci uplasowania na
rynku nowych emisji listow zastawnych oraz refirawania dziatalnéci w oparciu ozrédta zewmtrzne. W



miare stabilizacji sytuacji na rynku i uwzglniajac priorytetowe zalzenie budowania przede wszystkim
bezpiecznego portfela kredytowego Bankdiie dizyt do finansowania klientdbw korporacyjnych ze
szczeglblnym  uwzgtnieniem refinansowania gotowych obiektéw. Finaresae deweloperéw

mieszkaniowych, z uwagi na spowolnienie na rynkuesmkaniowym, spadek popytu i wzrost ryzyka
kredytowego w tym segmencie, pozostanie obszaremehziapcym.

Gléwne cele Banku na rok 2009 to:

- utrzymanie wysokiej jaki portfela kredytowego,

- zmiana struktury portfela kredytowego w kierunjszcze wikszej dominacji refinansowania gotowych i
wynajetych nieruchoméci komercyjnych.

Biorac pod uwag zmiare sytuacji rynkowej, Bank mdwiadoma¢, ze w swojej dziatalngi zetknie st z
rosmcym ryzykiem kredytowym, zwilaszcza w finansowaniurgéw i deweloperéw mieszkaniowych, oraz
wysokim ryzykiem ptynnéci. Te rodzaje ryzykadula wiec podlegd szczegélnemu nadzorowi i kontroli. Przy
przewidywanej stagnacji przychodéw odsetkowych W20. ragnie réwnie: ranga zargdzania kosztami,
dlatego Bank podejmuje dziatania na rzecz ich radj@acji i ograniczenia.

W polityce finansowania swojej dziatakod Bank xdzie dizyt do:

- zapewnienia ptynrigi po maliwie najnizszych do uzyskania kosztach,

- zabezpieczania ryzyka stop procentowych i ryaykbutowego zwizanych z emisjami listbw zastawnych,

- wspOtpracy z bankami krajowymi i zagranicznymiaakresie operacji rynku pierinego, walutowego i
transakcji pochodnych,

- zwigkszenia poziomu warfoi depozytow przyjmowanych od klientéw spoza gripgdytobiorcéw Banku w
ramach prowadzonych rachunkéw lokat terminowych.

Bank zamierza udzietakredytéw w PLN, EUR lub USD w zaleoici od potrzeb klientéw oraz sytuacji
rynkowej. Kredyty w walutach obcych powinny cieézie zainteresowaniem szczegélnie przy finansowaniu
nieruchoméci komercyjnych.

Jest:

Strategicznym celem Banku w perspektywie nagalych lat kdzie utrzymanie osgnigtej pozycji wéréd
krajowych bankéw hipotecznych, realizowanie misjiagacego kredytodawcy w obszarze nieruchéono
komercyjnych oraz lidera emisji listéw zastawny¥t.biezacym roku Bank bdzie rownie aktywnie rozwijat
ustugi doradcze dla rynku nieruchofop stanowice wany element misji i uzupetnienie oferty kredytowe;.

Uwzgledniajgc sytuacg panupca w otoczeniu rynkowym, skutki globalnego kryzyswnainsowego dla
krajowego rynku nieruchondoi oraz rynku mgdzybankowego, Bank przeprowadzit weryfikacglow i zataen
biznesowych okrdonych w strategisredniookresowej. Wielk@ akcji kredytowej, dotychczas determinowana
gtéwnie przez popyt rynkowy, w perspektywie najbfiych lat kdzie zaléna od maliwosci uplasowania na
rynku nowych emisji listow zastawnych oraz refinmwania dziatalnéci w oparciu ozrodta zewsrtrzne. W
miare stabilizacji sytuacji na rynku i uwzglniajac priorytetowe zalzenie budowania przede wszystkim
bezpiecznego portfela kredytowego Bankdiie dizyt do finansowania klientow korporacyjnych ze
szczeg6lnym  uwzgtinieniem  refinansowania  gotowych  obiektéw. Finarmoe deweloperéw
mieszkaniowych, z uwagi na spowolnienie na rynkuesmkaniowym, spadek popytu i wzrost ryzyka
kredytowego w tym segmencie, pozostanie obszaremehziapcym.

Glowne cele Banku na 2010 rok to:

- zwigkszenie wolumenu portfela kredytowego,

- dazenie do zmiany struktury portfela kredytowego wrkiigku zwikszenia udziatu refinansowania gotowych i
wynajetych nieruchoméci komercyjnych,

- emisje listdw zastawnych w EUR i w PLN,

- utrzymanie wysokiego poziomu bezpiedzisva portfela kredytowego,

- wdrazenie IRB — metody nadzorczych wag ryzyka, stosoyvaioewyznaczania wymogoéw kapitatowych
adekwatnych do ponoszonego przez Bank ryzyka koaghgo.

W polityce refinansowania swojej dziataktbBank xdzie dizyt do:

- pozyskania stabilnyckrédet refinansowania i ohrénia jego kosztow,

- zapewnienia ptynrizi po maliwie najnizszych do uzyskania kosztach,

- zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej, ryzykdutowego i ryzyka ptynniei,



- wspotpracy z bankami krajowymi i zagranicznymiaakresie operacji rynku pierinego, walutowego i
transakcji pochodnych.

W 2010 r. nadal wiane pozostaje efektywne zadzanie kosztami, w celu ich racjonalizacji i ograeinia.
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Rozdziat Il
Punkt. 1.1 Ryzyko kredytowe

Drugi akapit uzyskuje nowe, nagtijgce brzmienie:
Na dzier 31 grudnia 2009 r. portfel kredytowy Emitenta eideryzowat si dobr jakdscia, ktéra wyraata sé
m.in. niskim udziatem (1,13%) kredytow z rozpozpartrat wartasci w wartgci zaangaowania kredytowego

brutto.

Tabela 13 Jak@ portfela kredytowego zostaje zgsibna ponisz tabek:
Tabela 13 Jaks portfela kredytowego Banku

31.12.2009 31.12.2008
Kredyty i pozyczki Zaangazowanie udzial/pokrycie = Zaangazowanie  udzial/pokrycie
udzielone klientom (tys. PLN) (%) (tys. PLN) (%)
Nieprzeterminowane, bez
utraty wartgci 3950 350 95,82 3971880 91,90
Przeterminowane, bez utraty
wartaici 125 659 3,05 315 440 7,30
Pozycje z rozpoznarutrat
wartaici 46 613 1,13 34 427 0,80
Razem brutto 4122 622 100,00 4321 747 100,00
Odpis (na pozycje z
rozpoznaa utrat wartasci
oraz na pozycje bez
rozpoznanej utraty wardoi) -15 878 0,39 -11 220 0,26
Razem netto 4106 744 99,61 4 310 527 99,74

Zr6dio: Sprawozdania finansowe Emitenta

Podpunkt: Wysoki udziat w portfelu kredytéw komjgrnggh uzyskuje nowe naptijgce brzmienie:

Na dzieéh 31 grudnia 2009 roku udziat kredytéw komercyjnyghcatkowitym portfelu kredytowym Emitenta
(zaangaowanie bilansowe i pozabilansowe) byt wysoki i wisti79,11%.

Ryzyko kredytowe Banku (jako banku hipotecznegapnigzone jest poprzez szereg przepisow wyaikah z
Ustawy o listach zastawnych i bankach hipoteczrzydhia 29 sierpnia 1997 r. m.in. takich jak:

= koncepcja bankowo - hipotecznej wddonieruchoméci i zasady jej okrdania,

= |imit udziatu kredytow przekraczajych 60% bankowo-hipotecznej waito nieruchoméci w catym
portfelu kredytowym, ktérych waré nie mae przekroczy 30% wartdci portfela kredytowego
(art.13 ust.1) — wg stanu na 31 grudnia 2009 rtaéatimitu wyniosta 20,63% (co jest rbwnoznaczne z
wykorzystaniem limitu na poziomie 68,77%),

= limit refinansowania kredytow z listéw zastawnyah @0% BHWN (art. 14) — z&odkow uzyskanych
z emisji listdbw zastawnych bank hipoteczny zmaefinansowé kredyty zabezpieczone hipotekraz
nabyte wierzytelnéci innych bankéw z tytutu udzielonych przez nie dygw zabezpieczonych
hipotela; refinansowanie nie nie jednak przekroczy kwoty odpowiadajcej 60% bankowo-
hipotecznej wart@&i nieruchoméci - wg stanu na 31 grudnia 2009r. waétdimitu wyniosta 54,31%
(co jest rownoznaczne z wykorzystaniem limitu naipmie 54,31%),

= |imit udziatu w portfelu kredytéw zabezpieczonych meruchoméci w trakcie budowy (art. 23 ust.1),
- wierzytelngci zabezpieczone hipotekami ustanowionymi w trakeadizacji inwestycji budowlanych
nie mog w sumie przekracZal0% ogodlnej wartéci wierzytelndgci zabezpieczonych hipotecznie,
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stanowicych podstaw emisji hipotecznych listdw zastawnych - wg staaudtd grudnia 2009r. wad
limitu wyniosta 5,94% (co jest rGwnoznaczne z wya@taniem limitu na poziomie 59,35%),

oraz Ustawy Prawo Bankowe z dnia 29 sierpnia 1997r.

= limit duzych zaangzowan, przekraczajcych 10% funduszy wilasnych Banku, nie zmqrzekroczy
800% tych funduszy (art.71 ust.2), - wg stanu ngtnia 2009r wartg limitu wyniosta 403% (co
jest rownoznaczne z wykorzystaniem limitu na poz@&0,3%),

= limit koncentracji jednego podmiotu lub grupy podtdiw powinzanych kapitatowo lub organizacyjnie
nie mae przekrocz§ 25% funduszy wiasnych Banku (art.71 ust.1 pkt-2ug stanu na 31 grudnia
20009r. limit nie byt przekroczony.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2009aden z wyej wymienionych limitéw nie byt przekroczony.

Fundusze wlasne Banku na dz&1.12.2009 r. wynosity 423 673 tys. PLN.

Kredyty przekraczape 10% funduszy wilasnych Banku na koniec 2009 mosity 1 144 774 tys. PLN, co
stanowito 270,2% funduszy wtasnych Banku. Zgodniartz 71 ust. 6 Prawa Bankowego ZarZBanku jest
obowizany niezwiocznie zgtosido Komisji Nadzoru Finansowego Adorazowe przekroczenie granicy 10%
funduszy wtasnych Banku w odniesieniu do wierzyaétn Banku lub udzielonych przez Bank zobeman
pozabilansowych obgionych ryzykiem jednego podmiotu lub podmiotéw pamainych kapitatowo lub
organizacyjnie. Informacje te Bank zgtasza w cykiigskcznym.

Podpunkt: Wysoki udziat w portfelu kredytow walutowych
Pierwszy i drugi akapit uzyskuje nowe, rpsigce brzmienie:

Na dzien 31 grudnia 2009 roku udziat kredytéw walutowychcatkowitym portfelu kredytowym Emitenta
(zaangaowanie bilansowe i pozabilansowe) wynidst 36,6%.

Obserwowane od pot. 2008 roku zngmz ostabienie ztotego w stosunku do walut obcychyv do euro i
dolara amerykaskiego) w przypadku utrzymania jego trwalego chemak mae obniy¢ zdolngd
kredytobiorcow do obstugi oraz splaty zadinia. Tym samym negatywnie g@wplym¢ to na wyniki Banku,
a co za tym idzie me niekorzystnie oddziatywana zdolné¢ Emitenta do obstugi i wykupu wyemitowanych
Listéw Zastawnych. Od Il kwartatu 2009 r. ima zaobserwowastopniowe umacnianieesztotego w stosunku
do walut obcych (w tym do euro i dolara ameydddego).

Trzeci i czwarty akapit uzyskunpowe, nagfpujgce brzmienie:

Na dzier 31 grudnia 2009 roku 45,3% kredytow komercyjnytamewity kredyty walutowe. Relatywnie wysoki
udziat kredytow walutowych w portfelu kredytéw koroginych Banku wynika ze specyfiki rynku
nieruchoméci. Wieksza¢ przeptywow finansowych, w tym dochody z tytutu maj obiektéw komercyjnych,
jest wyraana i generowana w walucie obcej. Gléwngradtem sptaty kredytow komercyjnycl gochody z
czynszow finansowanych nierucho$ob Kredyty denominowane w euro i dolarach udzielapnw przypadku
gdy zachodzi zgodrsé z walut, odpowiadajcych im przychoddw oraz zlieo$¢ termindw wplat czynszu i
obstugi zadtienia, co ogranicza wptyw deprecjacji ziotego nagalportfela kredytowego.

Na koniec 2009 r. udziat kredytéw ztotowych w cakktym portfelu wyniést 63,4% w poréwnaniu z 68,2% n
koniec 2008 r. i 71,2% na koniec 2007 r. Na zmiadygiatu kredytow ztotowych wptyw miatlo m.in. ostebie
zlotego zapocgkowane w Il pol. 2008 r. oraz wysoki udziat krediyt komercyjnych udzielanych ¢zto w
walutach obcych. W ostatnich latach utrzymywatgjsiinak tendencja wzrostu znaczenia kredytéw zhpbin

do czego przyczyniat sim.in. wzrost udziatu kredytow dla deweloperéw mlesiowych oraz kredytow dla
jednostek samosglowych, udzielanych z zasady w walucie krajowejwidkredyty byly udzielane rownie
przewanie w ziotych. W ostatnich latach utrzymywata $ednak tendencja wzrostu znaczenia kredytow
zlotowych, do czego przyczyniatesim.in. wzrost udziatu kredytow dla deweloperéw miemiowych oraz
kredytow dla jednostek samadowych, udzielanych z zasady w walucie krajowej.wokredyty byty
udzielane réwnig przewanie w ztotych.
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Podpunkt: Wysoki udziat w portfelu kredytow o zmiemej stopie procentowej
Pierwszy i drugi akapit uzyskuje nowe, rpsigce brzmienie:

Na dzieén 31.12.2009 r. udziat kredytdbw o zmiennej stopiecentowej w portfelu kredytowym Banku byt
wysoki i wynosit 97,9% zaangawania kredytowego Emitenta. Istnieje ryzyke, w wypadku znacznego i
trwalego podwyszenia stop procentowych obeniu mae ulec zdolné&t kredytobiorcéw do obstugi oraz sptaty
zadhwenia. W konsekwencji mogtoby togsbdbic na wyniku finansowym Banku i mienegatywny wplyw na
zdolnai¢ Emitenta do obstugi i wykupu wyemitowanych List@astawnych.

(...)
Podpunkt: Koncentracja geograficzna i sektorowa potfela
Pierwszy akapit uzyskuje nowe, rasigce brzmienie:

Zgodnie z zasadami polityki kredytowej, nierucha@gidinansowane przez Bank powinny charakteryzogia
atrakcyjry lokalizach wyznaczon przez maliwosci ich zbycia w perspektywie diugookresowej. Czymme
znajdup odzwierciedlenie w koncentracji geograficznej feda kredytowego. Finansowanie nieruchdmio
potozonych w wojewddztwie mazowieckim, matopolskim i ni@flaskim stanowi 60,3% (wg stanu na koniec
2009 r.) catego portfela kredytowego w odniesiediu podmiotéw gospodarczych. Napkszy popyt na
nieruchoméci obserwuje s w stolicach wojewddztw. Die miasta jako regiony o najszybszym w Polsce
tempie rozwoju gospodarczego przg@ja inwestorow dysponagych znacacym zapleczem kapitatowym za
grania, tu rozwija s¢ tez rynek nieruchoméi komercyjnych, ktére w stosunkowo krétkim okregigajduj
najemcow.

Tabela 14 ,Koncentracja geograficzna portfela kremlyego*” zostaje zagpiona ponisz tabek:

Tabela 14 Koncentracja geograficzna portfela keaggo*

31.12.2009 31.12.2008
Kredyty komercyjne - podziat Udziat w zaangaowaniu Udziat w zaangaowaniu
geograficzny (wg wojewodztw) bilansowym bilansowym
Mazowieckie 36,88% 36,83%
Dolnoélaskie 13,17% 14,41%
Matopolskie 10,22% 8,49%
Pomorskie 8,52% 7,65%
Slaskie 6,70% 6,82%
Wielkopolskie 5,48% 5,60%
L6dzkie 4,86% 4,39%
Kujawsko-pomorskie 3,13% 4,05%
Zachodniopomorskie 2,67% 2,60%
Lubelskie 2,45% 2,48%
Warminsko-mazurskie 1,62% 1,61%
Lubuskie 1,49% 1,56%
Podlaskie 0,58% 1,20%
Podkarpackie 1,08% 1,09%
Opolskie 0,71% 0,75%
Swictokrzyskie 0,42% 0,47%
Suma 100,00% 100,00%

Zrodhto: Emitent

* Niezbadane przez biegtego rewidenta dane openacyj finansowe pochodee z danych zagrczych
Emitenta.
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Tabela 15 ,Koncentracja sektorowa portfela kredyémw*” zostaje zasgfpiona ponisz tabekl:

Tabela 15 Koncentracja sektorowa portfela kredytpwe

Kredyty w podziale sektorowym , 2009 ) . 2008 .
- przedmiot finansowania Udziat w zaangaowaniu Udziat W zaangaowaniu

bilansowym bilansowym

Budynki biurowo-ustugowe 26,21% 23,15%

Jednostki samosgu terytorialnego 17,27% 16,56%

Deweloperskie projekty mieszkaniowe 18,62% 20,75%

Powierzchnie handlowe 12,98% 13,31%

Powierzchnie magazynowe 7,73% 7.47%

Kompleksy biurowo-handlowe 6,66% 6,59%

Hotele 3,73% 3,91%

Grunty 4,52% 5,59%

Obiekty rozrywkowo - rekreacyjne 1,05% 1,08%

Inne 1.22% 1,59%

Suma 100,00% 100,00%

Zrodhto: Emitent

* Niezbadane przez biegtego rewidenta dane openacyj finansowe pochodee z danych zagzlczych
Emitenta.

Punkt. 1.2 Ryzyko rynkowe
Podpunkt: Ryzyko ptynnosci
Pierwszy akapit uzyskuje nowe, rastgce brzmienie:

Ryzyko ptynndci wynika z faktu istnienia thic pomkdzy zapadalniia aktywéw Banku oraz wymagaléwia
jego pasywow. Naley tu zauway¢, iz jest to cecha kalego banku, réwniehipotecznego. Na obecnym etapie
rozwoju Banku, w odniesieniu do listbw zastawnydinieje niedopasowanie pagdzy zapadalnitia
wyemitowanych papieréw a wymagaket zabezpieczagych ich sptat kredytow w rejestrze zabezpieczenia
listbw zastawnych. Na koniec 2009 roku, pasywasredniej zapadalrigi wazonej wielkacia kapitatu
wynoszce] 1,10 roku finansowaly aktywa &edniej wymagalnéci wynosacej 6,67 lat i czasie trwania
uwzglkdniajacym amortyzagj kapitatu wynosgcym 5,47 lat. Oznacza ta; w dacie wykupu wyemitowanych
Listébw Zastawnych mie pojawt sie konieczndéé refinansowania e#ci wynikajacego z nich zadkenia, na
przyktad poprzez emisjnowych papierow wartgiowych lub finansowanie na rynku gdzybankowym. Bank
dazy do zniwelowania niedopasowania struktury aktywdw finansujcych je pasywOw oraz zekszenia
stabilndci zrodet finansowania poprzez wydhnie okresu zapadalém dtugoterminowych listow zastawnych,
oraz zaciganie zobowizan dlugoterminowych z tytutu pyczek i depozytéw w innych bankach. Na koniec
2009 roku, srednia zapadalr$é emitowanych listbw zastawnych wynosita 1,42 laa dipotecznych listow
zastawnych i 2,34 lat dla publicznych listbw zastgeh, natomiastsrednia wymagaln& zachgnigtych
dtugoterminowych depozytéw wyniosta 0,48 lat. Wymiane w 2009 r. hipoteczne listy zastawne amaj
sredna wymagalné¢ 2,28 lat.

Podpunkt: Ryzyko inwestycji w listy zastawne
Dokonano aktualizacji danych na 31.12.2009 r.
Bylo:

W(g stanu na 30 czerwca 2009 roku:
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Jest:

Udziat wartgci kredytéw udzielonych przez Bank na inwestycjebudowie w ogoélnej warkei
wierzytelndgci zabezpieczonych hipotecznie wpisanych do rejesdbezpieczenia hipotecznych listéw
zastawnych wynosit 8,45% i olint si¢ 0 1,03 pkt. proc. w poréwnaniu z dniem 30 czer2@@as r.

Udziat wartgci wierzytelngci zabezpieczonych hipotekami ustanowionymi na utleomdciach
przeznaczonych pod zabudegwgodnie z planem zagospodarowania przestrzennegwveit 0%
wartcsci wierzytelngci zabezpieczonych hipotekami ustanowionymi w tiakealizacji inwestyciji
budowlanych, stanowtymi podstaw emisji hipotecznych listéw zastawnych.

Bank nie utrzymywat zabezpieczenia zaszego dla emisji hipotecznych i publicznych listow
zastawnych w latach 2008-2009.

Wartas¢ wyemitowanych hipotecznych i publicznych listowsteawnych stanowita 495,28% funduszy
wiasnych Banku, ulega zmniejszeniu o 8,09 punktu procentowego w stoguitkczerwca 2008 r.

taczna warté¢ wyemitowanych przez Bank nieskupionych hipotecinyic publicznych listow
zastawnych wyniosta odpowiednio o0 1 461 733 000 Phdfdz 570 000 000 PLN. Byly one
zabezpieczone wierzytelsmami na kwo¢ odpowiednio 2 160 734 416,19 PLN oraz 725 684 521,
PLN.

taczna warté¢ hipotecznych listéw zastawnych znajgnjch s¢ w obrocie zwgkszyta s¢ w stosunku
do stanu na koniec czerwca 2008 roku o 6,03%, riagimvarté¢ wierzytelngcei kredytowych w
rejestrze zabezpieczenia hipotecznych listéw zastalwulegta zwikszeniu o 41,88%.

taczna warté¢ publicznych listobw zastawnych znajdaych s¢ w obrocie zwgkszyta s¢ w stosunku
do stanu na koniec czerwca 2008 roku o 21,28%,nmiatt warté¢ wierzytelndgci kredytowych w
rejestrze zabezpieczenia publicznych listow zasyatvulegta zwgkszeniu o 27,24%.

Udziat wartdci udzielonych kredytéw zabezpieczonych hipotecanieezsci przekraczajcej 60%
wartasci  bankowo-hipotecznej nieruchodm stanowit ok. 23,6% warfosi ogdtem udzielonych
kredytéw zabezpieczonych hipotecznie, przy maksgajadlopuszczalnej wao tego wskanika na
poziomie 30%.

Wartas¢ wyemitowanych hipotecznych listbw zastawnych stdteo 53,82% wartéci kredytow
hipotecznych, w c&ci nie przekraczagej 60% wartéci bankowo hipotecznej nieruchotta Oznacza
to, ze do osigniecia limitu pozostato jeszcze 1 254,1 min PLN.

Catkowite nadzabezpieczenie wierzytalcio w rejestrze zabezpieczenia hipotecznych listow
zastawnych wyniosto 699,0 min PLN i stanowito 3285wvartgci wierzytelngci stanowicych
podstaw emisji hipotecznych listbw zastawnych. Wshik ten byt o 22,88 punktu procentowego
wyzszy niz w na koniec czerwca 2008 r., a wattavierzytelngci w rejestrze pozwala na dodatkpw
emisg 0 wartagci 502,5 min PLN uwzgdniajpc 10% nadzabezpieczenia hipotecznych listéw
zastawnych.

