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Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz z wykazem
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Opis czynnikéw i zdarzen w szczegdélnosci o nietypowym charakterze majacych znaczny wplyw na
osiggniete wyniki finansowe

Objasnienia dotyczace sezonowosci i cyklicznosci dziatalnosci Emitenta w prezentowanym okresie
Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych

Informacje dotyczace wyptaconej i(lub zadeklarowanej) dywidendy tacznie i w przeliczeniu na jedng akcje z
podziatem na akcje zwykte i uprzywilejowane

Zdarzenia, ktore wystapity po dniu, na ktéry sporzadzono skrocone kwartalne sprawozdanie finansowe, nie
ujetych w tym sprawozdaniu a mogacych w znaczny sposéb wplyna¢ na przyszte wyniki finansowe
Emitenta

Informacje dotyczace zmian zobowigzan warunkowych lub aktywow warunkowych, ktére nastgpity od
czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego

Cele i polityka zarzadzania ryzykiem finansowym

Wybrane dane finansowe zawierajagce podstawowe pozycje skréconego sprawozdania finansowego
(réwniez przeliczone na EURO)

Opis organizacji grupy kapitatowej emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji
Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia jednostek
gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowej Emitenta, inwestycji
diugoterminowych, podzialu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

Stanowisko Zarzadu odnos$nie mozliwosci realizacji wczes$niej publikowanych prognoz wynikow na dany
rok, w $wietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych
Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej
5 % ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale
zakltadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatlu w ogdlnej liczbie gloséw na
walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietow akcji Emitenta w
okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnienn do nich (opcji) przez osoby zarzadzajace i
nadzorujgce Emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie
posiadania w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z os6b
Sprawy sadowe

Informacja o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu transakcji z
podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub facznie sg one istotne i zostaly zawarte na innych
warunkach niz rynkowe

Informacja o udzieleniu przez Emitenta lub spéitke zalezng poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu
gwarancji tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna wartosé
istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi rownowartos¢, co najmniej 10% kapitatow wtasnych Emitenta
Inne informacje, ktére sg istotne, zdaniem emitenta, do oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowigzan przez Emitenta

Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Emitenta bedg miaty wptyw na osiagniete przez niego wyniki w
perspektywie, co najmniej kolejnego kwartatu

Informacje dotyczace przychodéw i wynikow przypadajacych na poszczegélne lub geograficzne w
zaleznosci od tego, ktory podziat jest podziatem podstawowym
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A. WPROWADZENIE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. INFORMACJE OGOLNE O JEDNOSTCE DOMINUJ ACEJ

Spotka J.W. Construction Holding S.A . ("JWCH") z siedzibg w Zabkach, przy ul. Radzyminskiej 326, nr REGON
010621332, zostala po raz pierwszy zarejestrowana jako Towarzystwo Budowlano-Mieszkaniowe Batory
Sp. z 0.0. 7 marca 1994 r. pod numerem RHB 39782. W dniu 15 stycznia 2001 r. zostala ona przeksztatcona
w spolke akcyjng izarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Warszawie pod numerem RHB 63464.
W dniu 16 lipca 2001 r. Spétka zmienita nazwe na obecnie obowigzujacg J.W. Construction Holding S.A. i zostala
wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000028142.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest zagospodarowanie i
sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek. Przedmiotem dziatalnosci jest takze realizacja produkcji budowlanej
projektowej i pomocniczej, obrét nieruchomosciami oraz ustugi hotelarskie.

Czas trwania Jednostki Dominujacej na dzien 30.09.2011 r. jest nieograniczony. Rokiem obrotowym Spotki jest rok
kalendarzowy, tj. okres od 1 stycznia do 31 grudnia.

2. PRZYJETE ZASADY (POLITYKA) RACHUNKOWO SClI

Podstawowe informacje o Grupie obejmuj acej jednostk @ dominuj acq oraz spoétki zale zne od jednostki
dominuj acej obj ete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Strukture Grupy oraz udziatl jednostki dominujacej w kapitale podstawowym podmiotéw nalezacych do Grupy
i objetych konsolidacjg na dzieh 30 wrze$nia 2011 roku prezentuje ponizsza tabela:

Udziat jednostki Udziat
dominuj acej w jednostki
Panstwo kapitale dominuj acejw Metoda
Podmiot rejestracji podstawowym prawach gtosu konsolidacji
Jednostki zale zne:
konsolidacja
Lokum Sp. z o.0. Polska 100,00% 100,00% | petna
konsolidacja
Towarzystwo Budownictwa Spotecznego ,Marki” Sp. z 0.0. Polska 100,00% 100,00% | petna
konsolidacja
Deweloper Sp. z 0.0. Polska 99,00% 99,00% | petna
konsolidacja
J.W. Construction International Sp. z 0.0 Rosja 100,00% 100,00% | petna
konsolidacja
J.W. Construction S.A. Polska 99,99% 99,99% | petna
konsolidacja
JWCH Produkcja Budowlana Sp. z o0.0. Polska 99,99% 99,99% | petna
konsolidacja
JWCH Budownictwo Drogowe Sp. z 0.0. Polska 99,95% 99,95% | petna
konsolidacja
JW Projekt Sp. z 0.0. Polska 99,98% 99,98% | petna
konsolidacja
Porta Transport Sp. z 0.0. w likwidacji Polska 100,00% 100,00% | petna
Yakor House Sp. z o.0. konsolidacja
(Dawniej Osrodek Wypoczynkowy "Ogoniok" Sp. z 0.0..) Rosja 70,00% 70,00% | petna

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spétek wchodzacych w sktad Grupy jest:

» Lokum Sp. z 0.0. — zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

» Towarzystwo Budownictwa Spotecznego ,Marki” Sp. z 0.0. — sprzedaz i administrowanie osiedli budownictwa
spotecznego,

» J.W. Construction International Sp. z 0.0. — dzialalno$¢ w zakresie wykonywania robét ogdlnobudowlanych

zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw, budownictwo ogolne i inzynieria lgdowa, realizacja produkcji budowlanej,

Yakor House Sp. z o.0. (dawniej Osrodek Wypoczynkowy "Ogoniok” Sp. z 0.0.) - zagospodarowanie

i sprzedaz nieruchomosci na wkasny rachunek

Deweloper Sp. z 0.0. — realizacja produkcji budowlano-montazowe;j,

Porta Transport Sp. z 0.0. — ustugi transportowe,

J.W. Construction S.A. - realizacja produkcji budowlanej,

JW Projekt Sp. z o0.0. - ustugi projektowe,

JWCH Produkcja Budowlana Sp. z 0.0. - produkcja wyrobéw prefabrykowanych dla budownictwa

JWCH Budownictwo Drogowe Sp. z 0.0. - budowa drég.
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Wszystkie Spoétki wechodzace w sktad Grupy prowadza dziatalno$¢ na terytorium Polski, za wyjatkiem spotki zaleznej
J.W. Construction International Sp. z o0.0. i Yakor House Sp. z 0.0, ktére koncentrujg swojg dziatalno$¢
w zakresie produkcji budowlanej i deweloperskiej na terytorium Rosji. Czas trwania spotek wchodzacych w sktad Grupy
jest nieograniczony.

Sporz gdzanie sprawozdania skonsolidowanego

Skonsolidowane sprawozdania finansowe za lata 2010-2011 zostaly sporzadzone na podstawie sprawozdah
finansowych jednostek wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej J.W. Construction Holding S.A. i zestawione
w taki sposéb, aby Grupa stanowita jedng jednostke. Skonsolidowane sprawozdania finansowe obejmujg sprawozdania
finansowe jednostki dominujgcej J.W. Construction Holding S.A. i sprawozdania finansowe kontrolowanych przez
jednostke dominujgcg spotek zaleznych.

Jednostka dominujgca dokonata w latach 2010-2011 wylaczenia z obowigzku objecia konsolidacjg nastepujgcych
jednostek podporzadkowanych :

W 2010 roku:

- Business Financial Construction Sp. z 0.0.— 100%
- Polonia S.S.A. — 100%

- J.W. Construction Butgaria Sp. z 0.0.-100%

W 2011 roku:

- Business Financial Construction Sp. z 0.0.— 100%
- Polonia S.S.A. — 100%

- J.W. Construction Butgaria Sp. z 0.0.-100%

- Architects Polska Sp. z 0.0 — 100%

- Interim D Sp. z 0.0.-100%

Podstawe prawng zastosowanego wylaczenia spotek ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego byly zatozenia
koncepcyjne Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej w zakresie ograniczen przydatnosci i
wiarygodnosci informacji. Zgodnie z tymi zatozeniami korzysci uzyskiwane dzieki pozyskanym informacjom powinny
przewyzszaé koszty ich dostarczenia. Stwierdzono, iz koszt pozyskania informacji na temat spotek podporzgadkowanych
nieobjetych konsolidacjg, a takze koszt uwzglednienia ich w konsolidacji przewyzszajg korzysci osiggniete z tego tytutu.
Ponadto przy dokonaniu wytaczenia spotek podporzadkowanych z obowiazku objecia konsolidacjg kierowano sie faktem,
ze nie sg one istotne dla rzetelnego i jasnego przedstawienia sytuacji majgtkowej i finansowej oraz wyniku finansowego
Grupy Kapitatowej.

Zatozenie kontynuacji dziatalno $ci gospodarczej i porownywalno $¢ sprawozda n finansowych

Grupa Kapitatowa J.W. Construction Holding S.A. zaklada kontynuacje dziatalnosci gospodarczej i poréwnywalnos$é
sprawozdan finansowych. Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa J.W. Construction Holding S.A. nie stwierdza istnienia
okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci. Skonsolidowana sprawozdawczos$é finansowa
jest przygotowywana zgodnie z zasadg kosztu historycznego. Skonsolidowane informacje finansowe nie bylty wyceniane
inng metoda, co zapewnia porownywalnos$é danych finansowych zawartych w prezentowanych skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych.

Wazne oszacowania i zalo zenia.

Oszacowania i 0sgdy poddawane sg przez Spéiki Grupy Kapitalowej okresowej weryfikacji. Dokonujac oszacowan J.W.
Construction Holding S.A przyjmuje nastepujace zatozenia dotyczace przysziosci.

- Oszacowanie odpiséw aktualizujgcych dotyczacych naleznosci. Kwoty odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci
ustalane sg przy uwzglednieniu oczekiwanego ryzyka zwigzanego z naleznosciami oraz dokonanych zabezpieczen
wplywajacych na skutecznosé windykaciji. Mimo, ze przyjete zalozenia opierajg sie na najlepszej wiedzy, rzeczywiste
wyniki moga r6zni¢ sie od oczekiwanych.

- Oszacowania zwigzane z ustaleniem aktywow z tytulu podatku odroczonego zgodnie z MSR 12.
Z uwagi na duzg zmiennos¢ koniunktury, moze wystapi¢ sytuacja, w ktorej rzeczywiste wyniki finansowe i dochody
podatkowe moga rézni¢ sie od planowanych.

- Oszacowanie potencjalnych kosztéw zwigzanych z toczacymi sie przeciwko spoice dominujacej postepowaniami
skarbowymi i sgdowymi. Sporzadzajac sprawozdanie finansowe, kazdorazowo bada sie szanse i ryzyka zwigzane z
prowadzonymi postepowaniami i stosownie do wynikéw i rezultatow takich analiz tworzy rezerwy na potencjalne straty.
Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, ze sad lub organ skarbowy wyda wyrok lub decyzje odmienng od przewidywan
jednostki i utworzone rezerwy moga okazac sie niewystarczajace.

- Jednostka uzyskuje przychody ze Swiadczonych ustug wykonywanych przez Emitenta w oparciu
0 umowy zadan przez ustalony okres czasu. Ustugi wykonywane przez Emitenta sg ustugami dtugoterminowymi, okres
ich realizacji przekracza 6 miesiecy.
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Efekt zastosowania nowych standardéw rachunkowo $ci i zmian polityki rachunkowo  $ci

Zasady (polityka) rachunkowos$ci zastosowane do sporzadzenia niniejszego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za Il kwartat 2011 roku sg spéjne z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzeniu rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2010 rok, z wyjatkiem zmian opisanych ponize;.

Zastosowano takie same zasady dla okresu biezacego i poréwnywalnego.

Zmiany wynikaj ace ze zmian MSSF

Nastepujace nowe lub zmienione standardy oraz interpretacje wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci lub Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej obowiazujg od 1 stycznia
2011 roku:

e Zmieniony MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej po raz
pierwszy

e Zmiana do MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych opublikowana 4 listopada
2009 roku.

e Zmiana do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja

e Zmiany do réznych standardéw wynikajace z corocznego przegladu Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej (Annual Improvements)

e Zmiana do Interpretacji KIMSF 14 Przedptaty zwigzane z minimalnymi wymogami finansowania
e Interpretacja KIMSF 19 Zamiana zobowigzar finansowych na instrumenty kapitatowe

Ich zastosowanie nie mialo wplywu na wyniki dziatalnosci i sytuacje finansowg Grupy, a skutkowato jedynie zmianami
stosowanych zasad rachunkowosci lub ewentualnie rozszerzeniem zakresu niezbednych ujawnien czy tez zmiang
uzywanej terminologii.