Catkowite nadzabezpieczenie wierzyteiciov rejestrze zabezpieczenia publicznych listéstaanych
wyniosto 155,7 min PLN i stanowito 21,45% waitdwierzytelngci stanowicych podstaw emis;ji
publicznych listow zastawnych. Wskak ten byt o 3,86 punktu procentowegozsgy niz w na koniec
czerwca 2008 r., a wald wierzytelngci w rejestrze pozwala na dodatkpemisg o wartéci 114,6
min PLN uwzgédniajac 6% nadzabezpieczenia publicznych listéw zastatvnyc

W(g stanu na 31 grudnia 2009 roku:

Udziat wartgci kredytéw udzielonych przez Bank na inwestycjebudowie w ogélnej warkei
wierzytelndci zabezpieczonych hipotecznie wpisanych do rejesibezpieczenia hipotecznych listow
zastawnych wynosit 5,94% i olint si¢ 0 0,86 pkt. proc. w poréwnaniu z dniem 31 grucz0as r.

Udziat wartgci wierzytelngci zabezpieczonych hipotekami ustanowionymi na utlkeomdciach
przeznaczonych pod zabudewgodnie z planem zagospodarowania przestrzenntegmwveit 0%
wartasci wierzytelngci zabezpieczonych hipotekami ustanowionymi w timk®alizacji inwestycji
budowlanych, stanowtymi podstaw emisji hipotecznych listéw zastawnych.
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= Bank nie utrzymywat zabezpieczenia zaszego dla emisji hipotecznych i publicznych listow
zastawnych w latach 2008-2009.

= Wartas¢ wyemitowanych hipotecznych i publicznych listowstaavnych stanowita 478,79% funduszy
wlasnych Banku, ulega zmniejszeniu o 31,27 punktu procentowego w stasuio grudnia 2008 r.

= taczna warté¢ wyemitowanych przez Bank nieskupionych hipotechnyic publicznych listow
zastawnych wyniosta odpowiednio 1 458 503 tys. Rlthz 570 000 tys. PLN. Byty one zabezpieczone
wierzytelngciami na kwo¢ odpowiednio 2 127 867,6 tys. PLN oraz 700 199y87PLN.

= taczna warté¢ hipotecznych listéw zastawnych znajglyjch sé w obrocie zwgkszyta s¢ w stosunku
do stanu na koniec 2008 roku o 3,95%, natomiastosamwierzytelngci kredytowych w rejestrze
zabezpieczenia hipotecznych listow zastawnych alegkkszeniu o 8,49%.

= taczna warté¢ publicznych listdw zastawnych znajdaych sé w obrocie nie ulegta zmianie w
stosunku do stanu na koniec 2008 roku, natomiastoy¢éawierzytelngci kredytowych w rejestrze
zabezpieczenia publicznych listdw zastawnych uleghekszeniu o 1,78%.

= Udzial wartgci udzielonych kredytéw zabezpieczonych hipotecanieczesci przekraczajcej 60%
wartasci bankowo-hipotecznej nieruchodm stanowit ok. 20,6% warfasi ogdtem udzielonych
kredytéw zabezpieczonych hipotecznie, przy maksgajadlopuszczalnej wao tego wskanika na
poziomie 30%.

=  Wartas¢ wyemitowanych hipotecznych listbw zastawnych steta 54,31% wartéci kredytow
hipotecznych, w a&ci nie przekraczagej 60% wartéci bankowo hipotecznej nieruchotth Oznacza
to, ze do osigniecia limitu pozostalo jeszcze 1 226 855 tys. PLN.

= Catkowite nadzabezpieczenie wierzytdicio w rejestrze zabezpieczenia hipotecznych listow
zastawnych wyniosto 669 364 tys. PLN i stanowito, 8886 wartdéci wierzytelngci stanowicych
podstaw emisji hipotecznych listbw zastawnych. Wshik ten byt o 6,11 punktu procentowego
wyzszy niz w na koniec 2008 r., a wattowierzytelngci w rejestrze pozwala na dodatkpemisg o
wartasci 475 922.tys. PLN, uwzgtiniajac 10% nadzabezpieczenia hipotecznych listow zagtelwn

= Calkowite nadzabezpieczenie wierzyteiciov rejestrze zabezpieczenia publicznych listéstaanych
wyniosto 130 200 tys. PLN i stanowito 22,84% waciowierzytelngci stanowicych podstaw emisji
publicznych listéw zastawnych. Wskak ten byt o 2,15 punktu procentowegoxsyy niz w na koniec
2008 r., a wart& wierzytelndgci w rejestrze pozwala na dodatkpemisg o wartgci 90 566 tys. PLN,
uwzglkdniajac 6% nadzabezpieczenia publicznych listéw zastatvnyc

Punkt. 2
Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem, w jakim prowadzi dziatalng Emitent

Podpunkt: Narastajaca konkurencja w sektorze bankowym

Pierwszy akapit uzyskuje nowe, rasigce brzmienie:

Konkurencja krajowych bankéw uniwersalnych zmoutrudné zamierzenia Emitenta dotygze zwekszania
udziatlu kredytéw komercyjnych w portfelu kredytowymrzewaga konkurencyjna bankéw uniwersalnych w
segmencie kredytow komercyjnych wynika zzszych kosztéw refinansowania ekszaci bankéw
uniwersalnych, bardziej rozwigtej sieci sprzedsy, szerszej znajondoi ich marki wéréd klientow, a w
pewnych przypadkach ta#& bardziej liberalnego podeja do oceny zdolrimi kredytowej potencjalnego
kredytobiorcy. Dodatkowo Bank jest naomy na konkurenegj duzych bankéw uniwersalnych w zakresie
finansowania bardzo dych przedsiwzig¢. Jest to skutek posiadania przez te Bankiksdych od Emitenta
funduszy. Fundusze wtasne Banku na @&#&.12.2009 r. wyniosty 423 673 tys. PLN. Tym samys wzgédu
na przepisy prawa bankowego, zaamyeanie Emitenta w finansowanie pojedynczego kliefitdo grupy
klientéw pownzanych kapitatowo) ma@ segat 105 918 tys. PLN, co oznaczze Bank mae finansowéa
bardzo due przedsiwziecia wylcznie w ramach konsorcjow bankowych. Bank zamisgeecjalizowa sie w
finansowaniu przedsivzie¢ sredniej wielkdci.
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Rozdziat V.
Punkt. 6

Tresé punktu uzyskuje nowe, ngstijgce brzmienie:
6. Biegly Rewident

Biegly Rewident jest powrany z Emitentem w zakresie wynikaym z umowy dotyczcej badania sprawozfla
finansowych Emitenta. Bieglty Rewident — firma Prie¢erhouseCoopers Sp. z 0. 0. — przeprowadzit lkadan
sprawozda finansowych Emitenta za 2009 r., 2008 r. i 200A take wydat stosowne opinie z badania tieh
sprawozda..

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. nie ma intexksnomicznego, ktéry zalg od sukcesu Oferty Publicznej
Listéw Zastawnych.

Rozdziat VII.
Podpunkt: Kapitat zaktadowy. Znaczacy akcjonariusze i transakcje z podmiotami powjzanymi
Bylo:

[...]

Na dzier 30.06.2009 r. kapitat zaktadowy BDH wynosit 65 GBION. Bank posiada 100% udziatébw w BDH oraz
100% udziat w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadaemspdinikow. Na dzie 30.06.2009 r. BDH nie prowadzit
dziatalngci operacyjnej.

[.]

Na zobowizania Banku wobec BRE Banku SA sktada gléwnie padyczka podporadkowana. Kwota
zobowhzan wobec BRE Banku SA na dAi®0.06.2009 r. stanowita 107 442 tys. PLN.

Umowa payczki podporadkowanej zostata zawarta 27.04.2006r., zmienioreksami z dnia 18.05.2006r.,
04.07.2006r., 24.07.2006r. DecyaNr 402/2006 z dnia 18.07.2006r. Komisja Nadzorumi®avego wyrazita
zgot na zaliczenie do funduszy uzupeta@jch Bankusrodkdw pienéznych pochodgcych z payczki
podporadkowanej.

Na zobowizania Banku wobec Commerzbank AG skladsig gtownie kredyty otrzymane: wedtug stanu na
dzien 30.06.2009 r. kwota zobogdan stanowita 1 757 040 tys. PLN ( w tym z tytutu ky&fv 1 343 964 tys.
zt, z tytutu depozytéw 410 998 tys. zi, z tytuhstrumentéw pochodnych 2 078 tys. z).

[..]

Jest:

[...]

Na dzigr 31.12.2009 r. kapitat zaktadowy BDH wynosit 65 (PION. Bank posiada 100% udziatéow w BDH oraz
100% udziat w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadaemspdinikow. Na dzie 31.12.2009 r. BDH nie prowadzit
dziatalngci operacyjnej.

[-.]
Na zobowizania Banku wobec BRE Banku SA skiada gléwnie payczka podporzdkowana. Kwota
zobowhzan wobec BRE Banku SA na dAi®1.12.2009 r. stanowita 101 945 tys. PLN.

Umowa payczki podporadkowanej zostata zawarta 27.04.2006 r., zmienioreksami z dnia 18.05.2006 r.,
04.07.2006 r., 24.07.2006r. Decy#jir 402/2006 z dnia 18.07.2006 r. Komisja NadzoanB®wego wyrazita
zgod; na zaliczenie do funduszy uzupeta@jch Bankusrodkdw piengznych pochodacych z payczki
podporadkowanej.

W dniu 28.01.2010 r. Bank zawart um@wredytows z BRE Bank SA w wysolkei 200 000 tys. EUR na
finansowanie bigcej dziatalndci.
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Na zobowizania Banku wobec Commerzbank AG sktadsig gtownie kredyty otrzymane: wedtug stanu na
dzien 31.12.2009 r. kwota zobogzan stanowita 1 560 505 tys. PLN (w tym z tytutu kréily 1 234 600 tys.
PLN, z tytutu depozytéw 324 384 tys. PLN, z tytidstrumentéw pochodnych 1 521 tys. PLN).

[.]

18



Rozdziat VIII.
Punkt.1.3

Pierwszy akapit uzyskuje nowe, rasigce brzmienie:

Ponizsze dane finansowe zostaty zestawione na podstehadanego przez biegtego rewidenta sprawozdania
finansowego wg MSSF za rok finansowy zaszony 31 grudnia 2009 r. zawiegeg¢go dane poréwnywalne za
rok finansowy zakficzony 31 grudnia 2008 roku. Dane te zostaly uzupeéno wybrane niezbadane przez
biegtego rewidenta dane operacyjne i finansowe pdzite z danych zagdczych Emitenta.

Tabela 16 ,Wybrane dane finansowe Emitenta (WRYS\)” zostaje zasfpiona ponisz tabek:

Tabela 16 Wybrane dane finansowe Emitenta (w tiyl)P

31.12.2009 31.12.2008
AKTYWA
Kasa, operacje z bankiem
centralnym 14 680 15 537
Naleznosci od bankow 6779 42 828
Pochodne instrumenty finansowe 1349 59 730
Kredyty i pazyczki udzielone
klientom 4106 744 4 310 527
Lokacyjne papiery wartgiowe 308 806 224 445
Aktywa zastawione 2743 1292
Inwestycje w jednostki zalee 65 65
Wartasci niematerialne 2160 2 387
Rzeczowe aktywa trwate 8 408 9 658
Aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego 7 345 7 696
Inne aktywa 5863 939
Aktywa razem 4 464 942 4 675 104

Zrédto: Sprawozdania finansowe Emitenta

Tabela 17 ,Wybrane dane finansowe Emitenta (WRYS\)” zostaje zasfpiona ponisz tabek:

Tabela 17 Wybrane dane finansowe Emitenta (w tiybl)P

31.12.2009 31.12.2008
KAPITALY | ZOBOWI AZANIA
Zobowigzania wobec innych bankéw 1559 839 1672 447
Pochodne instrumenty finansowe 2 346 2 346
Zobowigzania wobec klientow 239 949 217 981
Zobowiyzania z tytutu emisji dienych
papieréw wartéciowych 2221470 2358 941
Zobowiyzania podpormkowane 100 265 100 369
Pozostale zobowrania, w tym: 3 266 9993
-zobowizania z tytutu bigacego podatku
dochodowego - 4411
Zobowigzania razem 4127 135 4362 077
Kapitaly wiasne
Kapitat podstawowy 175 000 175 000
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Zyski zatrzymane

- Wynik finansowy z lat ubiegtych
- Wynik roku bieiacego

Inne pozycje kapitatu wiasnego
Kapitaly razem

Kapitaly i zobowigzania razem

162 697 137 563
137 400 94 500
25 297 43 063

110 464

337 807 313 027

4 464 942 4 675104

Zr6dio: Sprawozdania finansowe Emitenta

Tekst zamieszczony pod TabEr uzyskuje nowe, naptijgce brzmienie:

Suma bilansowa Banku na koniec 2009 roku wynios#64t 942 tys. PLN i byla mgza od stanu na koniec
poprzedniego roku o 210 162 tys. PLN. Podstaw@ezycg w strukturze aktywow stanowity kredyty i
pozyczki udzielone klientom. Ich udziat wynidst ogoted2,0% aktywdw. 83,2% kredytoéw i pgczek (brutto)

udzielonych klientom dotyczyto klientéw
budzetowego.

korporacygh, a pozostate 16,8% klientéw indywidualnych ktsea

W 2009 r. nagipito nieznaczne zmniejszenie catkowitego portfakeditowego, ktory w poréwnaniu z koem
roku 2008 spadt 0 504 685 tys. PLN. Akcja kredytameatata sfinansowana przede wszystkim poprzezswzro

zobowizan wobec klientow o 21 968 tys.

PLN, emisgjtuznych papieréw wartziowych oraz z wyniku netto,

ktory w 2009 roku wyniost 25 297 tys. PLN.

W pasywach Banku domirwujzobowhzania z tytutu emisji diinych papieréw warteiowych, ktére na
31.12.2009 roku stanowity 49,8% og6Inej sumy bitemsj. Na pozygj te sktadaj sic emisje listéw zastawnych
oraz obligacji. Wedtug stanu na koniec 2009 r. zahpania z tytutu hipotecznych i publicznych listow

zastawnych wzrosty o 48 209 tys. PLN,

natomiagisabligacji spadio o 185 680 tys. PLN w poréwnaniu

saldem na koniec 2008 roku. Kolejpozycg pasywow stanowity zobowzania wobec innych bankéw z 34,9%
udzialem w sumie bilansowej oraz zobezénia wobec klientéw, ktére stanowity 5,4% caigpasywow.

Tabela 18 Pozycje pozabilansowe (w tys

Tabela 18 Pozycje pozabilansowe (w tys

. PLN) zogi@gqgpiona ponisz tabel;:
. PLN)

Zobowigzania warunkowe udzielone i

otrzymane 31.12.2009 31.12.2008
Zobowigzania finansowe 419 793 722 020
zobowhzania do udzielenia kredytu 416 299 717 201
zobowhzania z tytutu leasingu

operacyjnego 3494 4819
Instrumenty pochodne na stop

procentowg 695 310 2 426 007
Walutowe instrumenty pochodne - 769 025
Zobowigzania otrzymane finansowe 268 654 269 046
Pozycje pozabilansowe razem 1383 757 4186 098

Zr6dio: Sprawozdania finansowe Emitenta

Tabela 19 Wybrane pozycje rachunku zyskow i stray$. PLN) zostaje zagtiona ponisz tabel:
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Tabela 19 Wybrane pozycje rachunku zyskow i stratly§. PLN)

2009 2008
Przychody z tytutu odsetek 261 546 297 581
Koszty odsetek -193 648 -215 755
Wynik z tytutu odsetek 67 898 81 826
Przychody z tytutu optat i prowizji 3221 3116
Koszty z tytutu optat i prowizji -1 327 -1125
Wynik z tytutu optat i prowizji 1894 1991
Wynik na dziatalnosci handlowej, w tym: 1391 8 620
Wynik z pozycji wymiany 1858 7091
Wynik na pozostatej dziatalsic handlowej 467 1529
Pozostate przychody operacyjne 1170 1060
Odpisy netto z tytutu utraty wada kredytéw i payczek -4 670 -2 031
Ogolne koszty administracyjne -31 451 -34 652
Amortyzacja -3213 -2 888
Pozostale koszty operacyjne -545 -818
Wynik dziatalnosci operacyjnej 32474 53 108
Zysk brutto 32474 53 108
Podatek dochodowy -7 177 -10 045
Zysk netto 25 297 43 063

Zr6dio: Sprawozdanie finansowe Emitenta

Tekst zamieszczony pod TabEd uzyskuje nowe, naptijgce brzmienie:

Podstawowynvrédiem dochodéw Banku byly odsetki od operacji lmamkch. Podobnie w grupie kosztow
dominup koszty odsetkowe. Te parametry finansowe miatyydejacy wptyw na uksztattowanie giwyniku
dziatalngci operacyjnej, ktory w roku 2009 wynidst 32 474.tfPLN i byt nkzszy o 20 634 tys. PLN od wyniku
dziatalnGci operacyjnej wypracowanego w 2008 roku.

Spadek wynikéw finansowych w 2009 r. wynikat przedszystkim ze spadku wyniku z tytutu odsetek (spade
0 13 928 tys. PLN), spadku wyniku z dziatalciohandlowej (spadek o 7 229 tys. PLN) oraz wzrgsigiomu
odpiséw netto z tytutu utraty wadm kredytow i payczek (wzrost o 2 639 tys. PLN). Jednaotde ogodlne
koszty administracyjne spadty o 3 201 tys. PLNpagstale koszty operacyjne ulegly afemiu o 273 tys. PLN.
W rezultacie wynik netto osjnat wartos¢ 25 297 tys. PLN i byt iszy 0 17 766 tys. PLN w poréwnaniu z 2008
r.

Tabela 20 ,Podstawowe wskaiki finansowe*” zostaje zagpiona ponisz tabel:
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Tabela 20 Podstawowe wgkaki finansowe

31.12.2009 r. / 2009 r. 31.12.2008 r. / 2008 .

Wskazniki rentownosci
Wskaznik zwrotu kapitatu (zysk / strata netto za okrbsobowy /

srednie aktywa netto) (1) 8% 15%
Wskaznik zwrotu z kapitatu (zysk / strata netto za okwbsotowy /

srednie aktywa netto bez uwzgdhienia wyniku okresu) 8% 17%
Wskaznik zwrotu aktywow (zysk / strata brutto za okrésaiowy /

sredni stan aktywow) (1) 1% 1%
Rentownd¢ brutto (zysk / strata brutto za okres obrotowy /

przychody ogétem) 12% 17%
Stopa przychodu odsetkowego z aktywow praygh (przychody

z tytutu odsetek dredni stan salda aktywow pragaych) 6% 7%
Wskaznik kosztow / przychodéw (ogéline koszty adminisyjae /

wynik na dziatalnéci bankowej) (2) 46% 39%

Wskazniki zadluzenia
Cenasrodkéw obcych (koszt odsetek za okres obrotogvedni

stan salda zobowzan odsetkowych) (1) -5% -6%
Udziatsrodkéw wiasnych w pasywackrédnie kapitaty wtasne /

srednie pasywa ogétem) (1) 7% 7%
Udziat kredytéw w aktywachsfedni stan nalenosci od bankow i

klientéw brutto fredni stan aktywdw ogotem) (1) 92% 95%
Udziat kredytéw z rozpoznarutrat wartasci w kredytach ogotem 1,13% 0,80%
Udziat aktywéw pracuicych w aktywach ogétem (3) 99% 100%

Wskazniki ptynno §ci
Wskaznik ptynnaici | stopnia (aktywa do 1 miegia zapadalnii /

pasywa do 1 miegta wymagalnéci) (5) 0,34 0,41
Wskaznik ptynndici 1l (aktywa do 3 miesicy zapadalngci /

pasywa do 3 miesty wymagalnéci) (5) 0,31 0,63
Wskazniki rynku kapitatowego

Zysk na jedn akci zwykia (w zf) 14,46 24,61
Wartas¢ ksiggowa na jedaakcg (w zh) 193,03 178,87
Inne wskazniki

Fundusze wtasne wg Uchwaty KNB 2/2007 (w tys. zt) 23473 386 664

Catkowity wymag regulacyjny wraz z wymogiem na ray
nadmiernych zaangawan kapitatowych (catkowity regulacyjny

wymag kapitatowy wg Uchwaty KNB 1/2007) (w tys. z}) 294 585 307 633

Wspoitczynnik wyptacalnici wg Uchwaty KNB 1/2007 11,51% 10,06%

Zrodio: Emitent

Q) Stanysrednie pozycji bilansowych obliczono na podstawéms poszczegdlnych pozycji na pgka i
kaicu biegcego i poprzedniego okresu obrotowego.

2 Wynik na dziatalnéi bankowej rozumiany jako zysk brutto pomniejsznogoine koszty

administracyjne, Odpisy (netto) z tyt. utraty wdcidredytdw i peyczek oraz pozostate przychody i
pozostate koszty operacyjne.
3) W aktywach pracggych nie wyeliminowano naieosci odsetkowych.

4 Wartagici poszczegdinych wskakdéw mog byé rozne od wskénikow przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym ze wzglu na odmienny sposoéb kalkulacji.
(5) Wartdgici liczone w oparciu o niezdyskontowane przeptyiegigne.

Tekst zamieszczony pod Tab20 uzyskuje nowe, naptijgce brzmienie:

W 2009 r. z uwagi na spadek zysku netto o 17 766R{N (0 41,3%) w poréwnaniu z 2008 r. Bank odnatio
spadek wskanikow rentowndci liczonych jako stosunek zysku netto do danejkei&i finansowej. Wskanik
zwrotu z kapitatu (zysk nettwednie aktywa netto bez uwzdhienia wyniku okresu), w 2009 r. wyliczony na
bazie 1 roku wyniost 8% (wzgllem 17% w 2008 r.).
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Wartas¢ ksieggowa na 1 akejw 2009 r. wzrosta do 193,03 PLN wobec 178,87 PLNankoniec 2008 r. Zysk na
1 akcg spadt w tym okresie do14,46 PLN z 24,61 PLN.

Wspoitczynnik wyptacalrii na koniec 2009 r. wynosit 11,51% (wobec 10,06&&kaniec 2008 r.). Wynik ten
utrzymuje st na poziomie bezpiecznym. Minimalny poziom waki&a wyptacalnéci, zgodnie z
obowiazujacym prawem bankowym, powinien ksztaltanse na poziomie 8%.

W zwiazku z niewielkim pogorszeniem sytuacji w hbtaoch zwizanych z budownictwem i obslyg
nieruchoméci jakie zaobserwowano w pierwszych migsich 2009 roku oraz bigr pod uwag, ze klienci z
tych sektoréw stanowiblisko 80% og6lnej wartei portfela kredytow, naspito pogorszenie jakwi portfela
kredytowego Emitenta. Na d#ie81 grudnia 2009 r. udziat kredytow z rozpozpamrat wartcci w catgici
bilansowego zaangawania kredytowego stanowit 1,13%, w poréwnaniu,&006 na 31 grudnia 2008 roku.
Wskaznik pokrycia nalenosci kredytowych z utrat wartcsci odpisami z tytutu utraty wargoi wynosit 18% na
31 grudnia 2009 r. i wzrést w poréwnaniu donka 2008 o 7 punktow procentowych, gtéwnie w azku z
zawizaniem odpisu na naleosci kredytowe ze stwierdzarutrat wartasci. Odpisy na naleosci kredytowe
wzrosty o 4 658 tys. PLN W poréwnaniu ze stanem3magrudnia 2008 roku gtéwnie w skutek zmiany w
sposobie naliczania odpisu (wydania okresu identyfikaciji straty).

Wskaznik kosztéw / przychodéw (ogd6lne koszty adminisyjae / wynik na dziatalnii bankowej) w 2009 r.
osiagnat poziom 46% wobec 39% w 2008 r.

Na koniec 2009 roku udziat aktywow pragmych osagnat poziom 99% i byt porownywalny ze wskaikiem
wyliczonym na koniec poprzednich okresow.

Poziom wskanikéw ptynndci ulegt obnzeniu w stosunku do roku poprzedniego i byt nadzdzy od poziomu
powszechnie uznanego za odpowiedni. Wynika to zecydiki dziatania bankow hipotecznych, ktére w
przeciwisistwie do bankow uniwersalnych, w ekszym stopniu koncentraj sii na finansowaniu
diugoterminowym.

Punkt 1.4.
Pierwszy i drugi akapit uzyskupowe, nagtpujgce brzmienie:

W roku 2009 wolumen portfela kredytowegacitnie z pozycjami pozabilansowymi) zmniejszg sieznacznie

o0 504 685 tys. PLN, a calkowite zaangaanie bilansowe i pozabilansowe g@gielo na koniec 2009 roku
poziom 4 523 042 tys. PLN (kredyty komercyjne, ktgdmieszkaniowe, kredyty dla JST oraz dla zOz
poreczone przez JST), przy czym waddkredytéw udzielonych w samym 2009 roku wyniosté 284 tys.
PLN (tabela 23).

Kredyty przeznaczone na finansowanie nieruchimmé&omercyjnych na koniec 2009 r. stanowilty 79,1%
catkowitego portfela kredytowego Banku. W strukeunzalutowej catkowitego portfela dominowaty kredyty
udzielone w PLN, a w dalszej kolegod w EUR. Na koniec 2009 r. kredyty walutowe staitp\86,6% wartdci
catkowitego portfela kredytowego (tabela 22). O®d20oku do potowy. 2008 r. nina bylo zaobserwowa
systematyczny wzrost znaczenia kredytow ztotowyarh,zwhzane byto z diymi, gwattownymi wahaniami
kursobw walutowych, a tale finansowaniem przez Bank deweloperéw mieszkarmbwyktérzy zacigaja
kredyty w ztotych.

Tabela 21 ,Catkowity portfel kredytowy Banku wg grproduktowych (w tys. PLN)*" zostaje zagiona
ponisz tabel:
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Tabela 21 Calkowity portfel kredytowy Banku wg gruduktowych (w tys. PLN)*

Produkt 31.12.2009  31.12.2008Dynamika
Zaangaowanie bilansowe 3348913 3537700 -5,34%
Zaanggowanie pozabilansowe 229 326 531241 -56,83%
Kredyty komercyjne  Catkowite zaangéowanie 3578239 4068942 -12,06%
Zaanggowanie bilansowe 58 586 70804  -17,26%
Zaanggowanie pozabilansowe 839 1448  -42,05%
Kredyty mieszkaniowe Catkowite zaangéowanie 59 425 72252 -17,75%
Zaanggowanie bilansowe 699 245 702 023 -0,40%
Zaangaowanie pozabilansowe 186 133 184 511 0,88%
Kredyty dla JST Catkowite zaanggowanie 885 378 886 534 -0,13%
Zaang&aowanie bilansowe 4106 744 4310527 -4,73%
Zaangaowanie pozabilansowe 416 299 717 200  -41,96%
Razem Catkowite zaanggowanie 4523042 5027728 -10,086

Zrodto: Emitent

* Niezbadane przez biegtego rewidenta dane openacyj finansowe pochodee z danych zagrczych
Emitenta. Powssze dane dotygz wartasci portfela, z odsetkami od kredytow pomniejszoneodpisy
aktualizacyjne.

Tabela 22 ,Struktura walutowa catkowitego portfddeedytowego wg gtdéwnych grup produktowych*” zostaje
zasgpiona nasgpujgcq tabel;:

Tabela 22 Struktura walutowa catkowitego portfaledytowego wg gtéwnych grup produktowych*

Produkt 31.12.2009 31.12.2008

PLN EUR UsD PLN EUR UsbD
Kredyty komercyjne 54,7% 42,0% 3,4% 61,6% 36,7% 1,7%
Kredyty mieszkaniowe 41,8% 46,8% 11,4%| 48,4% 41,0% 10,6%
Kredyty dla JST 100,0% 0,0% 0,0%| 100,0% 0,0% 0,0%
Catkowity portfel
kredytowy
(zaangaowanie 63,4% 33,8% 2,8% 68,2% 30,3% 1,5%
bilansowe i
pozabilansowe)

Zrodto: Emitent

* Niezbadane przez bieglego rewidenta dane openadyjinansowe pochodee z danych zagziczych
Emitenta.

Tabela 23 ,Sprzedakredytow — warté’ i liczba podpisanych umoéw kredytowych — wg grupdpktowych (w
tys. PLN)*”
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Tabela 23 Sprzeddaredytow — wartas¢ i liczba podpisanych uméw kredytowych — wg grupduktowych (w

tys. PLN)*
01.01.2009-31.12.2009 01.01.2008-31.12.2008
Produkt
wartos§é* liczba wartos§é* liczba
Kredyty komercyjne 250 545 15 1203137 93
w tym na;
- inwestycje budowlane 0 0 428 687 17
-refinansowanie nieruchorfa 48 079 5 274 803 43
-zakup gruntu 2 362 1 79 101 7
- kredyty dla deweloperow 200 104 9 420 546 26
mieszkaniowych
Kredyty mieszkaniowe 0 0 0 0
Kredyty dla JST 36 359 1 270 648 23
Jednostki Samogzléw
Terytorialnych 36 359 1 243 648 22
Z0Z porczone przez JST 0 0 27 000 1
Razem 286 904 16 1473785 116

Zr6dio: Emitent

* Niezbadane przez bieglego rewidenta dane openadyjinansowe pochodee z danych zagziczych

Emitenta.

Punkt. 1.4.1

Podpunkt: Kredyt na zakup lub refinansowanie istnigacych nieruchomdci (w tym zakup udziatow/akcji
spotek celowych posiadajcych nieruchomdci)

Trzy akapity poprzedzgie Rysunek 6-1 ,Zadienie kapitatowe - analiza braowa na dzié¢ 30.06.2009 r.”

uzyskug nowe, nagipujgce brzmienie:

Catkowity portfel kredytow komercyjnych wynidst rkoniec 2009 roku 3 578 239 tys. PLN (bilansowy i
pozabilansowy) w poréwnaniu z 4 068 942 tys. PLN kmmiec 2008 roku. Zmiana wielka portfela
kredytowego w 2009 r. wynikata z ograniczenia akikjedytowej oraz sptat kredytéw udzielonych w
poprzednich latach.

Portfel kredytowy stanowiw gtownej mierze umowy z dymi klientami instytucjonalnymi (é6d ktérych
przewaaly kredyty z przeznaczeniem na refinansowanieunfemdci komercyjnych, dla deweloperow
mieszkaniowych, a w dalszej kolefmd na nowe inwestycje budowlane). Przealy kredyty z 11-letnim
srednim okresem sptaty i oprocentowane wg zmient@pys procentowej. Wkszas¢ portfela kredytow dla
podmiotéw komercyjnych stanowity kredyty w PLN, dziatem 54,7% na koniec 2009 r.

Bank angaowat st gtéwnie w finansowanie deweloperéw inwestyjich w budynki biurowo-ustugowe oraz
deweloperskich projektow mieszkaniowych. Zngazczes¢ portfela kredytow komercyjnych stanawkredyty
przeznaczone dla deweloperéw inwestygh w powierzchnie handlowe. Nieznagazes¢ portfela, z uwagi na
wyzsze ryzyko kredytowe wkace s¢ z tego typu obiektami, stanawkredyty przeznaczone na finansowanie
hoteli i obiektéw rozrywkowo-rekreacyjnych.

Rysunek 6-1 Zadienie kapitalowe — analiza braowa na dzig¢ 30.06.2009 r. zostaje zgpiony poniszym
rysunkiem:
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Rysunek 6-1 Kredyty komercyjne (zaangaanie bilansowe netto) — podziat wg typow kredydoych
nieruchomeéci.31.12.2009 r.*

Grunt Pozostate Budynki biurowo-
2, 7% ustugowe

Kompleksy biurowo- 5,5%
p Y 4,5% ) 31.7%

handlowe 2
8,0%

Powierzchnie
magazynowe
9,3%

Finansowanie
deweloperskich

Powierzchnie S
projektéw
handlowe . .
15 7% mieszkaniowych
' 22,5%

Zr6dio: Emitent

Tekst pod rysunkiem 6-1 uzyskuje nowe epagtce brzmienie:

Wyraznie uwidocznito si regionalne zrénicowanie akcji kredytowej. Najeksza liczba finansowanych
projektéw skoncentrowana byta w regionie mazowieckidolnalaskim, gdzie 4cznie udzielono kredytow w
wysokaici 53,95% bilansowego zaargavania kredytowego. Wart podktenia jest wzrost znaczenia
wojewddztwa matopolskiego i pomorskiego w strukéureggionalnej portfela.

Rysunek 6-2 ,Kredyty komercyjne — podziat geogeafjcna dzié 30.06.2009 r.*” zostaje zagbiony poniszym
rysunkiem:

Rysunek 6-2 Kredyty komercyjne (zaangavanie bilansowe netto) — podziat geograficzny ni@d31.12.2009

r.*

Pozostate
12,0%

Wielkopolskie

. 56% -
Slaskie B Mazowieckie
42,4%

Matopolskie
11,8%

Dolnoslaskie
11,6%

Zrodto: Emitent

* Niezbadane przez bieglego rewidenta dane openadyjinansowe pochodee z danych zagrlczych
Emitenta.

Tekst pod rysunkiem 6-2 uzyskuje nowe epagtce brzmienie:
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Zgodnie z limitem koncentracji wysok® finansowania jednego podmiotu lub grupy podmiogiawiazanych
kapitatowo lub organizacyjnie nie przekracza 25%dfuszy wtasnych Banku tj. nie przekracza kwoty 908
tys. PLN (na dzi# 31.12.2009 r.).

Punkt. 1.4.2 Kredyty dla Jednostek Samorzdu Terytorialnego (JST)
Pierwszy akapit uzyskuje nowe, rasigce brzmienie:

W 2004 roku BRE Bank Hipoteczny S.A. rozpaidinansowanie nowej grupy klientow — Jednostek Semuu
Terytorialnego (JST). Ten obszar dziatania Bankawifat sic w kolejnych latach dynamicznie.

Dynamika sprzedsy kredytow Jednostkom Samadu Terytorialnego oraz kredytow gozanych przez JST, a
przeznaczonych na finansowanie publicznych szpitadiktadow Opieki Zdrowotnej, wynikata gdzy innymi z
faktu, ze kredyty te obarczonea qiskim poziomem ryzyka, wobec tegoe JST nie posiadajzdolndgci
upadicgciowe;j.

Wskutek braku zmian strukturalnych w polskiejz&he zdrowia Bank zrezygnowat w 2008 r. z finansoaan
Zaktadéw Opieki Zdrowotnej pod pgrzenia JST.

Na koniec 2009 r. warfé catkowitego zaangawania bilansowego i pozabilansowego w sektorzdiguiym
stanowita 19,6% catkowitego zaangavania kredytowego i wyniosta 885 378 tys. PLN.

Przedostatni akapit uzyskuje nowe, apajgce brzmienie:

W portfelu kredytéw dla jednostek samaulm terytorialnego przewaja kredyty z przegitnym okresem sptlaty
wynoszcym 7,1 roku.

Punkt. 1.4.3 Kredyty mieszkaniowe dla klientéw ingwidualnych

Drugi akapit uzyskuje nowe, nagtijgce brzmienie:

Calkowita warté¢ portfela kredytow mieszkaniowych wyniosta na ken2909 roku 59 425 tys. PLN i byla o
12 827 tys. PLN mnisza nk w roku 2008. Portfel ten zdominowany jest przeedity indeksowane w PLN.
Warto podkréli¢ wyrazny wzrost znaczenia kredytéw ztotowych, ktorych iablzv portfelu zwekszyt sk z

okoto 10% w roku 2002 do 41,8% na koniec 2009 roku.

Tabela 24 ,Kredyty mieszkaniowe dla klientow indjwélnych, warté¢ portfela wg stanu na 30.06.2009 r.”
zostaje zagpiona nasgpujqcq tabel:

Tabela 24 Kredyty mieszkaniowe dla klientéw indywathych, catkowita wartg portfela wg stanu na
31.12.2009 r.*

Kredyty mieszkaniowe w Catkowite zaangaowanie w min PLN
PLN 24,83
EUR 27,81
uUsD 6,78
Suma 59,43

Zr6dio: Emitent

* Niezbadane przez bieglego rewidenta dane openadyjinansowe pochodee z danych zagziczych
Emitenta.

Punkt. 1.6 Emisje listéw zastawnych

Pierwszy, drugi i trzeci, czwarty iqiy akapit uzyskygjnowe, nagfpujgce brzmienie:
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BRE Bank Hipoteczny dokonat 25 emisji listow zastgah, w tym 11 niepublicznych i 14 publicznych,
utrzymupc na koniec 2009 r. pozycjidera na rynku polskich listéw zastawnych. Wéétaszystkich listow
zastawnych BRE Banku Hipotecznego znajdygh sé w obrocie wyniosta na koniec 2009 r. ponad 2 niliP
W ofercie Banku przewaja listy zastawne z trzyletnim i ggioletnim okresem wykupu.

Od wprowadzenia w 2000 r. na polski rynek kapitatdistow zastawnych, wedtug wiedzy Emitenta, BREBa
Hipoteczny pozostaje najgkiszym ich emitentem, z okoto 68% udziatem w rynkukoniec 2009 r.

W 2009 r. Bank dokonat emisji listow zastawnygbzhie na kwai 360 min PLN. Zilayly si¢ na to 2 transze
hipotecznych listow zastawnych.

Szésty akapit uzyskuje nowe, apajgce brzmienie:

Wedtug stanu na daie31 grudnia 2009 r. listy zastawne wyemitowane prB&E Bank Hipoteczny S.A.
posiadaj rating na poziomie inwestycyjnym przyznany przeidnynarodow agenct ratingowa Moody's
Investors Service Ltd. Hipoteczne listy zastawn@oziomie Baa2, publiczne listy zastawne na pozoBaal.
Tytut Tabeli 25 uzyskuje nowe, ngBijgce brzmienie:

Tabela 25 Emisje Hipotecznych Listow Zastawnych BB&hku Hipotecznego S.A. nie notowane na rynku
regulowanym wg stanu na 31.12.2009 r.

Tytut Tabeli 26 uzyskuje nowe, ngstjgce brzmienie:

Tabela 26 Emisje Hipotecznych Listéw Zastawnych BR&nku Hipotecznego S.A. notowane na rynku
regulowanym wg stanu na 31.12.2009 r.

Tytut Tabeli 27 uzyskuje nowe, ngsijgce brzmienie:

Tabela 27 Emisje Publicznych Listow Zastawnych BREnku Hipotecznego S.A. notowane na rynku
regulowanym wg stanu na 31.12.2009 r.

Tytut Tabeli 28 uzyskuje nowe, ngstjgce brzmienie:

Tabela 28 Emisje Hipotecznych Listéw Zastawnych BBahku Hipotecznego S.A. — emisje wykupione wg
stanu na 31.12.2009 r.

Podpunkt: Ogdlny opis portfela wierzytefeo z tytutu kredytow zabezpieczonych hipgtestanowgcych
podstaw emisji hipotecznych listbw zastawnych na #138.06.2009 r. (kwoty w tys. PLN) uzyskuje nowe,
nasepujgce brzmienie:

Ogdlny opis portfela wierzytelsoi z tytutu kredytow zabezpieczonych hipatektanowicych podstaw emisji
hipotecznych listow zastawnych na dz&l1.12.2009 r. (kwoty w tys. PLN)

Tabela 29 ,Struktura walutowa oraz przedziaty kwe¢o wierzytelnéci stanowgcych zabezpieczenie
hipotecznych listow zastawnych* wg stanu na/d2&06.2009 r.” zostaje zagiiona nasgpujgCq tabel;:
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Tabela 29 Struktura walutowa oraz przedziaty kwaowierzytelngci stanowicych zabezpieczenie
hipotecznych listow zastawnych* wg stanu na Al&&.12.2009 r.

Przedzialy Warto §¢ kredytow Warto §¢ kredytow Warto §¢ kredytow
wartosciowe w tys. udzielonych w tys.  udzielonych w EUR  udzielonych w USD Suma
PLN PLN wyrazone w tys. PLN wyrazone w tys. PLN
<= 250 13 262 15 405 4137 32804
250 - 500 6 738 9 368 1247 17 352
500 - 1 000 9485 14 366 1274 25125
1 000 - 5 000 121 117 99 607 19 289 240014
>5 000 655 284 1081 323 75965 1812573
Suma 805 887 1220 069 101912 2127 868
Udziat procentowy w 37,87% 57,34% 4,79%

stosunku do portfela

Zrodto: Emitent

* Niezbadane przez biegtego rewidenta dane openacyjfinansowe pochodee z danych zagzlczych
Emitenta.

Tabela 30 Podziat portfela wierzytekod stanowicych zabezpieczenie hipotecznych listdw zastawmgch
wzgkdu na kredytobiorg* wg stanu na dzie30.06.2009 r. zostaje zgpiona nas¢pujgcq tabel;:

Tabela 30 Podziat portfela wierzytekod stanowacych zabezpieczenie hipotecznych listow zastawrgeh
wzgledu na kredytobiorg” wg stanu na dzie31.12.2009 r.

Udziat procentowy w

Podmiot kredytowany stosunku do portfela

Wartosé (w tys. PLN)

Osoby prawne / osoby fizyczne prowadze 2 086 082 98,04%
dziatalnosé¢ gospodarca

Osoby fizyczne 41785 1,96%

Suma 2127 868 100%

Zr6dio: Emitent

* Niezbadane przez biegtego rewidenta dane openacyj finansowe pochodee z danych zagzlczych
Emitenta.

Tabela 31 ,Podziat portfela wierzytel§id stanowgcych zabezpieczenie hipotecznych listdw zastawmgch
wzgkdu na przeznaczenie* wg stanu na d8.06.2009 r.” zostaje zagtiona nasgpujgcq tabel:

Tabela 31 Podzial portfela wierzyteked stanowicych zabezpieczenie hipotecznych listéw zastawrgeh
wzgledu na przeznaczenie* wg stanu na 43&.12.2009 r.

Udziat procentowy w
stosunku do portfela

Przeznaczenie Wartéé (w tys. PLN)

nieruchomasci komercyjne 1951634 91,72%
nieruchomaéci mieszkaniowe 176 233 8,28%
Suma 2127 868 100,00%

Zr6dio: Emitent

* Niezbadane przez biegtego rewidenta dane openacyj finansowe pochodee z danych zagzlczych
Emitenta.
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Tabela 32 Podziat portfela wierzytekod stanowicych zabezpieczenie hipotecznych listdw zastawmgch
wzgkdu na typ oprocentowania* wg stanu na @z39.06.2009 r. zostaje zapiona nastpujgcq tabek:

Tabela 32 Podzial portfela wierzyteked stanowicych zabezpieczenie hipotecznych listéw zastawrgeh
wzgledu na typ oprocentowania* wg stanu na d3&.12.2009 r.

Udziat procentowy w

Typ oprocentowania Wartosé (w tys. PLN) stosunku do portfela
oprocentowanie zmienne 2 045500 96,13%
oprocentowanie state 82 368 3,87%
Suma 2127 868 100,00%

Zr6dio: Emitent

* Niezbadane przez bieglego rewidenta dane openadyjinansowe pochodee z danych zagelczych Emitenta

Tabela 33 Podzial portfela wierzytelimd stanowicych zabezpieczenie hipotecznych listow zastawmgch
wzgkdu na okres zapadalga* wg stanu na dzie 30.06.2009 r. zostaje zapiona nasgpujgcq tabek:

Tabela 33 Podzial portfela wierzyteked stanowicych zabezpieczenie hipotecznych listéw zastawrgeh
wzgledu na okres zapadalfg* wg stanu na dzie31.12.2009 r.

Udziat procentowy w

Przedzialy w latach Wartdsé (w tys. PLN) stosunku do portfela

<2 lata 166 563 7,83%
2 -3lata 12 629 0,59%
3-4lata 10 908 0,51%
4-5|at 5166 0,24%
5-10 lat 233 946 10,99%
> 10 lat 1698 655 79,83%
SUMA 2127 868 100,00%

Zrodio: Emitert

* Niezbadane przez biegtego rewidenta dane openacyj finansowe pochodee z danych zagrczych
Emitenta.

Tabela 34 Podzial portfela wierzytelimd stanowicych zabezpieczenie hipotecznych listow zastawmgch
wzgkdu na regiony geograficzne* wg stanu na d36.06.2009 r. zostaje zapiona nasgpujqgcq tabek:

Tabela 34 Podzial portfela wierzyteked stanowicych zabezpieczenie hipotecznych listéw zastawrgeh
wzgledu na regiony geograficzne* wg stanu na 48&.12.2009 r.

Wojewodztwo Wartasé (w tys. PLN ) Udziat procentowy
Dolnoslaskie 243 661 11,5%
Kujawsko-pomorskie 19 033 0,9%
Lubelskie 65 576 3,1%
Lubuskie 3437 0,2%
t6dzkie 65 447 3,1%
Matopolskie 234 317 11,0%
Mazowieckie 836 471 39,3%
Opolskie 29 829 1,4%
Podlaskie 36 880 1,7%
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Podkarpackie 3865 0,2%

Pomorskie 203 368 9,6%
Slaskie 179 868 8,5%
Swigtokrzyskie 0 0,0%
Warminsko-mazurskie 24 272 1,1%
Wielkopolskie 134 940 6,3%
Zachodniopomorskie 46 903 2,2%
SUMA 2127 868 100%

Zrodto: Emitent

* Niezbadane przez biegtego rewidenta dane openacyj finansowe pochodee z danych zagzlczych
Emitenta.

Tabela 35 Podziat portfela wierzytekwd stanowgcych zabezpieczenie hipotecznych listéw zastawmgch
kryterium zaawansowania inwestycji* wg stanu natl30.06.2009 r. zostaje zapiona nastpujgcq tabek:

Tabela 35 Podziat portfela wierzytekod stanowicych zabezpieczenie hipotecznych listdw zastawnygh
kryterium zaawansowania inwestycji* wg stanu naiail.12.2009 r.

Udziat procentowy w

Wartosé (w tys. ) stosunku do portfela

2 001 569 94,06%
w trakcie realizacji inwestycji budowlanych
nieruchoméci ukonczone 126 298 5,94%
Suma 2127 868 100,00%

Zrodio: Emitent

* Niezbadane przez biegtego rewidenta dane openacyj finansowe pochodee z danych zagrczych
Emitenta.

Podpunkt: Ogdlny opis portfela wierzytefeo z tytutu kredytéw zabezpieczonych hipgtestanowgcych
podstaw emisji Publicznych Listdw Zastawnych na dz89.06.2009 r. (kwoty w tys. PLN): uzyskuje nowe,
nasepujgce brzmienie:

OgolIny opis wierzytelnixi z tytutu kredytdw, stanowcych podstaw emisji Publicznych Listéw Zastawnych
na dzié 31.12.2009 r. (kwoty w tys. PLN):

Tabela 36 Przedzialy kwotowe wierzytalricstanowicych zabezpieczenie publicznych listéw zastawnyed *
stanu na dzi¢ 30.06.2009 r. zostaje zapiona nastpujgcq tabel:

Tabela 36 Przedzialy kwotowe wierzytednbstanowicych zabezpieczenie publicznych listdbw zastawnych *
wg stanu na dzie31.12.2009 r.

Warto §¢ kredytow

Przedzialy wartoéciowe udzielonych w tys. PLN Udziat procentowy Liczba umow
(w tys. PLN)

<=2500 42 733 6,1% 30

2 500 - 5000 120 926 17,3% 33
5000 - 10 000 177 383 25,3% 25

10 000 - 20 000 276 807 39,5% 19

> 20 000 82 351 11,8% 3
SUMA 700 200 100% 110
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Zrodto: Emitent

* Niezbadane przez biegtego rewidenta dane openacyj finansowe pochodee z danych zagrczych
Emitenta.