Gtéwne konsekwencje zastosowania nowych regulacji:

e Zmieniony MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej po raz
pierwszy
Zmieniony MSSF1 zostat opublikowany w dniu 28 stycznia 2010 roku i ma zastosowanie dla okresdw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub pézniej. Zmieniony standard zawiera regulacje dotyczace ograniczonego
zwolnienia z ujawniania danych poréwnywalnych w zakresie MSSF 7.

Zmieniony MSSF 1 nie ma wplywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

e Zmiana do MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych opublikowana 4 listopada
2009 roku.

Zmiana do MSR 24 zostala opublikowana w dniu 4 listopada 2009 roku i ma zastosowanie do okres6w rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub pézniej. Zmiany obejmujg uproszczenie definicji jednostek powigzanych
oraz wprowadzenie uproszczen odnosnie ujawniania transakcji z podmiotami bedacymi wtasnoscig Skarbu Panstwa.

Zmiana do MSR 24 nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

e Zmiana do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja

W dniu 8 pazdziernika 2009 roku opublikowano zmiane dotyczaca regulacji zwigzanych z klasyfikacjg praw poboru
denominowanych w obcej walucie. Poprzednio prawa takie jako instrumenty pochodne prezentowane byly w
zobowigzaniach finansowych. Po zmianie majg by¢ one, po spehieniu okreslonych warunkéw, ujmowane jako sktadnik
kapitatu wtasnego, niezaleznie od tego w jakiej walucie sg denominowane. Zmiana do MSR 32 ma zastosowanie dla
sprawozdan rocznych rozpoczynajacych sie 1 lutego 2010 roku lub pozniej.

Zmiana do MSR 32 nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

e Zmiany do réznych standardéw wynikajace z corocznego przegladu Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej (Annual Improvements)

W dniu 6 maja 2010 roku zostaty opublikowane kolejne zmiany do siedmiu standardéw wynikajace z projektu
proponowanych zmian do Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej opublikowanego w sierpniu
2009 roku. Majg one zastosowanie przewaznie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub
pézniej (w zaleznosci od standardu).

Grupa stosuje zmienione standardy w zakresie dokonanych zmian od 1 stycznia 2011 roku, chyba ze przewidziano inny
okres ich wejscia w zycie.
Zastosowanie zmienionych standardéw nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

e Zmiana do Interpretacji KIMSF 14 Przedptaty zwigzane z minimalnymi wymogami finansowania
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Zmiana zostata opublikowana 26 listopada 2009 roku i ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie po
1 stycznia 2011 roku lub pézniej. Zmiana interpretacji bedzie miata zastosowanie w przypadkach, gdy jednostka podlega
minimalnym wymogom finansowania w zwigzku z istniejacymi programami $wiadczen pracowniczych i dokonuje
przedptat sktadek w celu spetnienia tych wymogow.

Zmieniona interpretacja nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.
« Interpretacja KIMSF 19 Zamiana zobowigzan finansowych na instrumenty kapitatowe

Interpretacja KIMSF 19 zostala wydana w dniu 26 listopada 2009 roku i ma zastosowanie dla okres6w rocznych
rozpoczynajacych sie po 1 lipca 2010 roku lub pézniej. Interpretacja zawiera wytyczne odnosnie ujmowania transakciji
zamiany zobowigzan finansowych na instrumenty kapitatowe.

Zmieniona interpretacja nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

Zmiany wprowadzone samodzielnie przez Grup €

Grupa nie dokonata korekty prezentacyjnej danych poréwnywalnych za Ill kwartat 2011 roku

Standardy nieobowi gzujace (Nowe standardy i interpretacje)

W niniejszym sprawozdaniu finansowym Grupa nie zdecydowala o wczesniejszym zastosowaniu opublikowanych
standarddw lub interpretacji przed ich datg wejscia w zycie.