Tabela 37 Podzial portfela wierzytelmp stanowicych zabezpieczenie publicznych listbw zastawngch z
wzgkdu na okres zapadalgici* wg stanu na dzie30.06.2009 r. zostaje zapiona nastpujgcq tabek:

Tabela 37 Podziat portfela wierzytekod stanowicych zabezpieczenie publicznych listéw zastawnyeh z
wzgledu na okres zapadal§g* wg stanu na dzie31.12.2009 r.

Wartosé (w tys. PLN ) Udziat procentowy w stosunku

do portfela
Przedziat w latach
1-5lat 56 573 8,1%
5-10 lat 225 345 32.2%
10 - 15 lat 162 231 23,2%
> 15 lat 256 050 36,6%
SUMA 700 200 100%

Zrodto: Emitent

* Niezbadane przez bieglego rewidenta dane openacyjinansowe pochodee z danych zagziczych Emitenta

Tabela 38 Podziat portfela wierzytekod stanowgcych zabezpieczenie publicznych listéw zastawngch z
wzgkdu na regiony geograficzne* wg stanu na d2360.06.2009 r. zostaje zapiona nasgpujgcq tabekl;:

Tabela 38 Podziat portfela wierzytekind stanowicych zabezpieczenie publicznych listbw zastawnyeh z
wzgledu na regiony geograficzne* wg stanu na 43&.12.2009 r.

Wojew6dztwo Wartosé (w tys. PLN) Udziat procentowy

Dolnoslaskie 145 974 20,8%
Kujawsko-pomorskie 84 576 12,1%
Lubelskie 35549 5,1%
Lubuskie 52 534 7,5%
todzkie 62 685 9,0%
Matopolskie 17 729 2,5%
Mazowieckie 74 308 10,6%
Opolskie - -
Podkarpackie 7 329 1,0%
Podlaskie 12 892 1,8%
Pomorskie 21251 3,0%
Slaskie 36 059 5,1%
Swigtokrzyskie 17 167 2,5%
Warminsko-mazurskie 34 354 4,9%
Wielkopolskie 34 687 5,0%
Zachodniopomorskie 63 106 9,0%
SUMA 700 200 100%

Zrodto: Emitent

* Niezbadane przez bieglego rewidenta dane openadyjinansowe pochodee z danych zagelczych Emitenta
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Tabela 39 Podziat portfela wierzytekod stanowgcych zabezpieczenie publicznych listéw zastawngch z
wzgkdu na typ oprocentowania* wg stanu na @z39.06.2009 r. zostaje zapiona nastpujgcq tabek:

Tabela 39 Podziat portfela wierzytekod stanowicych zabezpieczenie publicznych listéw zastawnyeh z
wzgledu na typ oprocentowania* wg stanu na d3&.12.2009 r.

Udziat procentowy w stosunku
Oprocentowanie do portfela

zmienne 700 200 100%

Wartosé (w tys. PLN)

Zrodio: Emitent

* Niezbadane przez biegtego rewidenta dane openacyj finansowe pochodee z danych zagzlczych
Emitenta.

Tabela 40 Podzial portfela wierzytelmp stanowicych zabezpieczenie publicznych listbw zastawngch z
wzgkdu na kredytobiorg* wg stanu na dzie30.06.2009 r. zostaje zgpiona nastpujgcq tabel:

Tabela 40 Podziat portfela wierzytefito stanowacych zabezpieczenie publicznych listbw zastawnyeh z
wzgledu na kredytobiorg” wg stanu na dzie31.12.2009 r.

Kredytobiorca Wartosé (w tys. PLN ) Udziat procentowy

Jednostka Samoradu Terytorialnego 383 117 54,7%
707y 317 082 45,3%
SUMA 700 200 100%

Zrodto: Emitent

* Niezbadane przez biegtego rewidenta dane opgmacy finansowe pochodee z danych zagrlczych
Emitenta

Punkt. 2.1. Charakterystyka rynku nieruchomasci w Polsce
Byto:

Rynek nieruchomixi w Polsce znalazt siw fazie dynamicznego rozwoju d@ki ozywieniu gospodarczemu
oraz wejciu Polski do Unii Europejskiej w 2004 roku. Wietagranicznych przedgdiiorstw inwestujcych w
nieruchoméci wybratlo wtedy Polsk jako miejsce swoich inwestycji lub prowadzenia atEingci.
Wzrostowym tendencjom na rynku nieruchdeio sprzyjalo dodatnie tempo wzrostu gospodarczego,
zwigkszeniesredniego wynagrodzenia oraz spadek stopy bezrobocia

Finansowanie nieruchorditi w Polsce jest zdominowane przezzelubanki uniwersalne. Udzial trzech
funkcjonupcych w Polsce specjalistycznych bankéw hipotecznycliinansowaniu nieruchondoi na koniec |
potowy 2008 r. wynosit 2,26%. Banki hipoteczne widee specjalizuj sie w finansowaniu nieruchorndoi
komercyjnych i kredytowaniu przedgbiorstw.

Rok 2008 dla rynku nieruchorém komercyjnych w Polsce byt okresem umiarkowangakcesow. Wysoki
poziom zaangawania inwestycyjnego w nowe obiekty, niski pozigmewierzchni nie wynajej oraz
stabilizacja stawek najmu, to sygnatysé@ptymistyczne bieic pod uwag coraz mniej sprzyjage otoczenie
makroekonomiczne. W znacznym stopniu dobra kondygigku w segmencie nieruchotm komercyjnych
obserwowana byla poprzez relatywnie niski stopigasycenia. W konsekwencji w iadym segmencie
omawianego rynku zauwalna byta stabilizacja relacji popytu i pagla(z nielicznymi lokalnymi przypadkami
niewielkiej przewagi popytowej).

taczny wolumen inwestycji w oparciu o transakcje kamprzeday w 2008 r. osigmt poziom 2,1 mid EUR,
czyli o okoto 30% mniej i w 2007 r. Nowe inwestycje komercyjne w dalszynuai cieszyty s relatywnie
dwzym zainteresowaniem zaréwno ze strony dewelopeedi jnwestoréw. Na rynku w dalszymagiu byto
obecnych wielu inwestoréw zainteresowanych inweattem w nieruchomiei komercyjne w Polsce — w 2008
r. powstaty trzy nowe fundusze rynku nieruchdéoiaPZU TFI FIZ Rynku Nieruchomigi, Arka BZWBK
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Fundusz Rynku Nieruchonsci, BPH FIZ Nieruchoméci 2), zaobserwowano réwrieaktywna¢ inwestoréw
zagranicznych. W obliczu odmiennej sytuacji zz@inej z wyszymi kosztami pozyskania pigdiza (gtéwnie
przez zwgkszone wymogi udzielania kredytow) aktyvsdadeweloperska utrzymywatagsnadal na relatywnie
wysokim poziomie z uwagi na stabilne perspektywsiady generowanych przez nieruchdgidkomercyjne.
Rynek powierzchni biurowych cieszyksiiestabacym zainteresowaniem przez caty 2008 r. Byt to jkoleok
utrzymupcej sk koniunktury, na ktoérej z powodzeniem skorzystair@vno inwestorzy, deweloperzy, jak
i nabywcy. W calym roku obserwowano stabilizagjéwnych miernikdw kondycji tego rynku, w szczemici
cen transakcyjnych, stop kapitalizacji oraz czymszd nowych obiektach. Rynek deweloperski nieruchg&rno
biurowych w dalszym agu wzbogaca sio kolejne inwestycje przeprojektowane z inwestyaigszkaniowych
(ktérych realizacja obecnie obarczona jestzszym poziomem ryzyka). Na koniec 2008 r. ogllneokgs
nowoczesnej powierzchni biurowej wynosity okoto 4n2n m2, z czego prawie 70% znajdowala Si
w Warszawie. Szacujeesize w catym 2008 r. oddano daykowania okoto 650 tys. m2, z czego prawie
potowa to nieruchomi@i potazone na terenie stolicy.

Na uwag zastuguje réwnie fakt, iz mimo niezbyt optymistycznych informacji gospodaatz obserwuje si
podmioty rozwijajce swoj dziataln@¢ operacyjm itym samym inwestgge w nieruchomgzi biurowe w
Polsce. Przykladem jest firma BOSCH, ktéra w Wansearealizuje budow swojej siedziby (biurowiec
o powierzchni 9 tys. m2 za 17 min EUR), natomiasstterenie todzi planuje ulokowawop centraé firma
DELL. W Il potowie 2008 r. miaty miejsce dwa debjuliziatalngci bankowej - Alior Banku (w listopadzie) i
Allianz Bank Polska (w grudniu) oraz wyraje nowego budynku biurowego przez BRE Bank S.A., c
zwigkszylo popyt na powierzchfibiurowo-ustugow ze strony sektora bankowego.

Dominujacym asrodkiem rynku powierzchni biurowych jest Warszawa,terenie ktorej wskaik powierzchni
nie wynagtej wynosi 3%. Miesiczne czynsze z 1 m2 powierzchni biurowej w Warseakéztaltug sic na
poziomie 25-33 EUR w Centralnym Obszarze Biznesar dr4-20 EUR na pozostatym obszarze. W innych
wiekszych miastach, gdzie obserwuje dynamiczny rozwoj rynku powierzchni biurowych, osyge ksztattuj
sie nastpujaco: 13-18 EUR we Wroctawiu, 10-15 EUR w Tréjdte, 9-16 EUR w Katowicach oraz 11-18
EUR w todzi, Krakowie i Poznaniu.

Na koniec 2008 r. zasoby nowoczesnej powierzchmilloavej w Polsce osgnety 8 min m2, z czego okoto 75%
stanowity centra handlowe. Szacuje, se w chgu 2008 r. oddano dazytkowania okoto 700 tys. m2. Znacegn
wiekszas¢ nowych zasobdéw, bo okoto 90%, stanowity obiektgldpowierzchniowe. Coraz exiej powstag
duze obiekty handlowe na terenie miast do 100 tyssmhigicow (przyktadowo Biata Podlaska, Eik, Glogow,
Grudzidz, Lubin, Malbork, Pita, Sandomierz, Skierniewi@upsk, Swinoujscie). W miastach do 50 tys.
mieszkacow powstaj gtdwnie mniejsze obiekty handlowe lige okoto 1-2 tys. m2 powierzchni sprzegaW
przypadku wgkszych miast zaobserwowano przypadki rozbudowysigitych obiektow handlowych.

W dalszym cigu za najbardziej prestwe nieruchoméci handlowe uwaza st obiekty wielofunkcyjne, ktére
oprécz powierzchni sprzedawej zapewniaj klientom dostp réwniez do czsci hotelowej, apartamentowej
oraz rekreacyjno-rozrywkowej.

W istniepcych obiektach handlowych poziom powierzchni nienaigtej w wiekszaci przypadkéw zbliony
jest do zera. Generalnie obserwuje smiarkowan stabilizacg pomkdzy popytem a poda. W 2008 r.
rynkowe miesiczne czynsze w centrach handlowych utrzymywahgéisdnio w granicach 50 — 70 EUR/m2 w
Warszawie oraz 30 — 60 EUR/m2 w pozostatych miastslé niektorych przypadkach obserwowanozsay
poziom czynszéw, nawet do poziomu 75 — 80 EUR/m&ezg jednak podkrdi¢, ze tego typu stawki
czynszowe osgane byly przy transakcjach na niewigllpowierzchng w obiektach prawie catkowicie
wynajetych.

Nowoczesne powierzchnie magazynowe w catym 200@dal cieszyty si duzym zainteresowaniem zaréwno
ze strony inwestoréw jak i potencjalnych najemco#. uwagi na zadowalagy poziom przychodéw
generowanych z gotowych nieruchofmio magazynowych przy relatywnie niskich kosztachspi@atacii
nieruchoméci, obiekty magazynowe rzadko byly przedmiotem dekwji kupna sprzedg. W 2008 r.
odnotowano jedynie kilka transakcji kupna sprzgdaowoczesnych nieruchodm magazynowych. Na rynku
deweloperskim w segmencie nieruchdoiomagazynowych w 2008 r. wielké powierzchni oddanej do
uzytkowania w catym kraju wyniosta okoto 1,3 min natkowite zasoby tego rodzaju powierzchni w Polsce
wynosz aktualnie okoto 4,8 min m2, z czego ponad 40%dujaejse w okolicach Warszawy. W ostatnim roku
dynamika rozwoju rynku powierzchni magazynowych aszczegélnych lokalizacjach pokazata dynamiczny
wzrost aktywnéci lokalnych regionéw w relacji do Regionu Warszhkiggo. Spéréd zasobow &dacych na
etapie budowy w catej Polsce w 2008 r. na okoliegrapolii przypadato okoto 30% powierzchni, natostia
w zasobach oddanych daykowania w tym samym okresie udziat okolic Warsygawyniost okoto 25%.

Dzigki rozwojowi infrastruktury drogowej na znaczeniyskuj okolice mniejszych miast (np. Opole,
Grudzadz, Rzeszow, Przensly. Nowe inwestycje magazynowe zdominowaly tereigkalizowane przede
wszystkim w pobliu budowanych lub planowanych autostrad. Region Yéavski skupia swoje inwestycje w
okolicach planowanej autostrady A2 oraz w pabligtbwnych tras wylotowych z miasta. Region Polski
Centralnej posiada wysoki potencjat rozwoju z pow@tenowanego patzenia na tym terenie autostrad Al i
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A2. Region Pozniski lokuje swoje obiekty magazynowe w rejonie salélanzytowego Warszawa-Berlin oraz
przy autostradzie A2. Znacznaeé& nowych inwestycji w Regionie Wroctawskim, Goghgskim, Krakowskim

i Rzeszowskim powstaje na terenach zapeweyah dobry dogp do istniejcych ladz planowanych odcinkéw
autostrady A4 (obecnie w budowig dwa odcinki autostrady A4: Zgorzelec-Keoyva, KrakOw-Szarow).

Rynek nieruchomixi magazynowych na tle rynku powierzchni biurowydmandlowych jest obecnie najlepiej
postrzeganym segmentem rynku nieruchéehkomercyjnych w Polsce.

Dane makroekonomiczne za | kwartat 2009 r. i@ pokazaly zrikujace trendy wswiatowej gospodarce i
tym samym wejcie Polski w fagz spowolnienia gospodarczego. Polski rynek nieruafieimbiurowych daéc¢
dlugo pozostawat odporny na globalny kryzys finamgo Rok 2008 byt ostatnim rokiem korzystnej
koniunktury, na ktérej skorzystali zarowno inwegigrdeweloperzy, jak i nabywcy. dpod koniec 2008 r.
nastpito wyhamowanie aktywri@i inwestorow objawiajce si w | polowie 2009 r. zmniejszaniloscia
transakcji zaréwno sprzez jak tez wynajmu. Ponadto zauwalny jest wzrost stdp kapitalizacji i poziomu
pustostanéw. W Warszawie wyntg jest 60% powierzchni nowowybudowanej, umowy |z@se stanowi
obecnie zaledwie 17%. W Tréjndi@e i we Wroctawiu poziom pustostanéw wzrést do é&bspowodowane
byto miedzy innymi oddaniem doaytkowania rekordowej iléci nowej powierzchni biurowe;.

Symptomami sytuacji kryzysowej jest rownizmiana wielkéci sredniej wynajmowanej powierzchni, a tak
wzrost udziatu powierzchni podrtgj. W | kwartale 2009 grednia wielk@¢ wynagtej powierzchni biurowej w
Warszawie wynosita 495 m2 (w 2008 r. byto to 118)m& w Krakowie 200-300 m2.

Wiasciciele obiektéw biurowych stargjsic zachowé wysoka¢ stawek czynszu, jednak w obecnej sytuacii
rynkowej musz oferowda coraz wigcej zaclgt potencjalnym kluczowym najemcom, np. wakacje szgmwe.
Mozna spodziewasig, ze w zwhzku z przewidywanym ostabieniem popytu trend tedzie s¢ pogkbiat, a
czynsze efektywne, szczegdlnie w przeszacowanyobvee obiektach biurowych, ulegrredukcji. Czynsze
denominowane ze wzglu na znaczny wzrost kurséw walut bywegnegocjowane.

W Warszawie stawki wywotawcze czynszéw spadty deigqou 26-27 EUR/m2, podczas gdy w rekordowym,
Il kwartale 2008 sigaty one w budynkach klasy A (w strefach centramyarszawy) 30-33 EUR/m2.

Spowolnienie gospodarcze naghszy wplyw wywarto na aktywrié inwestoréw. W | péiroczu 2009 r.
odnotowano zaledwie kilka transakcji inwestycyjny@topy kapitalizacji wyranie wzrosty - aktualnie dla
Warszawy jest to poziom 6,75% z tendandqlszego wzrostu. Watkiem jest najwiksza transakcja roku 2009
na rynku nieruchomai komercyjnych w Europi€rodkowej i Wschodniej - finalizacja umowy przedgsiej z
sierpnia 2008r. sprzedya budynku biurowego klasy A, adznej powierzchni 21 000 mkw., usytuowanego w
scistym centrum biznesowym Warszawy, Deloitte Houdekonana przy stopie ok. 5,5%. Kugzym byt
zlokalizowany w Niemczech fundusz zadzany przez Deka Immobilien, Zgtbwnym najemg Delloitte.

Na przetomie roku 2008 i 2009 r. zasoby nowoczepaogjierzchni handlowej w Polsce aghety 8,4 min m2, z
czego okoto 3/4 stanowity centra handlowe (6,2 mmB), reszt: magazyny i parki handlowe oraz centra
wyprzedaowe. W roku 2008 dty przyrost powierzchni handlowej nagit na skutek rozbudowy obiektéwzu
istniejacych, 40% inwestycji oddano w miastach paejy200 tys. mieszkadw, do uytkowania oddano okoto
800 tys. m2 z czego na Warszapwrzypadto tylko 18 tys. m2 (90% nowych zasobdéwngteity obiekty
wielkopowierzchniowe). Wzrost powierzchni handlovissf wynikiem zwikkszonej aktywnéci inwestycyjnej
deweloperow, ktdrzy do potowy 2008 r. mieli utrudimi drog; procedurala przy realizacji diaych obiektow
sprzedaowych (WOH). Od momentu orzeczenia o niezgadnblstawy o WOH z Konstytugjsytuacja ulegta
zmianie - rozpoogo wiele inwestycji szczegdlnie w miastach p@fil00 tys. mieszkacOw. Obecnie wskanik
nasycenia w gtownych miastach Polski wynosi ok. 61000 mieszkecdw i najwyzszy jest w Poznaniu —
1000 m2/1000 mieszkadw. Nasycenie w odniesieniu do pozostatych aglagjefjest, w przyblieniu, o
potowe mniejsze.

Chat recesja w Polsce nie aga takich rozmiaréw jak nateloby sé obawia, stan wyczekiwania jest
widoczny take i w tym sektorze nieruchorfm. Zdecydowanie spadia wastotransakcji w stosunku do
zawieranych na przestrzeni ostatnich lat. Popybweny przez nabywcéw z fistw zachodnich jak: USA,
Wielka Brytania i Irlandia, przy dym udziale funduszy inwestycyjnych drastycznie zhal zwiazku z
zachwianieméwiatowych rynkéw finansowych. Obserwowany jest bralinteresowania inwestoréw zakupem
przewyszapcym 150 min EUR.

Przypadki ogtaszania upadid przez najemcoéw sieciowych sklamiajnwestorow do bardziej ostrnego

planowania przedsivzie¢. Wiekszd¢ obecnie prowadzonych inwestycji jest kontynaapjac rozpocgych
wczesniej. Zakres nowych zamienzeniejednokrotnie podlega weryfikacji na etapie pkbpwania. Cas¢
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inwestycji w toku ulega etapowaniu. Ngstja przesunicia w czasie, a nawet zaniechanie prac. Stopniowo
maleje zainteresowanie otwieraniem nowych obiektdématych miastach.

W skali kraju najwiksze obiekty przewidziane do realizacji w roku 2@@9Bonarka Krakéw (100 000 m2, 250
sklepow, 20 sal kinowych, 3200 miejsc parkingowyeh2 poziomach), Maximus Il Warszawa (60 000 m2),
Galeria Malta Pozna(55 000 m2) oraz Galeria Jurajskae€mchowa (50 000 m2).

Gtowne obiekty handlowe Warszawy w budowie to: WBIfacka (realizowana v$rodmigiciu budowa
ekskluzywnego centrum handlowego o powierzchni@attej 25 000 m2, zytkowej 21 000 m2, usytuowana
na miejscu dawnego pawilonu Chemii, budowana p¥¥e#f Immobilien Polen, zakiczenie przewidziane na
2010r.), Galeria Otwock (trzykondygnacyjny obiekp@wierzchni wynajmu ok. 10 tys. m2, ktéry powseani
centrum podwarszawskiego Otwocka na miejscu stabfabzanych pawilonéw; znajdziecsiam okoto 60
sklepow, delikatesy o powierzchni ok. 1 tys. m2rkpeg na 300 samochodéw i czterosalowe kino), Herec
Ursynéw (rozbudowa), Metropol Dom i Winze (Nowe Brdodno; przewidziany do ulazenia w 2009).

Rynkowe miesiczne czynsze w centrach handlowych utrzymywadfrsdnio w granicach 50 — 70 EUR/m2 w
Warszawie oraz 30 — 70 EUR/m2 w pozostatych miastslé niektorych przypadkach obserwowanozsay
poziom czynszOw: 75 — 90 EUR/m2, nglgednak podkrdi¢, ze tego typu stawki agjjane byly w umowach
dotyczicych niewielkich powierzchni, w obiektach prawietkcavicie wynagtych. Czynsze przy gtéwnych
ulicach handlowychasz reguty wysze.

Ocenia s, ze stopy kapitalizacji dla obiektéw handlowych w#yo® 0,5-1,5% do poziomu 7-7,5 %,
jednoczénie precyzyjne ich okéenie jest utrudnione ze wzglu na bardzo mafliczbe transakgciji.
Wspotczynnik niewynaicia w Warszawie pozostaje nadal bliski 0%. W pcaalysh aglomeracjach wahagsi
pomigdzy 0%, a 3% (maksymalnie do 5 %). W malych midstaerpacych na niedobdr nowoczesnej
powierzchni handlowej wspoétczynnik ten takzblizony jest do 0%. Nadal obserwuje stabilizacg pomiedzy

popytem a poda.

Na subrynku powierzchni magazynowych trwa widoczioy od IV kwartalu ubiegtego roku okres
wyczekiwania na rozwoj sytuacji gospodarczejsréd nowoczesnych skomercjalizowanyclt jonagazynow
nadal nie ma wyemych oznak kryzysu, mimo wyczuwalnej niepewgioi ograniczenia zaréwno ekspansji
deweloperow, jak i potrzeb najemcow. W chwili obgichrak sygnatow o rezygnacji inwestoréw z realjzac
projektow znajdujcych sé na zaawansowanym etapie planowania. Zaostrzongykaolkredytowa bankéw
moze jednak skutkowaop&nieniami w procesach inwestycyjnych i datach otvearealizowanych inwestycji.
Jednoczénie na rynku pojawity si informacje o spadku kosztéw budowy ze wggl na zmniejszagy sk
portfel nowych przedswziec.

Postpujacy spadek produkcji przemystowej i zmniejszenie @aren w brarzy TSL (transport, spedycja,
logistyka) powoduje stopniawy chat nie tak szybk jak na innych subrynkach nieruchofomwych, zmiag
trendu:

- spadek liczby rozpoczynanych inwestyciji,
- wzrost pustostanéw - w skali kraju do ponad 20%,
- spadek cen przy nowo zawieranych umowach — wezedei od lokalizacji od 10 do ponad 20%.

Na taki stan ztoyla sk przede wszystkim rekordowa padaowych powierzchni. Zgodnie z informacjami
Instytutu Logistyki i Magazynowania pod koniec ujieggo roku w kraju bylo ok. 5 min m2 powierzchni
magazynowej, z czego 0,5 min m2 zostalo ngzonych w Il potowie 2008 r. W | kwartale br ngsta
kumulacja poday — ponad 480 tys. m2 powierzchni, jako rezultatyd@ inwestycyjnych z potowy ubiegtego
roku.

Zdecydowanie wydtyt sie okres podpisywania nowych uméw najmu. Finalizagjaméw jest odktadana,
umowy % WCigz negocjowane, a zawierane transakcje zaldo rzadkéci. Wynika to czsto z powodu
konieczndci uzgadniania decyzji z gidzynarodowymi centralami, a czasami z tendencjilekainia decyzji na
szczeblu krajowym. Przy tym znaga poda powoduje spadek cen w nowych umowach. W odniasidainie
wynajetych obiektéw gtowni operatorzy na rynku wykazglastyczn& dostosowywania powierzchni do
ograniczonych potrzeb nowych najemcow poprzez bda mniejsze moduty (small units).

W zwiazku z sytuacj deweloperzy deklarajjedynie budow obiektow dedykowanych dla konkretnego najemcy
— build to suit (BTS).

W | potowie 2009 roku zadeklarowano peclg inwestycji na poziomie ok. 776 tys. m2, w tymvestycje BTS
stanowi, 70%. Naley jednak podkrdi¢, ze poziom BTS zostal oszacowany na podstawie edogth
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informacji i w rzeczywistéci moze by duzo wiekszy. Zdecydowana ik¢ nowozgtoszonych inwestycjicdzie
realizowana w pasie potudniowym i centralnym (z glgdnieniem rejonu Warszawy). Na aktywdow tych
obszarach niegipliwie wptywa budowa autostrad A2 i A4. Nadal raijtiziej intensywnie eksploatowang s
rejony Warszawy, Poznania, todzi i autostrady Adgd¥aw, GornySlask i Krakow).

Srednie czynsze w regionie potudniowym pozostatynigzmienionym poziomie zarébwno w odniesieniu do
powierzchni magazynowej, jak i towarzysej jej powierzchni biurowo-socjalnej.

W analizowanych obiektach nie wyptije tez ponadprzegtna rotacja najemcow oraz praktycznie nie wyso
zamra@enie wysokéci czynszu na poziomie oldlenego kursu (riszego ni rynkowy). Natomiast w wyniku
zmian kursowych nagpit wzrost czynszu wyreony w ztotdwkach o 37% w przeliczeniu fredniowaony kurs
NBP (wrzesi@ 2008 do marca 2009) i 0 9,8% (grudz008 do maja 2009).

Jest:

Rynek nieruchomii w Polsce znalazt siw fazie dynamicznego rozwoju @ki ozywieniu gospodarczemu
oraz wejciu Polski do Unii Europejskiej w 2004 roku. Wietagranicznych przeddiorstw inwestujcych w
nieruchoméci wybrato wtedy Polsk jako miejsce swoich inwestycji lub prowadzenia atEincci.
Wzrostowym tendencjom na rynku nieruchduwio sprzyjalo dodatnie tempo wzrostu gospodarczego,
zwigkszeniesredniego wynagrodzenia oraz spadek stopy bezrobocia

Finansowanie nieruchordd w Polsce jest zdominowane przezzellbanki uniwersalne. Banki hipoteczne w
Polsce specjalizajsie¢ w finansowaniu nieruchondoi komercyjnych i kredytowaniu przedbiorstw.

W 2009 r. na rynku nieruchoré komercyjnych miat miejsce spadek dynamiki rozpe@anych nowych
inwestycji, ktéry spowodowany byt gtdbwnie spowolmiem gospodarczym oraz ograniczeniem ¢mstdo
zrédet finansowania. W zesztym roku polski sektonkmawy nie prowadzit aktywnej dziataléc finansowania
nie tylko nieruchoméci mieszkaniowych, ale i nieruchow komercyjnych. Tylko niektére najlepsze obiekty
uzyskaty wsparcie finansowe, ale finargymi byly gtéwnie banki zagraniczne. Proces konaizicji nowych
obiektéw zostat wydtzony i coraz czsciej odbywa si dopiero po zakficzeniu lub pod koniec budowy. W
ciagu 2009 r. czynsze z tytutu najmu ulegly otemiu, w przypadku powierzchni biurowych i magazygolv
doszto do wzrostu wskaika powierzchni niewynajej. Tendencje spadkowe przajy sie na wyzszy poziom
ryzyka akceptowany przez uczestnikow rynku, cazado si¢ z oczekiwaniem wiszych poziomow stép
kapitalizacji (ktére z poziomu 5,5 — 7% w 2008 zrasty do 7 — 9,5%). Obine ceny transakcyjne zatz
ponownie wpltywd na zwikszenie zainteresowania potencjalnych nabywcéwg®potowa roku zaowocowata
wzrostem (w poréwnaniu z paogkiem roku) liczby transakcji kupna sprzegiana tym rynku. Pojawity si
réwniez nowe podmioty zainteresowane kupnem nieruchicmkomercyjnych. Przykladem me by nowy
fundusz inwestycyjny sektora nieruchadtio SATUS FIZAN, ktéry zamierza zainwestofvav projekty
deweloperskie typu project-finance realizowane kibmkretnego najemcy (build to suit). Zgodnie z vzed
Emitenta, w 2009 r. warf6 transakcji kupna sprzezigna rynku nieruchomigi komercyjnych osigreta 1,1
mld EUR, co uksztattowato sha poziomie okoto 40% mézym w poréwnaniu z rokiem 2008.

W 2009 r. na polski rynek trafito 420 tys.?mowej powierzchni biurowej, z czego 66% znajdowsito na
terenie Warszawy. Aktualne zasoby tego rodzaju pmehni wynosz 4,85 min i, a na 2010 r. planowane jest
oddanie kolejnych 540 tys.’mz czego 60% - w Warszawie. W okresie pierwszyzhch kwartatéw 2009 r.
najemcy wynajli o okoto 50% mniej powierzchni biurowejniw tym samym okresie 2008 r. Ze wgdpw
oszczdnasciowych wynajmowane byly nitiwie najmniejsze powierzchnie i wybierane mniejegtizowe
lokalizacje. Aktualnie najegciej wynajmowane & metrae do 500 rh W pierwszej kolejnéci najemcy
interesuy sie budynkami ju wybudowanymi. Komercjalizacja obiektéw w budowietytzy przede wszystkim
najbardziej prestowych budynkéw potonych w bardzo atrakcyjnych lokalizacjach. Pozastabiekty
znajdup swoich najemcéw dopierozyrzed lub po zakazeniu budowy.

Z uwagi na zahamowanie rynku inwestycyjnego ora@staazna polityke rozwoju, prowadzom przez firmy
dziatapce w Polsce, na rynku powierzchni biurowych doszttd potowie 2009 r. do nadpoda W efekcie w
kazdym z gtéwnych miast nagiit wzrost powierzchni niewyneiej. Wynajmugacy obniyli stawki czynszu od
10 do 30% r/r. Oprocz mzych stawek czynszu propoaupwniez dodatkowe udogodnienia, np. tzw. wakacje
czynszowe, czyli kilkumiegczny brak optat za najem, gziowe lub pelne pokrycie kosztéw aracji
powierzchni. Preferencje sizalenione od wielkéci powierzchni i dlugéci okresu najmu.

Catkowite zasoby powierzchni handlowej na konie626. wynosz ponad 8,1 min &) z czego 70% stanoi
centra i galerie handlowe. Przez caty 2009 r. rymekierzchni handlowych wzbogaciksh kolejne 750 tys. fn

Tak dobry wynik, podobny do wynikow sprzed kryzyswyt efektem rozpoezych inwestycji w okresie
koniunktury w latach 2007-2008. W najidzych dwdch latach nate sie jednak spodziewaspadku dynamiki

37



poday nowej powierzchni handlowej ze wedu na wstrzymywanie niektérych inwestycji przygosowch w
roku 2009. Powierzchnie handlowe mimo kryzysu ibgleeéw finansowych niektérych flagowych najemcow
(np. Cropp Town, Monnari, Molton, Reporter, Visfula dalszym cigu ciesz si¢ duzym popytem ze strony
sieci handlowych. W dzialagych obiektach w dalszymagju dominuje niski poziom wolnych powierzchni do
wynajecia (odnotowano réwnie zwiekszory rotacg najemcow). Inna sytuacja dotyczy obiektéw w trakci
budowy, gdzie proces komercjalizacji trwa znaczdiigzej niz przed kryzysem i do momentu zakaenia
budowy obiekty wynajte s srednio do okoto 35%. Najwksze spadki stawek czynszu w obiektach handlowych
miaty miejsce w | potowie 2009 r. kiedy to praktpiz wszyscy najemcy renegocjowali czynsze, ktoreoety

z powodu rekordowych kursow EUR/PLN. Zdejsze spadki stawek czynszu miaty charakter spyamny
(dotyczyty przede wszystkim skrajnych przypadkowjendéw magcych ktopoty finansowe). Mniejsza
skionng¢ wynajmupcych do obniania stawek czynszu w Il potowie 2009 r. byla reatelm zawirowa
pokryzysowych. Wynikato to z faktae przychody z tytutu stawek czynszutglko cze$cia uméw najmu, drug
skladowvs stanows czynsze obrotowe (wynagze najczsciej od 5 do 10% obrotéw najemcy). W ostatnim
okresie wtaciciele centréw handlowych odnotowali znaczny spagieychodéw z tytutu szych obrotow ze
sprzeday, dlatego nie byli sklonni do obmek stawek nominalnych. W Il potowie 2009 r. odnoame spadki
czynszéw w obiektach handlowych éetnie z ulicami handlowymi) wynosity w zaleosci od lokalizacji od
3,5do 12% rr.

Na rynku powierzchni magazynowych w 2009 r. odn@ow spadek dynamiki pozia nowej powierzchni,
ktory byt wynikiem wycofania si inwestorow spekulacyjnych, spowolnieniem inwespygsn w sektorze
przedstbiorstw i handlowym oraz truddoi z pozyskaniem finansowania ze strony sektorskdargo. W
catym 2009 r. na polskim rynku oddano dagytkowania 860 tys. m(czyli o okoto 50% mniej @iw 2008 r.)
powierzchni magazynowej, co sprawitae catkowite zasoby wynosaktualnie ponad 6 min ‘mPogorszenie
sytuacji w tym sektorze rynku spowodowat dodatkaspadek popytu, ktéry w 2009 r. bytekszy niz spadek
podazyy. W calym 2009 r. nowi najemcy z#jzaledwie 540 tys. mpowierzchni magazynowej, czyli o 65%
mniej niz w 2008 r. Wyrana nadpodadoprowadzita do zwkszenia pustostanéw, ktére na terenie catego kraju
wyniosty 1 min ni (wedtug stanu na koniec 2009 r.). Najegéj powierzchni do wynagia znajduje s w
Regionie Warszawskim i GornyrSlasku. Jedynie w trzech regionach odnotowano spadekiepzchni
niewynagtej. Byt to Region Trojmiejski, Szczewki oraz Krakowski, aleasto regiony, w ktérych rynek
powierzchni magazynowych dopierog siozwija. Miesgczne czynsze ustabilizowaly gsimniej wiecej na
poziomie 2,7 — 4,0 EUR/mz wyjatkiem obiektéw znajdugcych st w Regionie Krakowskim (4,0-5,0 EURfn
gdzienjfst bardzo malo tego rodzaju powierzchniz aragranicach administracyjnych Warszawy (4,0 — 6,0
EUR/nT).

Wedtug dostpnych danych rynkowych w planach deweloperéw w 20bwstanie jedynie 150 tys*mowe;j
powierzchni magazynowej. Nowe inwestycje powstaj wickszaici jako projekty dla konkretnego najemcy
(build to suit). Mana przypuszcza ze przy tak zaplanowanej nowej pagiabecna nadwika 1 min ni wolnej
powierzchni magazynowej zostanie w éaiovchtonita do kaica 2010 r. i w 2011 r. nie zabraka¢ nowych
zasobow.

Punkt. 2.2.
Bylo:

Od wprowadzenia w 2000 r. na polski rynek kapitatdistow zastawnych wedtug oceny Zadn Banku, BRE
Bank Hipoteczny pozostaje napgkszym ich emitentem, z okoto 68% udzialem w rynkaukoniec 2008 r.

Oprocz hipotecznych listébw zastawnych, Bank jakdypy wsréd nowych pastw czionkowskich Unii
Europejskiej z regionu Europ§rodkowej emituje publiczne listy zastawne, ktorymbdstaw emisji stanowd
wierzytelnagci z tytutu kredytéw udzielonych jednostkom samgdlz terytorialnego lub publicznym zaktadom
opieki zdrowotnej parczonych przez jednostki samadu terytorialnego. Pierwsza emisja tego typu pépier
miata miejsce pod koniec lipca 2007 r., a jednymick kluczowych nabywcow byt Europejski Bank
Inwestycyjny z siedzipw Luksemburgu. Rok 2008 okazat sila Banku rekordowy pod wzglem wartdci
dokonanych emisji, ktérych zrealizowanecznie na kwai 900 min PLN. Ziayly si¢ na to 4 transze
hipotecznych listow zastawnych oraz 1 transza pablich listow zastawnych.

W | potowie 2009 r. Bank przeprowadzit 2 emisjedigrznych listdw zastawnych gcknej wartéci 360 min
zt.
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W ciagu dziestcioletniej dziatalnéci BRE Bank Hipoteczny dokonat 25 emisji, w tym digpublicznych i 14
publicznych, utrzymujc na koniec | pétrocza 2009 r. wedtug oceny Zdw Banku pozyej lidera na rynku
polskich listéw zastawnych. Wagtbwszystkich listéw zastawnych BRE Banku Hipotecanegajduacych sé

w obrocie wyniosta na koniec | péirocza 2009r. gbi2amld PLN. Listy zastawne BRE Banku Hipotecznego
naleza do instrumentéw bezpiecznych o czymiadcz przyznane im przez agendjatingowa Moody’s ratingi

na poziomie inwestycyjnym - Baa2 dla hipoteczny@dtélv zastawnych i o 1 stogiewyzszy Baal dla
publicznych listéw zastawnych (wg stanu na 30.08920).

Od 27 padziernika 2008r. listy zastawne emitowane przezkbipoteczne mog stanowé zabezpieczenie
kredytu lombardowego, a od 8 maja 2009r. rowiiansakcji repo realizowanych przez NBP z bankami.

Jest:

Od wprowadzenia w 2000 r. na polski rynek kapitatdistow zastawnych wedtug oceny Zadn Banku, BRE
Bank Hipoteczny pozostaje napgkszym ich emitentem, z okoto 68% udzialem w rynkaukoniec 2009 r.

Opro6cz hipotecznych listow zastawnych, Bank jakdyiy wérdd nowych pastw cztonkowskich Unii
Europejskiej z regionu Europ§rodkowej emituje publiczne listy zastawne, ktorymbdstaw emisji stanowg
wierzytelndci z tytutu kredytow udzielonych jednostkom samglz terytorialnego lub publicznym zaktadom
opieki zdrowotnej pagczonych przez jednostki samadz terytorialnego. Pierwsza emisja tego typu papier
miata miejsce pod koniec lipca 2007 r., a jednymick kluczowych nabywcow byt Europejski Bank
Inwestycyjny z siedzipw Luksemburgu. Rok 2008 okazat sila Banku rekordowy pod wzglem wartdci
dokonanych emisji, ktérych zrealizowangcznie na kwaf 900 min PLN. Ziayly sie¢ na to 4 transze
hipotecznych listdw zastawnych oraz 1 transza pablich listow zastawnych.

Wedtug stanu na dzie31.12.2009 r. Bank przeprowadzit 2 emisje hipatgch listdbw zastawnych adznej
wartasci 360 min zt.

W ciagu dziestcioletniej dziatalnéci BRE Bank Hipoteczny dokonat 25 emisji, w tym digpublicznych i 14
publicznych, utrzymuic na koniec | p6trocza 2009 r. wedlug oceny Zdw Banku pozyg lidera na rynku
polskich listow zastawnych. Wabwszystkich listow zastawnych BRE Banku Hipotecanegajdugcych si
w obrocie wyniosta na koniec 2009 roku ponad 2 Rild\. Listy zastawne BRE Banku Hipotecznego aalio
instrumentdéw bezpiecznych o czyfwiadcz przyznane im przez agencjatingovws Moody’s ratingi na
poziomie inwestycyjnym - Baa2 dla hipotecznychdligtzastawnych i o 1 stogievyzszy Baal dla publicznych
listbw zastawnych (wg stanu na 31.12.2009 r.).

Od 27 padziernika 2008r. listy zastawne emitowane przezkbipoteczne mog stanowé zabezpieczenie
kredytu lombardowego, a od 8 maja 2009r. réwiiansakcji repo realizowanych przez NBP z bankami.

Rozdziat IX

Punkt 3: Struktura Grupy BRE Banku Hipotecznego SA

Ostatni akapit uzyskuje nowe, ngaijgce brzmienie;

Na dzier 31.12.2009 r. kapitat zaktadowy BDH wynosit 65 GBION. Bank posiada 100% udziatébw w BDH oraz

100% udziat w ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgewizeniu. Na dzie31.12.2009 r. BDH nie prowadzit
dziatalngci operacyjnej.
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Rozdziat X

Byto:
1. Istotne tendencje w okresie od daty spoegizenia ostatnich zbadanych sprawozdafinansowych.

Oswiadczamy, zgodnie z zapisami Rozpglzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwieti@@04 r. pkt
7.1, ze nie wysipity zadne niekorzystne zmiany w perspektywach rozwojutéirta od czasu opublikowania
ostatniego sprawozdania finansowego za rok 2008aztesyo przez biegtego rewidenta.

Poniej przedstawiamy, zgodnie z pkt 11.7 Rozpdeenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwiet@id04

r. opis wszystkich znagezych zmian w sytuacji finansowej Emitenta, ktéreaipimiejsce od daty zakozenia
ostatniego okresu obrotowego, za ktory opublikowamadane informacje finansowe tj. od dnia 31.12820@0
31.07.2009 r.

Wzrost catkowitego portfela kredytéw komercyjnych perownaniu do analogicznego okresu w 2008 roku
wyniost 2,3% i stggnat tacznie kwoty 3 846 min PLN.

Wzrost catkowitego portfela kredytéw dla Jednos$eknoradu Terytorialnego (JST) w poréwnaniu do stanu na
31 lipca 2008 roku wyniost 26,1%, przy czym najkgszy wzrost nagpit w zakresie udziatu kredytow
przeznaczonych na finansowanie dziatamdST (o 65,1% w poréwnaniu do 31 lipca 2008 dg,kwoty 532
min PLN.

Utrzymuje s¢ tendencja wysokiego udziatlu w strukturze walutowegdytow w PLN, wedlug stanu na
31.07.2009 r. — 65,0%. Wskutek ostabienia zlotediootowano jednak wzrost wasto kredytow w EUR (0 9,2
pp) do 32,1% oraz wzrost udziatu kredytow w USCL (% pp) do 2,9%.

Sredni wskanik LTV (loan to value) dla kredytow na finansowamieweloperskich projektow mieszkaniowych,
udzielonych w okresie stycie lipiec 2009 r. wynidst 87,3%.

Wskaznik BHWN (bankowo-hipoteczna wa® nieruchoméci)/wartas¢ rynkowa dla kredytéw na
finansowanie deweloperskich projektow mieszkanidwydzielonych w okresie styaze lipiec 2009 r. wynidst
99,47% i byt on na wiszym poziomie i tenze wskanik liczony dla kredytéw udzielonych w tym samym
okresie ubiegtego roku, ktéry wynosit 98,46%.

Wskaznik koncentracji wysokich zaangawan w portfelu opisany jako iloraz wakoi wysokich zaangawan
(umowy na kwot przekraczajce warté¢ 10% funduszy wilasnych) orazcknego zaangawania wyniost
29,8% i byt wyzszy ni wskaznik ten 31 lipca 2008 r., kiedy to wynidst 26,4%.

Najwickszy udziat w portfelu kredytéw komercyjnych zawath w okresie stycze- lipiec 2009 r. mialy
kredyty przeznaczone na kredyty dla deweloperowsmhkigniowych. W okresie styaze lipiec 2009 roku
zostaly podpisane dwie umowy kredytowe, ktorych tanarzekroczyta 10% kapitatow wtasnych Banku.

Na skutek kryzysu na rynkach finansowych sytuadfarfsowa Banku, podobnie jak i innych instytucji
finansowych, ulegta pogorszeniu w poréwnaniu z egiaznym okresem roku ubiegtego. Towarzyszyto jej
nizsze wyniki finansowe, pogorszenie j&kb portfela kredytowego oraz ograniczenie akcji dytewe] w
zwiazku z konieczngcia utrzymania wspétczynnika wyptacaku na bezpiecznym poziomie.
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Tabela 41 Calkowity portfel kredytowy Banku wg gnuduktowych (w tys. PLN)*

Produkt 31.07.2009 31.07.2008 Dynamika
Zaangaowanie bilansowe 3533278 2994249 18,00%

Zaangaowanie pozabilansowe 312438 766 068 -59,22%

Kredyty komercyjne Calkowite zaangéowanie 3845716 3760 317 2,27%
Zaangaowanie bilansowe 66 687 71078 -6,18%

Zaangaowanie pozabilansowe 1025 1574 -34,93%

Kredyty mieszkaniowe Calkowite zaangéowanie 67 711 72652 -6,80%
Zaangaowanie bilansowe 724976 585201 23,88%

Zaangaowanie pozabilansowe 193676 143396  35,06%

Kredyty dla JST Calkowite zaangéowanie 918 651 728597 26,08%
Zaangaowanie bilansowe 338358 205752 64,45%

Zaangaowanie pozabilansowe 193676 116493 66,26%

w tym finansowanie dziatalsoi JST Catkowite zaangéowanie 532033 322245 65,10%
Zaangaowanie bilansowe 386 618 379 449 1,89%
w tym finansowanie ZOZ'6w zZaangaowanie pozabilansowe 0 26 903 -100,00%
porgczeniem JST Catkowite zaangéowanie 386618 406 352  -4,86%

Zaangaowanie bilansowe 4324941 3650528 18,47%

Zaangaowanie pozabilansowe 507 138 911038 -44,33%

Razem Catkowite zaanggowanie 4832079 4561566 5,93%

Zrodto: Emitent

*Powyzsze dane dotygavartasci portfela, bez odsetek od kredytdéw, nie pomroejsgo o odpisy

aktualizacyjne. Niezbadane przez biegtego rewiddatee operacyjne i finansowe pochgcz z danych

zarzzdczych Emitenta.
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Tabela 42 Struktura walutowa catkowitego portieledytowego wg gtéwnych grup produktowych*

Zmiana struktury

walutowe;j
(w punktach
Produkt 31.07.2009 31.07.2008 procentowych)
PLN EUR UsD PLN EUR UsD PLN EUR UsbD
Kredyty komercyjne 57,1% 39,6% 71,3% 27,1% %.6 142 12,5 1,7
Kredyty mieszkaniowe 41,8% 44,0% 14,1% 557% 36,5% 7,9% .13 8 7.6 6,3
Kredyty dla JST 100,0% 0,0% 0,0% | 100,0% 0,0% 0,0% 0,0 0,0 0,0
Catkowity portfel
kredytowy
(zaangaowanie
bilansowe i 65,0 32,1% 2,9% | 756% 22,9% 1,5%| -10,6 9,2 14

pozabilansowe)
struktura walutowa
w %

Zr6dio: Emitent

* Niezbadane przez bieglego rewidenta dane openadyjinansowe pochodee z danych zagziczych

Emitenta.