Nastepujace standardy i interpretacje zostaly wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci lub
Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowe] Sprawozdawczosci Finansowej, a nie weszly jeszcze w zycie na dzieh
bilansowy:

e Zmiany w MSSF 1 Znaczgca hiperinflacja i usuniecie statych dat

Zmiany w MSSF 1 zostaly opublikowane w dniu 20 grudnia 2010 roku i majg zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub pdzniej. Zmiany dotyczg odniesienia do statej daty ,1 stycznia 2004” jako
daty zastosowania MSSF po raz pierwszy i zmieniajg jg na ,dzien zastosowania MSSF po raz pierwszy” w celu
wyeliminowania koniecznosci przeksztatcania transakcji, ktére mialy miejsce przed dniem przejscia jednostki na
stosowanie MSSF. Ponadto, do standardu zostajg dodane wskazéwki odno$nie ponownego zastosowania MSSF w
okresach, ktdre nastepujg po okresach znaczacej hiperinflacji, uniemozliwiajacej petng zgodnos$¢ z MSSF.

Grupa zastosuje zmieniony MSSF 1 od 1 stycznia 2012 roku.
Zmieniony MSSF 1 nie bedzie miat wpltywu na sprawozdanie finansowe Grupy.
e Zmiany w MSSF 7 Ujawnienia — Przekazanie aktywoéw finansowych

Zmiany w MSSF 7 zostaly opublikowane w dniu 7 pazdziernika 2010 roku i majg zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub pdzniej. Celem zmian w standardzie jest umozliwienie uzytkownikom
sprawozdan finansowych lepszego zrozumienia transakcji przekazania aktywow finansowych (np. sekurytyzacji), w tym
zrozumienia potencjalnych efektéw ryzyk, ktére zostajg w jednostce, ktéra przekazata aktywa. Zmiany wymuszajg takze
dodatkowe ujawnienia w przypadku przekazania aktywéw o znaczacej wartosci w poblizu konca okresu
sprawozdawczego.

Grupa zastosuje zmieniony MSSF 7 od 1 stycznia 2012 roku.

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie wplywu
zastosowania nowego standardu.

e MSSF 9 Instrumenty finansowe

Nowy standard zostat opublikowany w dniu 12 listopada 2009 roku i jest pierwszym krokiem RMSR w celu zastgpienia
MSR 39 Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena. Nowy standard wejdzie w zycie z dniem 1 stycznia 2013 roku.

Grupa zastosuje nowy standard od 1 stycznia 2013 roku.

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie wplywu
zastosowania nowego standardu.

e Zmiana do MSR 12 Podatek odroczony: Odzyskiwalno$¢ aktywow stanowigcych podstawe jego ustalenia

Zmiana do MSR 12 zostata opublikowana w dniu 20 grudnia 2010 roku i ma zastosowanie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2012 roku lub p6zniej. Zmiana doprecyzowuje m.in. sposéb wyceny aktywow i rezerw z
tytutu podatku odroczonego w przypadku nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych zgodnie z modelem wartosci
godziwej okreslonym w MSR 40 Nieruchomo$ci inwestycyjne. Wejscie w zycie zmienionego standardu spowoduje tez
wycofanie interpretacji SKI — 21 Podatek dochodowy — odzyskiwalno$é przeszacowanych aktywéw niepodlegajgcych
amortyzaciji.

Grupa zastosuje zmieniony MSR 12 od 1 stycznia 2012 roku.
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Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie wplywu
zastosowania nowego standardu.

MSSF w ksztalcie zatwierdzonym przez UE nie rdznig sie obecnie w znaczacy sposéb od regulacji przyjetych przez
Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych standarddw, interpretacji oraz
zmian do nich, ktére na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego do publikacji nie zostaly jeszcze
przyjete do stosowania przez UE:

e MSSF 9 Instrumenty finansowe opublikowany w dniu 12 listopada 2009 roku (z p6zniejszymi zmianami),

e Zmiany w MSSF 7 Ujawnienia — Przekazanie aktywow finansowych opublikowane w dniu 7 pazdziernika 2010
roku,

e Zmiany w MSSF 1 Znaczgca hiperinflacja i usuniecie statych dat opublikowane w dniu 20 grudnia 2010 roku,

e Zmiana do MSR 12 Podatek odroczony: Odzyskiwalno$¢ aktywdw stanowigcych podstawe jego ustalenia
opublikowane w dniu 20 grudnia 2010 roku.

Zasady rachunkowosci zastosowane przez Grupe Kapitalowg sg nastepujace:

Warto $ci niematerialne

Wartosci niematerialne wyceniane sg w cenie nabycia i obejmujg takie prawa majatkowe, jak: koncesje, patenty, licencje,

znaki towarowe, prawa autorskie, know-how i oprogramowanie komputerowe. Sktadniki wartosci niematerialnych sg

mozliwym do zidentyfikowania niepienieznym sktadnikiem aktywow. Sktadniki wartosci niematerialnych sg

rozpoznawane, jezeli wystepuje:

- mozliwos¢ ich zidentyfikowania,

- kontrola, w wyniku ktérej jednostka jest uprawniona do uzyskiwania przysztych korzysci ekonomicznych
powstajacych za sprawg danego srodka i jest w stanie ograniczy¢ dostep do tych korzysci osobom trzecim,

- spowodujg przyszte korzysci ekonomiczne, ktére moga wystepowaé w postaci przychodéw ze sprzedazy badz w
oszczednosci kosztéw spotki,

- mozliwos$¢ wiarygodnego ustalenia ceny nabycia lub kosztu wytworzenia danego sktadnika.

Wartosci niematerialne sg amortyzowane wg metody liniowej w okresie odpowiadajagcym szacowanemu okresowi ich

ekonomicznej uzytecznosci.

Wartosci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania (wartosé¢ firmy) nie sg amortyzowane, tylko zgodnie

z MSR 36 podlegajg corocznym testom na utrate wartosci.

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate obejmujg zasoby kontrolowane przez jednostke (stanowigce jej wlasnosc¢), powstate
w wyniku zdarzen z przesztosci, z ktoérych wedlug oczekiwan jednostka osiggnie korzysci ekonomiczne i ktére sg
utrzymywane przez jednostke gospodarczg w celu wykorzystania ich w procesie produkcyjnym lub w dostawach
towardw i $wiadczenia ustug, w celu oddania ich do uzywania innym podmiotom na podstawie umowy najmu lub w
celach administracyjnych oraz, ktérym towarzyszy oczekiwanie, iz beda wykorzystywane przez czas dtuzszy niz rok.
Pozycje rzeczowych aktywow trwatych spétka ujmuje jako sktadniki aktywoéw, gdy sg zdatne do uzytku, kompletne oraz
jezeli mozna wiarygodnie wycenic¢ ich koszt (cena nabycia lub koszt wytworzenia).

Rzeczowe aktywa trwate wyceniane sg wg cen nabycia lub kosztu wytworzenia. Amortyzacja rzeczowych aktywow
trwatych nastepuje wg metody liniowej w okresie ekonomicznej uzytecznosci poszczegoélnych sktadnikéw, i tak:

- Budynki i budowle: stawki amortyzacyjne od 2% — 4,5%

- Maszyny i urzadzenia: 6% - 30%

- Srodki transportu: 12,5% - 20%

Pézniejsze naklady odnoszace sie do pozycji rzeczowych aktywéw trwatych powiekszajg warto$é bilansowa sktadnika
aktywow, o ile, jest prawdopodobne, ze jednostka gospodarcza uzyska przyszie korzysci ekonomiczne, ktére
przewyzszajg korzysci mozliwe do osiggniecia w ramach pierwotnie oszacowanego poziomu wynikdéw dziatalnosci
uzyskiwanych z juz posiadanych aktywéw. Koszty biezacej eksploataciji i napraw obcigzajg koszty okresu.

Srodki trwale niskocenne o wartoéci ponizej 3.500,00 zt amortyzuje sie jednorazowo pod datg zakupu.
W przypadku $rodkow trwatych, ktére trwale utracity przydatno$é gospodarcza dokonuje sie nieplanowych odpiséw
amortyzacyjnych w ciezar pozostatych kosztéw operacyjnych.

Spétka dokonata weryfikacji wartosci posiadanych srodkéw trwatych. Wykazywane w sprawozdaniu $rodki trwate nie
odbiegaja wartoscig od ich zaktadanego kosztu.

Utrata warto $ci rzeczowych aktywow trwalych oraz warto ~ $ci niematerialnych i prawnych

W przypadku wystgpienia przestanek wskazujacych na mozliwos¢ utraty wartosci posiadanych sktadnikéw rzeczowego
majatku trwatego i wartosci niematerialnych i prawnych, przeprowadzany jest test na utrate wartosci a ustalone kwoty
odpiséw aktualizujgcych obnizajg warto$¢ bilansowa aktywa, ktérego dotyczg i odnoszone sa w ciezar rachunku zyskow
i strat.