Tabela 43 Sprzedakredytow — warté¢ i liczba podpisanych umoéw kredytowych wg grup pridwych (w

PLN)*
Produkt 31.07.2009 31.07.2008
warto§é** liczba warto §¢** liczba
] 184 021 486 8 927 663 963 72
Kredyty komercyjne
w tym na:
- inwestycje budowlane 0 0 241 410470 12
- refinansowanie nieruchoréig 3 500 000 1 288 098 656 33
- zakup gruntu 2 362 243 1 73 363 600 6
- kredyty dla deweloperéw mieszkaniowych 178 159 24 6 324 791 237 21
Kredyty dla Jednostek Samoradow
Terytorialnych 36 359 000 1 42 058 997 9
w tym na:
- finansowanie dzialalrsoi JST 36 359 000 1 42 058 997 9
- finansowanie ZOZ'6w z pgczeniem JST 0 0 0 0
Razem 220 380 486 9 969 722 960 81

Zr6dio: Emitent

*Powyzsze dane dotygavartasci portfela, bez odsetek od kredytéw, nie pomroejsgo o odpisy
aktualizacyjne. Wart@ sprzeday w 2009 r. uwzghbnia umowy - aneksy podiggajce kapitat kredytow z

poprzednich lat w wysokoi 42 430 875 PLN.

Niezbadane przez biegtego rewidenta dane operacyin@nsowe pochodze z danych zagzlczych Emitenta.

**Wartos¢ umow jest kwatkredytu z umowy, przeliczgpo kursie historycznym.
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Tabela 44 Koncentracja sektorowa portfela kredyk@mercyjnych oraz kredytéw dla jednostek samduz
terytorialnego (w tys. PLN).*

wg stanu na 31.07.2009 wg stanu na 31.07.2008
komKerrec(i/}j/rt'l)é wg zagr?g;i;%v\\ll\;;enie % Udziat w za;:r?g*llz(z%v\\/l\llfnie % Udzial w
. Liczba catkowitym Liczba catkowitym
rodzaju (kredyty kredytow zaangdowaniu (kredyty kredytow zaangadowaniu

kredytowanej wyplacone i redy bga wyptacone i y 9a

. Lo . anku . banku
nieruchomo$ci | niewyptacone) niewyptacone)
Budynki
biurowo-
ustugowe 1154 547 157 24,23% 943 370 161 21,02%
Kompleksy
biurowo-
handlowe 275 817 20 5,79% 235 062 23 5,24%
Finansowanie
jednostek
samorzadu
terytorialnego 918 651 113 19,28% 728 597 102 16,23%
Grunt 196 968 20 4,13% 248 613 24 5,54%
Hotele 157 647 15 3,31% 140 208 15 3,12%
Obiekty
rozrywkowo -
rekreacyjne 44 190 8 0,93% 73514 9 1,64%
Finansowanie
deweloperskich
projektow
mieszkaniowych 1081903 64 22,71% 1261 084 69 28,09%
Powierzchnie
handlowe 544 603 89 11,43% 488 303 94 10,88%
Powierzchnie
magazynowe 325 682 36 6,84% 296 726 37 6,61%
Inne 64 359 24 1,35% 73 438 27 1,64%
Suma 4 764 367 546 100,00% 4 488 914 561 100,00%

Zr6dio: Emitent

*Powyzsze dane dotygavartasci portfela, bez odsetek od kredytéw, nie pomroejsgo o odpisy
aktualizacyjne. Niezbadane przez biegtego rewiddatee operacyjne i finansowe pochgoz z danych
zarzdczych Emitenta.

Wedtug stanu na 28.02.2009 r. Bank odnotowat promdanie limitu koncentracji okélmnego w art. 71 ust. 1
pkt 2 ustawy Prawo bankowe. Przekroczenie limitindemtracji spowodowane bylo wzrostem kursu EUR
wobec PLN. Bank poinformowat o tym fakcie Komgidjadzoru Finansowego. W zgku z podwyszeniem w
marcu 2009 r. funduszy wlasnych Banku o wynik femmy za drugie potrocze 2008 r. przekroczenie limit
koncentracji nie miato miejsca.

W dniu 03.02.2009 r. zostat przekroczony limit paéw okrelony w art. 15 Ustawy o Listach Zastawnych .
Wptyw deprecjacji ztotego w ostatnim czasie na ldtig finansowania Banku byt jedynym powodem
przekroczenia limitu pasywow. Bank poinformowat yamt fakcie Komis§ Nadzoru Finansowego. W celu
utrzymania wykorzystania ww. limitu na odpowiednpoziomie Bank zwikszyt fundusze wtasne Banku o
wynik z drugiego potrocza 2008 r. oraz przeprowhdalejne emisje listbw zastawnych. W z@ku z
podwyzszeniem w marcu 2009 r. funduszy wilasnych Bankuyaikvfinansowy za drugie pétrocze 2008 r.
przekroczenie limitu pasywow nie miato miejsca.

W okresie od 20.05.2009 r. do 23.06.2009 r. doszi®anku do okresowego przekroczenia ustawowegduimi
pasywoéw, okréonego w art.15 Ustawy o Listach Zastawnych jakni@ limitbw norm ptynnéciowych M1,
M2 i M4, wynikajacych z Uchwaty nr 386/2008 Komisji Nadzoru Finansge z 17.12.2008 r. w sprawie
ustalenia wizacych banki norm plynniei. Bank poinformowat o tym fakcie pisemnie KomisNadzoru
Finansowego, przedstawiajjednoczénie plan wyjcia z przewidywanych przekroazémitow.

Limit pasywow byt przekroczony w okresie od 21.@RQ2 r. do 23.06.2009 krednio o 35,6 min PLN, co
stanowito ok. 1,45% maksymalnej waitolimitu. Norma M4 byta minimalnie przekroczonazpe caty okres
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od 20.05.2009 r. do 23.06.2009 r., a normy M1 i M2kresie od 16.06.2009 r. do 23.06.2009 r. rownie
minimalny sposob wykraczaly poza ustalone limikgztattowaty s odpowiednio:

- dla M1 -9 941,83 tys. PLN” (minimalny poziom litm M1 to ,0"); M1 jest wyraona zgodnie ze wzorem w
zalkczniku nr 1 do Uchwaty nr 386/2008 Komisji Nadzdfinansowego z dnia 17.12.2008 r. w tys. PLN.
Wartas¢ minimalnego limitu ,0” jest wyraona konsekwentnie w tys. PLN,

- dla M2 ,0,98” (minimalny poziom limitu M2 to ,17)

- dla M4 ,0,969” (minimalny poziom limitu M4 to 2

Limit Pasywow okréla maksymala dopuszczalp kwote zobowhazan wynikajacych z czynnéci okreslonych w
Art. 15.1 Ustawy o Listach Zastawnych . Zgodnieym tartykutem, kwota zobowian z tytutu zacignigtych
kredytéw i payczek, emitowanych obligacji oraz przyjmowanychdbterminowych nie ma przekroczg 10-
krotnasci funduszy wiasnych banku w okresie 5-ciu piervesziat jego dziatalniei oraz 6-krotnéci funduszy
wlasnych powyej 5-ciu pierwszych lat jego dziatakiw.

Sposob konstrukcji norm ptyndcowych M1, M2, M3 i M4 okrélony zostat w paragrafach 84.1 oraz 85.1
Uchwaly nr 386/2008 Komisji Nadzoru Finansowegoniadl7.12.2008 r. Zgodnie z paragrafem 84.1, norma
ptynnasciowa M1 (luka ptynnéci krotkoterminowej) jest zdefiniowana, jakozrica pomedzy suma wartasci
podstawowej i uzupetniagej rezerwy pltynngi w dniu sprawozdawczym a wastia srodkéw obcych
niestabilnych. Norma ptyndoiowa M2 (wspoétczynnik ptynniei krétkoterminowej) zostata zdefiniowana, jako
iloraz sumy wartéci podstawowej i uzupemhiggej rezerwy plynnéci w dniu sprawozdawczym do wastn
srodkéw obcych niestabilnych. Zgodnie z paragrafeésril §norma ptynnéciowa M3 (wspotczynnik pokrycia
aktywéw nieptynnych funduszami wlasnymi) zostataefadowana, jako iloraz funduszy wiasnych banku
pomniejszonych oatzrg wartas¢ wymogow kapitatowych z tytutu ryzyka rynkowego i tytutu ryzyka
rozliczenia dostawy oraz ryzyka kontrahenta doakty nieptynnych. Norma ptyndoiowa M4 (wspétczynnik
pokrycia aktywéw nieptynnych i aktywoéw o ogranicepmptynndci funduszami wtasnymi srodkami obcymi
stabilnymi) zostala zdefiniowana, jako iloraz fusdy wlasnych banku pomniejszonych a&zm wartas¢
wymogow kapitatowych z tytutu ryzyka rynkowego i tgtutu ryzyka rozliczenia dostawy oraz ryzyka
kontrahenta §rodkéw obcych stabilnych do aktywdw nieptynnyclkiyavdw o ograniczonej ptynrici.

Kalkulacja nadzorczych norm plynied zostata przedstawiona paej:

Aktywa

Al | Podstawowa rezerwa ptynstd

A2 | Uzupelniajica rezerwa pltynngi

A3 | Pozostale transakcje zawierane na hurtowym rymian§owym
A4 | Aktywa o0 ograniczonej plynisoi

A5 | Aktywa nieptynne

Pasywa*

Fundusze wilasne pomniejszone o suwartaici wymogoéw kapitatowych z tytutu ryzyka rynkowego i
B1 | Wymogu z tytutu ryzyka rozliczenia dostawy orazyia kontrahenta

B2 | Srodki obce stabilne

B3 | Pozostate zobowrania na hurtowym rynku finansowym
B4 | Pozostate zobowrania

B5 | Srodki obce niestabilne

. . wartaose
Miary ptynndci minimalna
M1 | Luka ptynnaci krétkoterminowej ((A1+A2)-B5) 0
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M2 | Wspétczynnik ptynnéci krétkoterminowej ((A1+A2)/B5) 1

M3 | Wspéiczynnik pokrycia aktywow nieptynnych funduszamasnymi (B1/A5) 1
Wspotczynnik pokrycia aktywdw nieptynnych i aktywdaograniczonej ptynrigi
M4 funduszami wkasnymidrodkami obcymi stabilnymi (B1+B2)/(A5+A4) 1

* z uwzgkdnieniem korekt wynikagych z metodologii wyznaczania nadzorczych mianpéjici

Na dzier 20.05.2009 r. przypadat termin wykupu hipoteczniistdw zastawnych wyemitowanych przez BRE
Bank Hipoteczny S.A. wskazanych w Tabeli 24 Prospekwartéci 55 min EUR i 25 min USD (ca¢znie
stanowito ekwiwalent ok. 330 min PLN). Ze wgdu na faktze agencja ratingowa Moody’s Investors Service
umiescita rating listbw zastawnych Emitenta ndcile obserwacyjnej z nibwoscia jego obnienia, Bank
wyemitowat w dniu 20.05.2009 r. hipoteczne listgtzavne o wartei jedynie 60 min PLN. Po potwierdzeniu w
dniu 10.06.2009 r. przez ageacjatingowa Moody's Investors Service ratingu dla hipoteczny@tow
zastawnych Emitenta na poziomie Baa2, w dniu 22008 r. Bank wyemitowal hipoteczne listy zastawne o

wartasci 300 min PLN.

Réznice miedzy kwot zobowhzan Banku z tytutu hipotecznych listdw zastawnych wgadaych w dniu
20.05.2009 r. a kwatwartdsci listdw zastawnych, ktére Bank wyemitowat w di2i0.05.2009 (ktéra wynosita
ok. 270 min PLN) Bank sfinansowat gtéwnie za pomobligacji krotkoterminowych, zwkszajc obchzenie
limitu pasywow powyej maksymalnej dopuszczalnej wadbwynosacej 6-ciokrotné¢ funduszy wiasnych.
Spowodowato to przekroczenie limitu pasywow. Po mvigewaniu w dniu 24.06.2009 r. hipotecznych listow
zastawnych o warfgsi 300 min PLN, Bank zmniejszyt zaargavanie z tytutu zobowzan innych ni listy
zastawne. Wartg tych zobowazan byta w nasipstwie mniejsza od maksymalnej dopuszczalnej kwoty
wynoszcej 6-ciokrotné¢ funduszy wiasnych. W konsekwencji przekroczenimitli pasywow zostato
zlikwidowane i od momentu emisji z dnia 24.06.200%mit pasywow nie jest juprzekroczony.
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Jest:

1. Istotne tendencje w okresie od daty spoegizenia ostatnich zbadanych sprawozdafinansowych.

Oswiadczamy, zgodnie z zapisami Rozpmizenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwieti2i@04 r. pkt
7.1, ze nie wysipity zadne niekorzystne zmiany w perspektywach rozwojlutéirta od czasu opublikowania
ostatniego sprawozdania finansowego (za rok 200&Janego przez biegtego rewidenta.

Poniej przedstawiamy, zgodnie z pkt 11.7 Rozpdeenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwiet@id04

r. opis wszystkich znagezych zmian w sytuacji finansowej Emitenta, ktéreaipimiejsce od daty zakozenia
ostatniego okresu obrotowego, za ktéry opublikowasadane informacje finansowe tj. od dnia 31.12920@0
28.02.2010 .

Spadek catkowitego portfela kredytéw komercyjnychparéwnaniu do analogicznego okresu w 2009 roku
wyniost 18,4% i signat tacznie kwoty 3 465 965 tys. PLN.

Spadek catkowitego portfela kredytow dla JednoS@koradu Terytorialnego (JST) w poréwnaniu do stanu na
28 lutego 2008 roku wyniést 0,23%, przy czym wzneashpit w zakresie udziatu kredytéw przeznaczonych na
finansowanie dziatalrigi JST (o0 16,1% w poréwnaniu do 28 lutego 2009do)kwoty 565 316 tys. PLN.

Utrzymuje s¢ tendencja wysokiego udziatlu w strukturze walutowegdytow w PLN, wedlug stanu na
28.02.2010 r. — 63,6%.

Sredni wskanik LTV (loan to value) dla kredytow komercyjnychv (okresie styczeluty 2010r. -1 umowa
kredytowa), udzielonych w okresie styazeluty 2010 r. wyniést 80%.

Wskaznik BHWN (bankowo-hipoteczna wagb nieruchoméci)/wartas¢ rynkowa dla kredytéw komercyjnych
(w okresie styczeluty 2010r. -1 umowa kredytowa) udzielonych w aleestyczé - luty 2010 r. wynidst
91,1% i byt on na rnzym poziomie i tenze wskanik liczony dla kredytéw udzielonych w tym samym
okresie ubiegtego roku, ktéry wynosit 96,76%.

Wskaznik koncentracji wysokich zaangawan w portfelu opisany jako iloraz wakoi wysokich zaangawan
(umowy na kwot przekraczajce warté¢ 10% funduszy wilasnych) orazcknego zaangawania wyniost
23,15% i byt niszy niz wskaznik ten 28 lutego 2009 r., kiedy to wyniost 27,99%.

W okresie stycze- luty 2010 roku nie bylo podpisanych uméw kreayyoh, ktoérych kwota przekroczyta 10%
kapitatow wtasnych Banku.

Na skutek kryzysu na rynkach finansowych sytuadfarfsowa Banku, podobnie jak i innych instytucji
finansowych, ulegta pogorszeniu w poréwnaniu z egiaznym okresem roku ubiegtego. Towarzyszyto jej
nizsze wyniki finansowe, pogorszenie j&kb portfela kredytowego oraz ograniczenie akcji dytewe] w
zwiazku z konieczngcia utrzymania wspétczynnika wyptacaku na bezpiecznym poziomie.
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Tabela 41 Calkowity portfel kredytowy Banku wg gnuduktowych (w tys. PLN)*

Produkt 28.02.2010 28.02.2009 Dynamika
| Kredyty komercyjne Zaangaowanie bilansowe 3264582 3764711 -13,28%
Zaanga@owanie pozabilansowe 201384 482350 -58,25%

Catkowite zaanggowanie 3465965 4247060 -18,39%

Il Kredyty mieszkaniowe Zaangaowanie bilansowe 60 351 77067 -21,69%
Zaanga@owanie pozabilansowe 1081 1480 -26,99%

Calkowite zaanggowanie 61431 78548 -21,79%

Il Kredyty dla JST Zaangaowanie bilansowe 696 232 713 108 -2,37%
Zaanga@owanie pozabilansowe =~ 184133 169 253 8,79%

Calkowite zaanggowanie 880365 882361 -0,23%

Kredyty na finansowanie dziatalfm zaangaowanie bilansowe 381183 318170 19,80%
JIST zaangaowanie pozabilansowe ~ 184 133 168 703 9,15%

Calkowite zaanggowanie 565316 486873  16,11%

Kredyty dla ZOZ pogczone przez JSTZaanga‘:owanie bilansowe 315049 394938 -20,23%
Zaangaowanie pozabilansowe 0 550 -100,00%

Catkowite zaanggowanie 315049 395488 -20,34%

Razem (I+11+111) Zaangaowanie bilansowe 4021164 4554886 -11,72%

Zaangaowanie pozabilansowe 386597 653 083  -40,80%

4407 762 5207969 -15,37%

Catkowite zaanggowanie

Zrodto: Emitent

*Powyzsze dane dotygz wartasci portfela, bez odsetek od kredytéw, nie pomroesgo o odpisy
aktualizacyjne. Niezbadane przez bieglego rewidetdae operacyjne i finansowe pochgetkz z danych

zarzzdczych Emitenta.

47



Tabela 42 Struktura walutowa catkowitego portieledytowego wg gtéwnych grup produktowych*

Produkt 28.02.2010 28.02.2009
PLN EUR UsD PLN EUR USsD

Kredyty komercyjne 54,7% 41,7% 3,6% 55,1% 41,0% 3,9%
Kredyty mieszkaniowe 42,0% 45,4% 12,6% 41,6% 42,7% 15,6%
Kredyty dla JST 100,0% 0,0% 0,0%|  100,0% 0,0% 0,0%
Catkowity portfel kredytowy
(zaangaowanie bilansowe i
pozabilansowe) struktura
walutowa w % 63,6% 33,4% 3,0% 62,5% 34,1% 1,7%

Zrodto: Emitent

* Niezbadane przez bieglego rewidenta dane openadyjinansowe pochodee z danych zagelczych Emitenta

Tabela 43 Sprzedaredytow — warté& i liczba podpisanych umoéw kredytowych wg grup piddwych ( w

PLN)*
01.01.2010-28.02.2010 01.01.2009-28.02.2009
Produkt
warto§é** liczba warto §¢** liczba
Kredyty komercyjne
14 046 080 3 34 133 259 2
w tym na:
- inwestycje budowlane 8 268 925 2 0 0
- refinansowanie nieruchoria 5777 155 1 0 0
- zakup gruntu 0 0 0 0
- kredyty dla deweloperéw mieszkaniowych 0 0 34 133 259 2
Kredyty dla Jednostek Samoradow
Terytorialnych
w tym na:
- finansowanie dziatalrdgi JST
- finansowanie ZOZ'éw z pgczeniem JST
Razem 14 046 080 3 34 133 259 2

Zrodhto: Emitent

*Powyzsze dane dotygz wartasci portfela, bez odsetek od kredytéw, nie pomroesgo o odpisy
aktualizacyjne. Wart@ sprzeday w 2009 r. uwzgbnia umowy - aneksy podisgajce kapitat kredytow z
poprzednich lat w wysoka 42 430 875 PLN.
Niezbadane przez biegtego rewidenta dane operacyjnansowe pochodze z danych zagziczych Emitenta.

*Wartos¢ umow jest kwatkredytu z umowy, przeliczopo kursie historycznym.
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Tabela 44 Koncentracja sektorowa portfela kredyk@mercyjnych oraz kredytéw dla jednostek samduz
terytorialnego (w tys. PLN).*

wg stanu na 28.02.2010 wg stanu na 28.02.2009
Catkowite Catkowite
. zaangaow % Udziat w| 22an9aow % Udziat w
Kredyty komercyjne wg anie . ; anie . .
) ; Liczba  catkowitym Liczba  catkowitym
rodzaju kredytowanej (kredyty . . (kredyty . :
. L . kredytbw zaangdgow . kredytbw zaangdow
nieruchomaosci wyptacone i . wyptacone i :
. aniu banku| - aniu banku
niewyptaco niewyptaco
ne) ne)
Budynki biurowo-ustugowe 1129 986 155 26,00% 1290474 161 25,16%
Kompleksy biurowo- 261 542 20 6,02% 307 977 20 6,00%
handlowe
Finansowanie jednostek 880 365 111 20,26% 882 361 106 17,20%
samoradu terytorialnego
Grunt 186 776 19 4,30% 226 796 22 4,42%
Hotele 148 058 14 3,41% 181 564 15 3,54%
Obiekty rozrywkowo - 42 132 8 0,97% 45779 8 0,89%
rekreacyjne
Finansowanie 818 533 58 18,83%| 1 151742 76 22,45%
deweloperskich projektéw
mieszkaniowych
powierzchnie handlowe 521 836 89 12,01% 610 126 92 11,89%
powierzchnie magazynowe 306 805 35 7,06% 363 934 37 7,10%
Inne 50 297 22 1,16% 68 669 24 1,34%
Suma 4 346 330 531 100,009 5129421 561 100,00%

Zrodhto: Emitent

*Powy:zsze dane dotygz wartasci portfela, bez odsetek od kredytdw, nie pomroesgo o odpisy
aktualizacyjne. Niezbadane przez bieglego rewidatdae operacyjne i finansowe pochgtkz z danych
zarzzdczych Emitenta.

Bylo:
2.Czynniki wywierajace znacacy wplyw na perspektywy rozwoju Emitenta

Rozwoj Emitenta warunkajczynniki zewntrzne, niezalene od Spoiki, jak i wewgirzne —$cisle zwiazane z jej
dziatalngcia. Wymienione poriiej czynniki wg Emitenta magw przyszitdci mie¢ wptyw na jego sytuaegj
finansowvy.

2.1. Czynniki zewrgtrzne

Czynniki makroekonomiczne:

«  Przyrost produktu krajowego brutto w Polsce w 2008yniost 4,8%. Spadek dynamiki tempa rozwoju
gospodarczego oraz niepewtao do perspektyw rozwoju gospodarki wptywajbeda wptywat na
sytuacg Emitenta. Oczekuje i jednak dalszego zainteresowania inwestowaniem ywkur
nieruchomeéci przez podmioty posiadgje zasoby kapitatu, co przyczyng sio generowania popytu na
kredyty udzielane przez banki hipoteczne w celnesfsowania zakupu nieruchofod

« Na koniec 2008 r. poziom bezrobocia w Polsce bsgday niz w 2007 roku i wynidst 9,5%. Oceniasi
ze w zwizku ze spowolnieniem gospodarczym w Polsce iwiecie bezrobocie w Polsce b®
stopniowo wzrasta Moze to mi€ negatywny wptyw na popyt na nieruchogoomieszkaniowe.

« W 2008 r. inflacja w relacji grudzite do grudnia wyniosta 3,3%. Perspektywy spowolnienia
gospodarczego i niewielki wzrost cen débr konsurfm@h liczony koszykiem dobr CPI wptywapa
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spadek podstawowych stép procentowych NarodowegduBRolskiego, co powinno przektadsic na
spadek oprocentowania kredytdw udzielanych przeiteéhta. Zbliajace seé mistrzostwa Europy w
pilce nanej - Euro 2012 organizowane wspolnie przez RolskUkraine beda czynnikiem
wplywajacym na powstawanie wielu nowych inwestycji budowizn

«  Kursy walutowe maj decydujcy wptyw na ksztattowanie siportfela kredytowego Banku. Zgdane
jest to z ra@nicami kursowymi, ktére przy kredytach udzielonywwhwalutach g nast¢pstwem waha
kursow walut i w konsekwencji ma@bchazy¢ kredytobiorcéw. Kredyty komercyjne w gigm stopniu
udzielane s w walutach obcych (45,6% na 31.03.2009 r.), corzypadku kryzysu walutowego me
mie¢ negatywny wptyw na mdiwos¢ sptaty kredytow. Wysoki udziat kredytow walutowyalynika z
ich nizszego oprocentowania w stosunku do kredytéw w efotyraz faktu ustalania stawek czynszu w
obiektach komercyjnych w walutach obcych.