Odpisy aktualizujgce warto$¢é aktywOw wczesniej przeszacowanych, koryguja kapitat z aktualizacji wyceny
do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ceny nabycia odnoszone sg w rachunek zyskoéw i strat. Wysokosé
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odpiséw aktualizujacych ustala sie jako nadwyzke wartosci bilansowej tych sktadnikéw nad ich warto$cia odzyskiwalna.
Wartos¢ odzyskiwalna stanowi wyzszg z nastepujgcych wartosci: ceny sprzedazy netto lub wartosci uzytkowej. Wartosci
dokonanych odpiséw aktualizujgcych ulegaja odwrdceniu w przypadku, gdy ustgpig przyczyny uzasadniajace ich
utworzenie. Skutki odwrécenia odpiséw aktualizujgcych odnoszone sg w rachunek zyskéw i strat za wyjatkiem wartosci,
ktére wczesniej obnizyty kapitat z aktualizacji wyceny i nastepnie korygujg ten kapitat do wysokosci dokonanych jego
obnizen.

Nieruchomo $ci inwestycyjne

Nieruchomos$¢ inwestycyjna to nieruchomos¢ (grunt, budynek lub cze$¢ budynku, lub tez oba te elementy), ktérg
wihasciciel traktuje jako zrodto przychodow z czynszéw lub utrzymuje w posiadaniu ze wzgledu na przyrost wartosci.
Nieruchomos¢ taka nie jest wykorzystywana przy produkcji, dostawach towaréw, swiadczeniu ustug lub czynnosciach
administracyjnych ani tez, nie jest przeznaczona na sprzedaz w ramach zwyklej dziatalnosci jednostki. Do nieruchomosci
inwestycyjnych zaliczane sg w szczegélnosci: grunty utrzymywane ze wzgledu na dtugoterminowy wzrost jego wartosci;
grunt, ktérego przyszte uzytkowanie pozostaje aktualnie nieokreslone. Poczatkowo nieruchomos$¢ inwestycyjna
wyceniana jest wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia z uwzglednieniem kosztéw przeprowadzenia transakcji.

Leasing

Leasing jest umowa, na mocy, ktérej leasingodawca przekazuje leasingobiorcy w zamian za okreslong optate lub serie
optat prawo do uzytkowania danego sktadnika aktywéw przez oznaczony okres. Umowy leasingowe klasyfikowane sg
przez spotke do leasingu operacyjnego i leasingu finansowego. Leasing uznawany jest za finansowy wtedy, gdy
zasadniczo cafe ryzyko i korzysci wynikajace z posiadania sktadnika aktywéw przenoszone sg na spoétke. Poczatkowe
ujecie leasingu finansowego nastepuje w dniu rozpoczecia okresu leasingu rozumianego jako dzien, od ktérego spétce
przystuguje prawo do korzystania z przedmiotu leasingu.

Na dzien rozpoczecia okresu leasingu, leasing finansowy w bilansie spotki wykazywany jest jako sktadnik aktywow i
zobowigzanie:

- w kwocie réwnej wartosci rynkowej przedmiotu leasingu,

- wwysokosci biezacej (zdyskontowanej) wartosci optat leasingowych, zaleznie od tego, ktéra kwota jest nizsza.
Optaty z tytutu umowy leasingu dzielg sie na koszty finansowe (prezentowane w rachunku wynikéw danego okresu) oraz
raty sptaty kapitatu, zmniejszajace zobowigzanie z tytulu przejecia sktadnika w leasing Koszty finansowe sg ujmowane
bezposrednio w rachunku zyskéw i strat. Wykazane w bilansie przedmioty leasingu podlegajg umorzeniu i amortyzaciji
wedtug takich samych zasad, co inne nabyte sktadniki majatkowe podobnego rodzaju. Jezeli po zakonczeniu leasingu
spotka nie zamierza naby¢ tytutu wtasnosci przedmiotu leasingu okres amortyzacji réwny jest okresowi trwania leasingu.
Leasing, ktéry nie spelnia kryteriow leasingu finansowego klasyfikowany jest do leasingu operacyjnego. Optaty
leasingowe z tytutu leasingu operacyjnego sa ujmowane przez spotke jako koszty w rachunku zyskéw i strat
w sposéb réwnomierny przez okres trwania leasingu.