« Na znacznie iszym poziomie i w roku ubiegtym uksztattowataesha koniec 2008 r. gtdwna stopa
procentowa w strefie euro — 2,5%. Znacznie spadigno stop procentowych w USD na skutek serii
obnizek, jakie miaty miejsce na rynku ameryik&im. Pod koniec 2008 roku gtéwna stopa procentowa
w USD wynosita 0,25%, co nie wplglo jednak na wzrost zainteresowania klientéw kradhyt
udzielanymi w walucie amerykakie;.

«  Ze wzgkdu na kryzys na globalnym rynku finansowym i utrzijmay sk niepokdéj rynkowy trudniejszy
stat st dostp do zrédet refinansowania oraz wzrést jego koszt.zZBldo mi€ negatywny wptyw na
dziatalng¢ bankdéw hipotecznych.

«  Przyrost produktu krajowego brutto w Polsce za akat 2009 roku wyniost w ggiu rocznym 0,8%, a
w ujeciu kwartalnym 0,4%.

« W czerwcu 2009 r. stopa bezrobocia wyniosta 10,786beg 9,5% na koniec 2008 r. Wzrost stopy
bezrobocia i zaostrzenie warunkéw przyznawania Wd hipotecznych osobom fizycznym ma
negatywny wptyw na popyt na nieruchofnomieszkaniowe.

« W czerwcu 2009 r. inflacja wyniosta 3,5% weciu rocznym. Perspektywy spowolnienia
gospodarczego i niewielki wzrost cen débr konsurfmpmh liczonego koszykiem débr CPI wphm
na spadek podstawowych stop procentowych NarodoBeg&u Polskiego. Na koniec czerwca 2009 r.
stopa referencyjna NBP wynosita 3,5%.

«  Kursy walutowe maj decydujcy wptyw na ksztattowanie siportfela kredytowego Banku. Zgdane
jest to z régnicami kursowymi, ktére przy kredytach udzielonywwhwalutach g nasg¢pstwem waha
kursow walut i w konsekwencji ma@bchazy¢ kredytobiorcéw. Kredyty komercyjne w ggm stopniu
udzielane s w walutach obcych (42,9% na 31.07.2009 r.), corzypadku kryzysu walutowego me
mie¢ negatywny wptyw na mdiwos¢ sptaty kredytow. Wysoki udziat kredytow walutowyalynika z
ich nizszego oprocentowania w stosunku do kredytéw w etotyraz faktu ustalania stawek czynszu w
obiektach komercyjnych w walutach obcych.

« Na koniec czerwca 2009 r. gtbwna stopa procentowstrefie euro wynosita 1,0% wobec 2,5% na
koniec 2008 r. Na koniec | pétrocza 2009 r. podehak na koniec 2008 r. gidbwna stopa procentowa w
USD wynosita 0,25%.

Perspektywy rozwoju rynku nieruchafoio

* Popyt na rynku mieszkaniowym po trzecim kwartal®&@. ulegt wyranemu obnieniu, co byto
bezpdredna konsekweng zaostrzonych zasad przyznawania kredytdw miesakamh
denominowanych w walutach obcych. Dodatkowo na efsménie popytu miaty wplyw utrzynmuge
sig na wysokim poziomie ceny ofertowe na rynku piemyot oraz obawy spotecastwa co do
dalszego rozwoju sytuacji gospodarczej.

e Zjawisko korekty cen nieruchort mieszkaniowych oraz spadku liczby transakcjizenpotrwa do |
potowy 2010 r. Oczekiwana poprawa sytuacji na rymkaruchoméci w Il pol. 2010 zaklada
stabilizacg relacji popytu i poday oraz odbicie w cyklu koniunkturalnym gospodagkiiatowej.
Rynek budownictwa mieszkaniowego w najbliych latach édzie naleéat prawdopodobnie do
wiekszych podmiotow o ugruntowanej pozycji, ktérzy ekmpogorszenia sytuacji rynkowej powinni
wykorzysta& do przejmowania mniejszych firm deweloperskich.

* W 2009r. czynnikiem stymulagym wzrost popytu mee by rzadowy program ,Rodzina na swoim".
W oparciu o rozwizania gwarantowane przez ten program deweloperaizal ceny niektorych
oferowanych mieszka dapc tym samym szanse posiadania pierwszego mieszkami, dla ktérych
rynkowe warunki obstugi kredytu gbyt obcizajace. Dla deweloperéw program stwarzaziveosci
zwiekszenia sprzeda i generowania przychodéw. Szacujee, ste deficyt mieszkaniowy w Polsce
ksztaltuje si obecnie na poziomie okoto 1,5 min mieszka
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W odniesieniu do rynku nieruchos@ komercyjnych czynnikami stymulgymi wzrost popytu mag
by¢ wydtuzony okres kredytowania oraz planowane zmiany wemeach Kodeksu Cywilnego,
dotyczce wydtzenia maksymalnego okresu obamywania umow najmu porilzy
osobami prawnymi (z 10 do 30 lat).

Gtéwnym krajowym rynkiem Banku jest Warszawa, ktgaio administracyjna i finansowa stolica
kraju rozwija inwestycje szybciej hpozostate rejony kraju. Tutaj lokujegsinaczr czgs¢ inwestycji
budowlanych, tutaj te nieruchoméci osiagaja najwyzsze ceny. Wysoki popyt na mieszkania w
Warszawie wynika z nagiujacych czynnikdéw: coraz starsze i niskiej ja&bzasoby mieszkaniowe,
trendy migracyjne, rosica liczba gospodarstw domowych, oraz stosunkowmkrysoziom dochodow

i niska stopa bezrobocia, ktére wplywaja relatywnie tatwiejszy dagi do kredytdéw. Rozwdéj Banku
bedzie wiec w konsekwencji w diej mierze zwizany z rozwojem najwkszego rynku.

Analizujac perspektywy szacujeesize pod wzgtdem wolumenu transakcji na rynku nieruchdnio
komercyjnych rok 2009 nmie zakaczy¢ sie wynikiem nizszym nz w 2008 r. Na rynku nadal znajduj
sie podmioty posiadage zasoby kapitatu. Polski rynek nieruchdoidkomercyjnych jest w dalszym
ciagu dobrze postrzegany przez inwestorow zagrani¢znyczynosi wymierne zyski, jednak z uwagi
na relatywnie mat konkurenag wsréd potencjalnych nabywcow nierucho$ob oraz oczekiwane
wyzsze stopy zwrotu ceny uzyskane z przysztych tragjsaloga by¢ nizsze nk dotychczas.

Czynniki demograficzne zdecydowanie sprzyjgpopytowi. W zycie zawodowe wkraczajco roku

kolejne roczniki z drugiego wy demograficznego. Okoto roku 2010 — 2012 spodzigviest kolejny

wzrost liczby urodz& co mae spowodowé wzrost popytu na wksze mieszkania i domy
jednorodzinne.

Na skutek obserwowanego do 2008 r. spadku bezrabocaz wzrostu poziomu przettiego
wynagrodzenia wywotanego wysokim wzrostem gospagenc doszto do poprawy zdolf
kredytowej Polakéw. W wyniku kryzysu na rynku hipoznym (tzw. subprime), jaki rozpagsig w
2007 roku w Stanach Zjednoczonych, @sizyt sk jednak koszt finansowania dziatafeokredytowej.
Przetayto si¢ to na zaostrzenie procedur kredytowych oraz waspsbcentowania nowych kredytow.
Mtodzi kredytobiorcy czsto korzystaj z pomocy finansowej ich rodzin, cogéziowo tagodzi problem
braku oszcgdncici na wkiad whasny przy zakupie pierwszego miesikaRealny koszt odsetek dla
0s0b kupujcych pierwsze mieszkanie obaitzw. ulga odsetkowa oraz doptaty do odsetek wacdm
rzadowego programu ,Rodzina na Swoim", casqgainio jest czynnikiem zaebajacym miode osoby
do skgniecia po kredyt.

Elementem hamagym popyt mae st& sie planowane wprowadzenie przez KNF tzw. Rekomendacji
T. dotycacej dobrych praktyk w zakresie zadzania ryzykiem kredytowym ekspozycji wobec
gospodarstw domowych. Obecna strategia Banku zakiadielanie jedynie kredytow komercyjnych
dla przedsibiorcow oraz jednostek samadu terytorialnego. Jeli strategia Banku zostanie
rozszerzona o udzielanie kredytoéw konsumenckicimkBzastosuje sido wymogow rekomendacji T.
Jakkolwiek Rekomendacja T nie zostata jeszcze pki&E ostatecznie opublikowana, zgodnie z
wstepnymi propozycjami Komisji Nadzoru Finansowego baokvinien mgdzy innymi:

- dokon& oceny zdolnéci kredytowej gospodarstwa domowego i wiarygagndkredytowej osob
odpowiedzialnych za sptazobowinzan na podstawie kompletnych, wiarygodnych oraz zgotge
stanem faktycznym i prawnym informaciji,

- zaktada, ze maksymalny poziom wydatkéw zwganych z obstug zobowhzan kredytowych i
finansowych do dochodéw gospodarstwa domowegoaiénien by wyzszy niz 50 proc.,

- przyja¢ bufor dla pokrycia skutkdw zmian wielk@ wskaznika LtV (loan to valug spowodowanych
zmiarg kursu waluty lub niedopasowaniem waluty ekspozycjvaluty, w ktérej wyraona jest
wartas¢ zabezpieczenia na poziomie min. 10 proc. dla kéedylo 5 lat i min. 20 proc. dla kredytow

powyzej 5 lat,

- monitorowa& zmiany zachodce na rynkach podstawowych typéw przyjmowanych zpieeza,
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- posiada procedury pozwalage na podjcie szybkich srodkéw zaradczych w przypadku
nieprzewidzianego spadku waitbzabezpiecae

Wdrazenie rekomendacji T nie ograniczy dostp do kredytu hipotecznego klientom o nagzej
zdolnaici kredytowej.

W poprzednich latach istothnym czynnikiem popytowlyyty inwestycje spekulacyjne. Mieszkania byly
kupowane zaréwno jako inwestygjednioterminowa (we wczesnej fazie budowy w celspodedania
po jej zakaczeniu) jak i dilugoterminowa z rély o pohczeniu zysku wynikacego ze wzrostu
wartasci z dochodami z wynajmu. Mieszkania w celu inwegigym nabywali zarébwno Polacy jak i
cudzoziemcy, w tym inwestorzy instytucjonalni. W0B0r. doszio do zmiany sytuacji w segmencie
inwestycji spekulacyjnych, zahamowaniu ulegt popgjawita s¢ natomiast podanieruchoméci ze
strony tej grupy inwestoréw.

Pod koniec 2007 roku Ministerstwo Finanséw wydaitaporzdzenie, na mocy ktérego od 1 stycznia
2008 r. do kéca 2010 roku sprzedaloméw i mieszka bez limitéw powierzchniowych opodatkowana
bedzie nadal obibng stawky VAT wynoszica 7%. Tym samym na zachowania nabywcow w
najblizszej perspektywie nieghzie miata wptywu obawa przed konieczoia dostosowania polskich
przepiséw o VAT do standardéw europejskich. W prissi zapowied wzrostu podatku i likwidacja
ulg podatkowych byta czynnikiem sztucznie ngajacym popyt na kilka — kilkarigie mies¢cy przed
wejsciem zmian wzycie.

W warunkach pogorszenia sytuacji na rynku pracynoidgiem ograniczacym popyt mae by
pogarszajca st relacja kosztow do dochoddéw. W konsekwencji, gdiwkiatach wyranego wzrostu
cen nieruchomii, maze to zmusi deweloperéw do wstrzymywania rozpecia kolejnych inwestycji
oraz poszukiwania feszych terenéw na obrzach miasta i poza jego granicami.

Ze wzgkdu na kryzys finansowy i problemy na macierzystyaikach, ostabieniu ulegta konkurencja
ze strony zagranicznych instytucji kredytowych,rkt@o przysipieniu Polski do UE angawaty st w
finansowanie nieruchondoi w Polsce.

Prognozy dla rynku powierzchni biurowych:

- ograniczony dogp do finansowania dla nowych przegszie¢ deweloperskich negatywnie
wplynie na poziom pody,

- w perspektywie krotkoterminowej wspéitczynnik pustoew kedzie wzrastat, jednak w diezym
okresie spadek podia powinien zrownoway¢ spadek popytu,

- nalezy spodziewad si¢ wzrostu stop kapitalizacji oraz stabilizacji stvezynszu.

Analizujac perspektywy rozwoju rynku powierzchni handlowyehlata 2009 — 2010, w odniesieniu do
kryzysu finansowego, obserwuje gmniejszanie wydatkéw na konsumpg@rzez osoby prywatne. W
rezultacie istnieje ryzyko utraty ptyném, badz niezadowolenia z poziomu zyskéw z handlu, caeno
skutkowa wicksz rotach najemcédw. Przy realizacji takiego scenariuszaenop¢ do przejciowej
przewagi podzowej na rynku powierzchni handlowych i zkbwych tendencji stawek czynszowych
oraz czasowego spowolnienia tempa inwestycyjnegbec@y stopi@ nasycenia powierzchni
handlowa (dla catego kraju) wynosi 220 m2/1000 miesai@v. Wedtug dotychczasowych oszacéwa
graniczny poziom 260 m2/1000 miesakéw, przy ktérym nagpitoby nasycenie rynku
przewidywany byt na koniec 2010 r. W zwku z obserwowanym spowolnieniem proces ten
najprawdopodobniej wydiy sie w czasie.

Uwzgledniajac specyfik rynku nieruchoméci magazynowych wydajeesize brama ucierpi na sytuacji
gospodarczej w mniejszym stopniu piozostate rodzaje rynkéw. Przemawia za tym przesigystkim:
krotki okres realizacji, relatywnie niskie kosztyozyskania gruntdéw, stosunkowo niskie koszty
budowy.

Nadal znaczny potencjat rynku powierzchni magazwehww Polsce skorelowany jest z rozwojem
infrastruktury drogowej, ktéra powinna zyskaa kryzysie.

Brarza nieruchoméci magazynowych ju wykazata zdolngi przystosowawcze. Nowe inwestycje
zostaly ograniczone do inwestycji typu BTS (buibdsuit) i tego typu tendencja najprawdopodobniej
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Jest:

zostanie podtrzymana do czasiywienia gospodarczego. Me by to take pocatek reorientacji
deweloperéw z rynku typowo magazynowego na produkeynagazynowy. Szczegélnie dotyczy to
inwestycji magazynowo-logistycznych pokonych z systemem monta lub produkcji
(odpowiednikébw w sektorze motoryzacyjnym systemowDS- semi-knocked-down lub MKD -
medium-knocked-down). Tym bardziete coraz cgiciej pojawiaj sie informacje o aktywngi
inwestycyjnej samych producentéw (budowa nowyclekidiw). W przypadku ograniczonego dgmt
do linii kredytowych takich inwestoréw ne nasipi¢ poszerzenie zakresu dziatadnbbrarzy TSL o
realizacje inwestycji o charakterze produkcyjnym.

2.Czynniki wywierajace znacacy wplyw na perspektywy rozwoju Emitenta

Rozwdj Emitenta warunkaijczynniki zewrtrzne, niezalene od Spéiki, jak | wewgtrzne —cisle zwiazane z jej
dziatalngcia. Wymienione poriiej czynniki wg Emitenta magw przyszitdci mie¢ wptyw na jego sytuaej
finansovy.

2.1. Czynniki zewrgtrzne

Czynniki makroekonomiczne:

Przyrost produktu krajowego brutto w Polsce w 2009vyniost 1,7%. Zmiany tempa dynamiki
rozwoju gospodarczego oraz niepedh@o do perspektyw rozwoju gospodarki wptywaj beda
wplywat na sytuaej Emitenta. Oczekuje siprzyspieszenia wzrostu produktu krajowego brutt®040

r. i tym samym zainteresowania inwestowaniem n&uynieruchoméci przez podmioty posiadaje
zasoby kapitatu, co przyczyniesilo generowania popytu na kredyty udzielane pragkibhipoteczne
w celu sfinansowania zakupu nieruchagio

Na koniec 2009 r. poziom bezrobocia w Polsce bytsay niz w 2008 roku i wyniést 11,9% na co
wptyw miato spowolnienie gospodarcze w Polsce ismaecie. Ewentualny dalszy wzrost stopy
bezrobocia w Polsce lub zaostrzenie warunkéw prayamia kredytéw hipotecznych osobom
fizycznym mae mie negatywny wptyw na popyt na nieruchogoomieszkaniowe.

W 2009 r. inflacja w relacji grudzie do grudnia wyniosta 3,5%. Perspektywy tempa wzerost
gospodarczego i wzrostu cen dobr konsumpcyjnychotig koszykiem dobr CPl wplywajna
oczekiwania niewielkiego wzrostu podstawowych gpépcentowych Narodowego Banku Polskiego w
2010 r., co mge przelayé sie na wzrost oprocentowania kredytéw udzielanych prEenitenta.
Zblizajace st mistrzostwa Europy w pitce mpej - Euro 2012 organizowane wspoélnie przez Roisk
Ukraire beda czynnikiem wplywajcym na powstawanie wielu nowych inwestycji budowizn

Kursy walutowe maj decydujcy wptyw na ksztattowanie siportfela kredytowego Banku. Zyzane
jest to z ra@nicami kursowymi, ktére przy kredytach udzielonywwhwalutach g nastpstwem waha
kursow walut i w konsekwencji ma@bchazy¢ kredytobiorcéw. Kredyty komercyjne w gigm stopniu
udzielane s w walutach obcych (45,6% na 31.12.2009 r.), corzypadku kryzysu walutowego me
mie¢ negatywny wptyw na midiwos¢ sptaty kredytow. Wysoki udziat kredytow walutowyalynika z

ich nizszego oprocentowania w stosunku do kredytéw w egtotyraz faktu ustalania stawek czynszu w
obiektach komercyjnych w walutach obcych.

Na koniec 2009 r. gtéwna stopa procentowa w stregi® wynosita 1,0% wobec 2,5% na koniec 2008
r. Na koniec 2009 r. podobnie jak na koniec 200ffdwna stopa procentowa w USD wynosita 0,25%.
Ze wzgkdu na kryzys na globalnym rynku finansowym i utrzyimay sk niepokdéj rynkowy trudniejszy
stat st dostp do zrédet refinansowania oraz wzrést jego koszt.zBldo mi€ negatywny wptyw na
dziatalng¢ bankéw hipotecznych.

Perspektywy rozwoju rynku nieruchafoio

Na rynku nieruchomizi mieszkaniowych na 2010 r. przewidywany jest falsiag korekty cen z
powodu umiarkowanego zekiszenia cen ofertowych w gtéwnych miastach Pojgdnak wzrost cen
bedzie dotyczyt mieszkanajbardziej popularnych, czyli do 50°fnajwicksze zainteresowanie) oraz
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50 — 75 M (wysokie zainteresowanie). W zwku z powyszym naley sic spodziewa spadkéw cen za
mieszkania wiksze.

W 2010 r. czynnikiem stymulagym popyt na rynku nieruchorfm mieszkaniowych w dalszymagju
powinien by rzadowy program ,Rodzina na swoim". Deweloperzy dostaga ceny niektérych
oferowanych mieszkado poziomu cen kwalifikagych st do otrzymania dofinansowania w ramach
ww. programu, co umidiwia nabycie mieszkania na mniej ohgajacych warunkach. Dla deweloperéw
program stwarza mitiwosci zwickszenia sprzeds i generowania przychodéw. Ewentualne
sygnalizowane zmiany w programie ,Rodzina na swoifni.in. rozszerzenie programu o osoby
samotne, wyczenie z programu mieszkaz rynku wtornego, obmenie limitbw cenowych dla
mieszka) mog mie¢ wplyw na Kkoniunktug na rynku nieruchomigi mieszkaniowych. Rynek
mieszkaniowy jest wspierany przez wtadzedmwe i samorgdowe rOéwni¢ w sposéb inny i np.
program Rodzina na Swoim, czy budownictwo komunalhealniem 5 sierpnia 2009 r. obawuje
ustawa z 19 czerwca 2009 r. (Dz.U. 2009 nr 115 p64) o pastwowej pomocy w sptacie kredytéw
mieszkaniowych udzielonych osobom, ktére utractgap po 1 lipca 2008 roku. Kolejnym dziataniem
wspierajcym rynek mieszkaniowy as planowane zmiany proceduralne w zakresie budowaict
indywidualnego. W listopadzie 2009 r. Komisja Sejmaocoraz Zwizek Gmin Wiejskich ziayly
projekt ustawy majcej na celu uproszczenie procedur administracyjrswhzanych z uzyskaniem
pozwolenia na budoywdomow jednorodzinnych.

W odniesieniu do rynku nieruchodw komercyjnych czynnikami stymulgymi wzrost popytu mag

by¢ wydtuzony okres kredytowania oraz planowane zmiany wepisach Kodeksu Cywilnego,
dotyczice wydhzenia maksymalnego okresu obamywania uméw najmu pomilzy osobami

prawnymi (z 10 do 30 lat).

Gléwnym krajowym rynkiem Banku jest Warszawa, kt¢aio administracyjna i finansowa stolica
kraju rozwija inwestycje szybciej npozostate rejony kraju. Tutaj lokujeesinaczi czes¢ inwestyciji
budowlanych, tutaj te nieruchoméci osiagaja najwyzsze ceny. Wysoki popyt na mieszkania w
Warszawie wynika z nagiujacych czynnikdw: coraz starsze i niskiej jakbzasoby mieszkaniowe,
trendy migracyjne, rosica liczba gospodarstw domowych, oraz stosunkowmkrysoziom dochodow

i niska stopa bezrobocia, ktére wplywaja relatywnie tatwiejszy dagi do kredytow. Rozwoj Banku
bedzie wiec w konsekwencji w diej mierze zwizany z rozwojem najwkszego rynku.

Analizujac perspektywy szacujecsize pod wzgidem wolumenu transakcji na rynku nieruchdnio
komercyjnych rok 2010 me zakaczy¢ sie wynikiem poréwnywalnym jak w 2008r. Na rynku nadal
znajdup sie podmioty posiadape zasoby kapitatu. Poza tym spadek cen transakatyjwv wyniku
kryzysu wplywa na zwkszenie zainteresowania zakupem nieruchi@mikomercyjnych po mszych
cenach. Polski rynek nieruchoked komercyjnych jest w dalszymagju dobrze postrzegany przez
inwestoréw zagranicznych i przynosi wymierne zyski.

Czynniki demograficzne zdecydowanie sprzyjgpopytowi. W zycie zawodowe wkraczajco roku

kolejne roczniki z drugiego wy demograficznego. Okoto roku 2010 — 2012 spodazigvest kolejny

wzrost liczby urodz& co mae spowodowé& wzrost popytu na wksze mieszkania i domy
jednorodzinne.

Na skutek obserwowanego do 2008 r. spadku bezrabocdz wzrostu poziomu przetiego
wynagrodzenia wywotanego wysokim wzrostem gospagenc doszto do poprawy zdolf
kredytowej Polakéw. W wyniku kryzysu na rynku hipotnym (tzw.subprim@, jaki rozpoczat sic w
2007 roku w Stanach Zjednoczonych, gxgizyt sk jednak koszt finansowania dziatafcokredytowej.
Przetayto sie to na zaostrzenie procedur kredytowych oraz wavpsbcentowania nowych kredytéw.
Mtodzi kredytobiorcy czsto korzystaj z pomocy finansowej ich rodzin, coesziowo tagodzi problem
braku oszcgdndici na wktad wlasny przy zakupie pierwszego miesiZkaRealny koszt odsetek dla
0s0b kupujcych pierwsze mieszkanie obaitzw. ulga odsetkowa oraz doptaty do odsetek wacdm
rzadowego programu ,Rodzina na Swoim", costgalnio jest czynnikiem zagbajpcym mitode osoby
do skgnigcia po kredyt.

Elementem oddziatagym na popyt na nieruchorsw mieszkaniowe mie stéd sic wprowadzenie
przyjetej przez KNF w dniu 23.02.2010 r. Rekomendacji atydzacej dobrych praktyk w zakresie
zaradzania ryzykiem detalicznych ekspozycji kredytowydtekomendacja T w pelinym zakresie
zostanie wprowadzona nie foej niz 10 mies¢cy od dnia uchwalenia.
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Obecna strategia Banku zaklada udzielanie jedyradykéw komercyjnych dla przedbiorcéw oraz
jednostek samosgzlu terytorialnego. Jeli strategia Banku zostanie rozszerzona o udielkedytow
konsumenckich, Bank zastosuje db wymogoéw Rekomendaciji T.

Zgodnie z zapisami Rekomendacji T bank powinieeday innymi:
- dokon& oceny zaréwno zdolgoi kredytowej jak i wiarygodnii kredytowej os6b zobowzanych do
sptaty ekspozycji kredytowej, przy czym ocena zd&dnkredytowej powinna obejmowebadanie sytuacii
finansowej os6b zobowzanych do sptaty ekspozycji kredytowej i ustalemaetej podstawie, czy osoby te
posiadai zdoIlng¢ do obstugi zobowazania, o ktére wnioskwj oraz kompletnéi, autentyczngci i
zgodndci ze stanem faktycznym i prawnym dokumentacjdtowej,

- okreli¢ wewretrzne limity odnosgce sé do relacji wydatkéw zwizanych z obstug zobowhzan
kredytowych i finansowych do dochodoéw klienta detaiego, ktére powinny zostaistalone na poziomie
umazliwiajacym osobom zobowkanym do splaty ekspozycji kredytowej obstugpbowhzan nawet w
sytuacji istotnej zmiany warunkéw makroekonomiczamycmaksymalny poziom relacji wydatkéw
zwiagzanych z obstug zobowhzan kredytowych dosrednich dochoddéw netto agianych przez osoby
zobowizane do splaty zadtenia nie powinien hyjednak wyszy niz 50% dla klientow detalicznych o
dochodach netto nie przekracmajch poziomu przeeinego wynagrodzenia w gospodarce,zadnym
jednak przypadku nie powinien bwyzszy niz 65%, przy czym analiza wydatkéw os6b zoh@manych do
sptaty ekspozycji kredytowej powinna uwgdhia¢ wydatki zwihzane z obstug wszystkich zobovdizan
kredytowych,

- w przypadku, gdy klient detaliczny uzyskuje dodhav walucie innej i waluta, w jakiej oferowany jest
dany produkt, maksymalny limit odnag¥ sk do relacji obcizen z tytutu obstugi zadtenia do dochodéw
klienta detalicznego powinien éyustalony z zachowaniem dodatkowego buforu bezpistwa, ktory
powinien by zastosowany poprzez wzrost przyjmowanych fisgi z tytutu sptaty posiadanych ekspozycji
kredytowych o minimum 10%, a dla kredytow o terraiaptaty powyej 5 lat o minimum 20%,

- w przypadku, gdy detaliczna ekspozycja kredytges zabezpieczona, powinien zapetyrEby poziom
zabezpieczenia ekspozycji kredytowej nie pogorskytw catym okresie trwania umowy; w kalkulacji
wskaznika LtV (loan to valug¢ bank powinien przy¢ bufor dla pokrycia skutkéw zmiany wielka
wskaznika LtV w wyniku zmiany kwoty ekspozycji zaleej od zmiany kursu waluty lub niedopasowania
waluty ekspozycji i waluty, w ktérej wyrana jest warté zabezpieczenia na poziomie min. 10% kwoty
kredytu dla ekspozycji o terminie splaty do 5 1a20% kwoty kredytu dla ekspozycji o okresie spiaty
powyzej 5 lat,

- w przypadku, gdy klient detaliczny ubiega i ekspozye kredytows, ktdéra oprocentowanactizie
wedtug zmiennej stopy procentowej w ocenie zdgdh&redytowej bank powinien uwzglniat w analizie
ryzyka stopy procentowej odpowiedni bufor na skugdtencjalnych niekorzystnych zmian stop
procentowych Bank wyznacza ten bufor na podstavae@dzonych analiz zmienf stép rynkowych.

Wdrozenie rekomendacji T nie ograniczy dostp do kredytu hipotecznego klientom o nafzej
zdolnaici kredytowe;j.

W okresie przed wprowadzeniem Rekomendacji Tzanpojawt si¢ ozywienie na rynku nieruchondoi
mieszkaniowych wynikage z popytu ze strony oséb, ktérych zddétnkredytowa mae zosté ograniczona
przez wdrgenie ww. regulaciji.

« W poprzednich latach istotnym czynnikiem popytowlyyty inwestycje spekulacyjne. Mieszkania byty
kupowane zaréwno jako inwestygjednioterminowa (we wczesnej fazie budowy w celspodedania
po jej zakaczeniu) jak i dilugoterminowa z rély o pohczeniu zysku wynikacego ze wzrostu
wartasci z dochodami z wynajmu. Mieszkania w celu inwegigym nabywali zarébwno Polacy jak i
cudzoziemcy, w tym inwestorzy instytucjonalni. W0B0r. doszio do zmiany sytuacji w segmencie
inwestycji spekulacyjnych, zahamowaniu ulegt popgjawita s¢ natomiast podanieruchoméci ze
strony tej grupy inwestoréw.
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«  Pod koniec 2007 roku Ministerstwo Finanséw wydaaporzdzenie, na mocy ktérego od 1 stycznia
2008 r. do kaca 2010 roku sprzedaloméw i mieszka bez limitéw powierzchniowych opodatkowana
bedzie nadal obibng stawky VAT wynoszica 7%. Tym samym na zachowania nabywcow w
najblizszej perspektywie nieedzie miata wplywu obawa przed konieczoia dostosowania polskich
przepisow o VAT do standardéw europejskich. W priEsi zapowied wzrostu podatku i likwidacja
ulg podatkowych byta czynnikiem sztucznie regaacym popyt na kilka — kilkarsgie miesgcy przed
wejsciem zmian wzycie.

« W warunkach pogorszenia sytuacji na rynku pracynoigem ograniczacym popyt mae by
pogarszajca st relacja kosztow do dochodéw. W konsekwencji, féaukiatach wyranego wzrostu
cen nieruchomiei, maze to zmusi deweloperow do wstrzymywania rozpcia kolejnych inwestycji
oraz poszukiwania feszych terenéw na obrzach miasta i poza jego granicami.

« Ze wzgkdu na kryzys finansowy i problemy na macierzystyatikach, ostabieniu ulegta konkurencja
ze strony zagranicznych instytucji kredytowych,rkt@o przystpieniu Polski do UE angawaty sk w
finansowanie nieruchondoi w Polsce.

«  Prognozy dla rynku powierzchni biurowych, handlotvyenagazynowych:

- Rynek powierzchni biurowych z uwagi na silkorelacg z rynkiem inwestycyjnym dnzie w 2010 r.
powoli odrabiat straty (przewidywany jest powolngnast nowych inwestycji). Zahamowanie aktywcio
deweloperskiej (w 2010 r. planowane jest oddaneejsré] nk dotychczas powierzchni biurowej) i
obnizone czynsze spowoduyvzrost zainteresowania nowych najemcow tego radazruchoméciami.
Szacuje s, ze w Il potowie 2010 r. wspotczynnik pustostandgdbie ulegat powolnemu spadkowi.

Nalezy spodziewa si¢ stabilizacg stop kapitalizacji oraz stawek czynszu. Jednymi@vigych zjawisk
mogcych mi€ negatywny wplyw na rynek powierzchni biurowyckdbie ograniczony dogd do
finansowania dla nowych przedsaizie¢ deweloperskich.

- Na rynku nieruchomi@i handlowych w 2010 r. zauwalny kedzie zwkkszony udziatsrednich i
mniejszych miast w pods nowej powierzchni. Na lata 2010-2011 zaplanowammiejszenie aktywrigi
deweloperskiej przy realizacji tego rodzaju obigkt&kutki kryzysu gospodarczego modpoprowadzi do
nieznacznie zwkszonego wskaika powierzchni niewynafej oraz do dalszych przypadkoéw rotacji
najemcow. Szacujeeize stawki czynszu ustabilizugic na obecnym poziomie.

- Na rynku powierzchni magazynowych, z uwagi naedaasoby wolnej powierzchni do wyneig, nie
przewiduje si wyraznego zwgkszenia aktywngci deweloperskiej. Realizowane nowe obiektydd
skierowane dla konkretnego najemcy (BTS). Z drugiggny niewielka ilé¢ powierzchni lgdaca aktualnie
w fazie budowy przyczyni sido zblzenia popytu i podey i stopniowego obaenia wskanika pustostanéw
pod koniec 2010 r. Szacujeesize stawki czynszu za tego rodzaju powierzchnie pampsna
niezmienionym poziomie przez caty 2010 r.

Bylo:

3. Strategia rozwoju Emitenta

Strategicznym celem Banku w perspektywie nagalych lat kdzie utrzymanie osgnigtej pozycji wéréd
krajowych bankow hipotecznych, realizowanie misjiagacego kredytodawcy w obszarze nieruchéono
komercyjnych oraz lidera emisji listdw zastawny@h2009 roku Bank é&dzie réwnie aktywnie rozwijat ustugi
doradcze dla rynku nierucholu, stanowace wany element misji i uzupetnienie oferty kredytowej.
Uwzgledniajagc sytuacg panupca w otoczeniu rynkowym, skutki globalnego kryzyswnainsowego dla
krajowego rynku nieruchondoi oraz rynku mgdzybankowego, Bank przeprowadzit weryfikacglow i zataen
biznesowych okrdonych w strategisredniookresowej. Wielk@ akcji kredytowej, dotychczas determinowana
gtéwnie przez popyt rynkowy, w perspektywie najbfiych lat kdzie zaléna od maliwosci uplasowania na
rynku nowych emisji listow zastawnych oraz refinmmwania dziatalnéci w oparciu ozrodta zewsrtrzne. W
miare stabilizacji sytuacji na rynku i uwzglniajac priorytetowe zalzenie budowania przede wszystkim
bezpiecznego portfela kredytowego Bankdiie dizyt do finansowania klientow korporacyjnych ze
szczeg6lnym  uwzgtinieniem  refinansowania  gotowych obiektéw. Finarmoe deweloperéw
mieszkaniowych, z uwagi na spowolnienie na rynkuesmkaniowym, spadek popytu i wzrost ryzyka
kredytowego w tym segmencie, pozostanie obszaremehziapcym.
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Gtéwne cele Banku na rok 2009 to:

- utrzymanie wysokiej jakiei portfela kredytowego,

- zmiana struktury portfela kredytowego w kierunjszcze wikszej dominacji refinansowania gotowych i
wynajetych nieruchoméci komercyjnych.

Biorac pod uwag zmiarg sytuacji rynkowej, Bank mawiadomac¢, ze w swojej dziatalnci zetknie st z
rosracym ryzykiem kredytowym, zwlaszcza w finansowanmurgéw i deweloperow mieszkaniowych, oraz
wysokim ryzykiem ptynnéci. Te rodzaje ryzykadala wigcc podlegé szczegdlnemu nadzorowi i kontroli. Przy
przewidywanej stagnacji przychodéw odsetkowych vO2@. ragnie réwnie ranga zargzania kosztami,
dlatego Bank podejmuje dziatania na rzecz ich radjeacji i ograniczenia.

W polityce finansowania swojej dziataked Bank kzdzie dyzyt do:

- zapewnienia ptynrigi po maliwie najnizszych do uzyskania kosztach,

- zabezpieczania ryzyka stdp procentowych i ryaykbutowego zwizanych z emisjami listow zastawnych,

- wspotpracy z bankami krajowymi i zagranicznymiaakresie operacji rynku pierinego, walutowego i
transakcji pochodnych,

- zwigkszenia poziomu warfoi depozytow przyjmowanych od klientéw spoza gripgdytobiorcéw Banku w
ramach prowadzonych rachunkéw lokat terminowych.

Bank zamierza udzietakredytéw w PLN, EUR lub USD w zalmoici od potrzeb klientow oraz sytuacji
rynkowej. Kredyty w walutach obcych powinny cieézjg zainteresowaniem szczegolnie przy finansowaniu
nieruchomeéci komercyjnych.

Jest:

Strategicznym celem Banku w perspektywie nagizlych lat ledzie utrzymanie osgnietej pozycji wérod
krajowych bankoéw hipotecznych, realizowanie misjiagacego kredytodawcy w obszarze nieruchéono
komercyjnych oraz lidera emisji listbw zastawnyw.biezacym roku Bank bdzie réwnie aktywnie rozwijat
ustugi doradcze dla rynku nieruchoénp stanowace wany element misji i uzupetnienie oferty kredytowe;.

Uwzgledniajac sytuacg panupca w otoczeniu rynkowym, skutki globalnego kryzyswnainsowego dla
krajowego rynku nieruchondoi oraz rynku mgdzybankowego, Bank przeprowadzit weryfikacglow i zalgen
biznesowych okrdonych w strategikredniookresowej. Wielki@ akcji kredytowej, dotychczas determinowana
gtéwnie przez popyt rynkowy, w perspektywie najbfiych lat kdzie zaléna od maliwosci uplasowania na
rynku nowych emisji listow zastawnych oraz refirawania dziatalnéci w oparciu ozrédta zewmtrzne. W
miare stabilizacji sytuacji na rynku i uwzglniajac priorytetowe zalzenie budowania przede wszystkim
bezpiecznego portfela kredytowego Bankdiie dizyt do finansowania klientdbw korporacyjnych ze
szczegblnym  uwzgtnieniem refinansowania gotowych obiektéw. Finaresae deweloperéw
mieszkaniowych, z uwagi na spowolnienie na rynkuesmkaniowym, spadek popytu i wzrost ryzyka
kredytowego w tym segmencie, pozostanie obszaremehziapcym.

Gtéwne cele Banku na 2010 rok to:

- zwigkszenie wolumenu portfela kredytowego,

- dazenie do zmiany struktury portfela kredytowego wrkigku zwikszenia udzialu refinansowania gotowych i
wynajetych nieruchoméci komercyjnych,

- emisje listdw zastawnych w EUR i w PLN,

- utrzymanie wysokiego poziomu bezpietzisva portfela kredytowego,

- wdrazenie IRB — metody nadzorczych wag ryzyka, stosoyvaloewyznaczania wymogow kapitatowych
adekwatnych do ponoszonego przez Bank ryzyka koabgo.

W polityce refinansowania swojej dziataktoBank kedzie dizyt do:

- pozyskania stabilnycirodet refinansowania i ohienia jego kosztow,

- zapewnienia ptynrigi po maliwie najnizszych do uzyskania kosztach,

- zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej, ryzykbutowego i ryzyka ptynniei,

- wspOtpracy z bankami krajowymi i zagranicznymiaakresie operacji rynku pierinego, walutowego i
transakcji pochodnych.

W 2010 r. nadal wiane pozostaje efektywne zadzanie kosztami, w celu ich racjonalizacji i ograeinia.
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Punkt 4. Znaczce zmiany w sytuacji finansowej i ekonomicznej Eménta

Akapit pierwszy uzyskuje nowe, rasigce brzmienie:

Od 31.12.2009 roku do dnia zatwierdzenia Aneks2 mto Prospektu nie zaszhadne znacke zmiany w
sytuacji finansowej i ekonomicznej Emitenta. Istotiendencje jakie zaszly w okresie od daty smmenia
ostatnich sprawozddinansowych zostalty oméwione w rozdziale X, pkt.1.
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Rozdziat XII
Punkt 1. Imiona, nazwiska, adresy i siedziby biegbh rewidentéw

Akapit pierwszy uzyskuje nowe, rasigce brzmienie:

Zamieszczone w Prospekcie sprawozdania finansowitefa za rok 2009 i 2008 zostaly zbadane przez
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0 z siednibNarszawie, Al. Armii Ludowej 14 - podmiot upraiwny do
badania sprawozddinansowych wpisany na lisppodmiotéw uprawnionych prowadzpprzez Krajova Rad:
Biegtych Rewidentéw pod nr ewidencyjnym 144.

Rozdziat XlII Informacje finansowe

Rozdziat XlII uzyskuje nowe, ngstijgce brzmienie:

Historyczne informacje finansowe Emitenta zostallpcmone do Prospektu przez odniesienie do raportow
okresowych Spotki.

Sprawozdanie finansowe Emitenta za okres od 01009.2lo0 31.12.2009 roku wraz z opiniiezalenego
bieglego rewidenta dotygea tego sprawozdania finansowego zostato zamieszcaonerospekcie przez
odniesienie do raportu rocznego Emitenta za 2009ublikowanego 31.03.2010 r. i zamieszczoneganoais
internetowej Emitenta: www.rhb.com.pl

Sprawozdanie finansowe Emitenta za okres od 01008.2lo 31.12.2008 roku wraz z opiniiezalenego
bieglego rewidenta dotygea tego sprawozdania finansowego zostato zamieszcawnerospekcie przez
odniesienie do raportu rocznego Emitenta za 2008ublikowanego 31.03.2009 r. i zamieszczoneganunis
internetowej Emitenta: www.rhb.com.pl

Rozdziat XIV

Punkt: Istotne Umowy

Akapit pierwszy uzyskuje nowe, rasigce brzmienie:

Poza umowami zawieranymi w toku normalnej dziat&dh&mitenta nie zostaty zawartadne istotne umowy,
w wyniku ktérych mogtoby powséazobowhzanie dowolnego czionka Grupy lub dowolny cztonelkuy
mégtby naby prawo, ktdre mogtoby méeistotne znaczenie dla zdokwd Emitenta do wykonania jego
zobowizan wobec posiadaczy Listow Zastawnych.

Punkt: Postepowania adowe i arbitrazowe

Akapit pierwszy uzyskuje nowe, rasigce brzmienie:

W okresie od dnia przypadajego na 12 miesty przed Dat Prospektu nie toczyly giani nie tocz sie zadne
postpowania przed organami adowymi, zadne posfpowania gdowe lub arbitraowe (anizadne takie
postpowania, zgodnie z wiedZEmitenta, mu nie gea), ktére mog mie¢ lub w ostatnim czasie mogty néie
wplyw na sytuagj finansows lub rentowné¢ Emitenta. Emitent w ramach zwyktej dziatadoboperacyjnej
prowadzi posipowania gdowe wobec kredytobiorcéw. Paska tabela ilustruje pegtowania sdowe ponad
kwotg 100.000,- PLN.

Tabela: Pozwy o zaptatBankowi kwot powgej 100 tys. PLN (dane w tabeli na 31 lipca 2009%tae
zasgpiona tabef:
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Pozwy o zaptat Bankowi kwot powyej 100 tys. PLN (dane w tabeli na 28 lutego 2010 r.

L.p Powéd Pozwany Kwota w PLN
1 BRE Bank Hipoteczny S.A. Osoba fizyczng 1612,78p
2 BRE Bank Hipoteczny S.A. Osoba fizyczng 351 6d0,7
3 BRE Bank Hipoteczny S.A. Osoba prawna 191 936,77
4 BRE Bank Hipoteczny S.A. Osoba prawna 278 666,42
Suma: 2434 986,17
Rozdziat XV
Bylo:

Do czasu kiedy wszystkie Listy Zastawne nie zastaykupione lub umorzone, napujace dokumenty zostan
udostpnione do wgldu (w formie papierowej lub elektronicznej) w DnblBbcze w godzinach od 9.00 do 17.00
w siedzibie Emitenta w Warszawie przy Al. Armii Laidej 26, 00-609 Warszawa:

(i) tekst jednolity statutu Emitenta;

(i) sprawozdanie finansowe Emitenta za rok 2008rzpizone zgodnie z MSSF, zbadane przez biegtego
rewidenta (PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0.) v@dng i raportem z badania oraz sprawozdanie finansowe
Emitenta za rok 2007 spadzone zgodnie z MSSF, zbadane przez biegtego raetedBricewaterhouseCoopers
Sp. z 0. 0.) wraz z opigi raportem z badania;

(iii)skrécone sprawozdanie finansowe Emitenta zavpsze poétrocze 2009 roku spaiizone zgodnie z MSSF,
zawierajce dane poréwnywalne za pierwsze potrocze 2008,egphdu  dokonat biegly rewident
(PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. ) wraz z rapoztprzegidu,

(iv) niniejszy Prospekt wraz z wszystkimi Suplensant; oraz

(v) roczne sprawozdania finansowe Emitenta za keléhta obrotowe, ktére zakteza sie przed zakaczeniem
Programu jednale nie wczéniej niz przed terminem wykupu/umorzenia wszystkich List@astawnych
emitowanych w ramach Programu.

Jest:

Do czasu kiedy wszystkie Listy Zastawne nie zastaykupione lub umorzone, napujace dokumenty zostan
udostpnione do wgldu (w formie papierowej lub elektronicznej) w Dnblsbcze w godzinach od 9.00 do 17.00
w siedzibie Emitenta w Warszawie przy Al. Armii Laidej 26, 00-609 Warszawa:

(i) tekst jednolity statutu Emitenta;

(i) sprawozdanie finansowe Emitenta za rok 2008rzpizone zgodnie z MSSF, zbadane przez biegtego
rewidenta (PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0.) v@zni | raportem z badania oraz sprawozdanie finansowe
Emitenta za rok 2008 spadzone zgodnie z MSSF, zbadane przez biegtego retedEricewaterhouseCoopers
Sp. z 0. 0.) wraz z opigi raportem z badania;

(iii) niniejszy Prospekt wraz z wszystkimi Suplertemi; oraz

(iv) roczne sprawozdania finansowe Emitenta zajkeléata obrotowe, ktére zakera si¢ przed zakaczeniem
Programu jednale nie wczéniej niz przed terminem wykupu/umorzenia wszystkich List@astawnych
emitowanych w ramach Programu.

Rozdziat XIX

Bylo:

Historyczne informacje finansowe Emitenta zostalomone do Prospektu przez odniesienie do raportow
okresowych Spoiki.

W Prospekcie zostaty zamieszczone ¢agtce odestania:

1). Do raportu rocznego Emitenta za 2008 r. opublikoygan 31.03.2009 r. zamieszczonego na stronie
internetowej Emitenta: www.rhb.com.@awierajicego sprawozdanie finansowe Emitenta za okres od
01.01.2008 do 31.12.2008 roku wraz z opimiezalenego bieglego rewidenta dotyeca tego sprawozdania
finansowego,
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2). Do raportu rocznego Emitenta za 2007 r. opublikcegan 31.03.2008 r. zamieszczonego na stronie
internetowej Emitenta: www.rhb.com.@awierajcego sprawozdanie finansowe Emitenta za okres od
01.01.2007 do 31.12.2007 roku wraz z opimiezalenego bieglego rewidenta dotyca tego sprawozdania
finansowego,

Jest:

Historyczne informacje finansowe Emitenta zostallpomone do Prospektu przez odniesienie do raportow
okresowych Spotki.

W Prospekcie zostalty zamieszczone ¢gagtce odestania:

1). Do raportu rocznego Emitenta za 2009 r. opublikeygan 31.03.2010 r. zamieszczonego na stronie
internetowej Emitenta: www.rhb.com.@awierajcego sprawozdanie finansowe Emitenta za okres od
01.01.2009 do 31.12.2009 roku wraz z opimiezalenego bieglego rewidenta dotyca tego sprawozdania
finansowego,

2). Do raportu rocznego Emitenta za 2008 r. opublikcegan 31.03.2009 r. zamieszczonego na stronie
internetowej Emitenta: www.rhb.com.@awierajcego sprawozdanie finansowe Emitenta za okres od
01.01.2008 do 31.12.2008 roku wraz z opimiezalenego bieglego rewidenta dotyca tego sprawozdania
finansowego,
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