Zapasy

Zapasy, na ktére skladajg sie materiaty, produkcja w toku, wyroby gotowe, towary i zaliczki na dostawy rozumiane sg
jako aktywa, ktére:

- stanowig materialy lub surowce przeznaczone do zuzycia w procesie produkcji lub $wiadczenia ustug,

- sgw trakcie produkcji przeznaczonej do sprzedazy w toku zwyklej dziatalnosci gospodarczej,

- sgprzeznaczone do sprzedazy w toku zwyktej dziatalnosci gospodarcze;.

Wyroby gotowe sa to sktadniki zakonczonych projektéw (osiedla domoéw, osiedla wielorodzinne) takie jak: mieszkania,
lokale uzytkowe, piwnice, garaze, miejsca garazowe, miejsca parkingowe. Pozycja zawiera inne wyroby gotowe
wykorzystywane w procesie produkcyjnym spotki. Wyroby gotowe wyceniane sg wedtug nizszej z dwdch wartosci: ceny
nabycia (kosztu wytworzenia - zawierajgcego koszty bezposrednie i uzasadniong czes¢ kosztow posrednich oraz koszty
finansowania zewnetrznego poniesionych do dnia zakonczenia produkcji) lub mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy
netto.

Jezeli cena nabycia lub koszt wytworzenia jest wyzszy niz przewidywana cena sprzedazy, jednostka dokonuje odpisu
aktualizujacego, ktory koryguje koszt wiasny sprzedazy.

Produkcja w toku stanowi poniesione naktady zwigzane z realizacjg osiedli mieszkaniowych i koszty zwigzane
z produkcjg pomocniczg. Produkcja pomocnicza wyceniana jest wedtug kosztow wytworzenia. Produkcja zwigzana z
realizacjg osiedli wyceniana jest na podstawie MSR 11 ,Umowy o ustuge budowlang” oraz zasad opisanych w pkt.
~Kontrakty dlugoterminowe dotyczace ustug deweloperskich”.

Koszty finansowania zewn etrznego

Koszty finansowania zewnetrznego sa to odsetki, roznice kursowe, oraz inne koszty finansowe, poniesione przez
jednostke w zwigzku z pozyczaniem srodkéw pienieznych. Spétka aktywuje koszty finansowania zewnetrznego, ktore
mozna bezposrednio przypisa¢ nabyciu (gruntéw i ustug budowlanych), budowie lub wytworzeniu sktadnika aktywoéw,
jako czesc¢ ceny nabycia, wytworzenia tego sktadnika. Koszty te sg aktywowane do dnia zakonczenia produkcji, budowy.
Pozostate koszty finansowania zewnetrznego ujmowane sg jako koszty okresu, w ktérym zostaty poniesione, niezaleznie
od sposobu wykorzystania kredytu lub pozyczki.
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Nalezno $ci krotkoterminowe i diugoterminowe

Naleznosci spotki sa wykazywane w sprawozdaniu finansowym w kwocie wymaganej zaptaty pomniejszonej o odpisy
aktualizujgce. Warto$¢ naleznosci aktualizuje sie uwzgledniajac stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez
dokonanie odpisu aktualizujgcego. Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci zalicza sie odpowiednio do pozostatych
kosztéw operacyjnych lub do kosztéw finansowych - zaleznie od rodzaju naleznosci, ktérej dotyczy odpis aktualizaciji.
Naleznosci umorzone, przedawnione lub niesciggalne zmniejszaja dokonane uprzednio odpisy aktualizujgce ich wartosc¢.
Naleznosci umorzone, przedawnione lub niesciggalne, od ktérych nie dokonano odpiséw aktualizujgcych ich wartosé lub
dokonano odpiséw w niepetnej wysokosci, zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztow operacyjnych lub kosztow
finansowych.

Kaucje gwarancyjne

Kaucje gwarancyjne, stanowigce cze$¢ naleznosci zatrzymywanych przez odbiorcOw ustug na podstawie ustalen
umownych, jako zabezpieczenie w okresie gwarancji i rekojmi, wykazywane sg w aktywach Spotki.

Kaucje gwarancyjne, ktore stanowig zabezpieczenie roszczen Spotki wobec podwykonawcéw wykazywane sg
w pasywach jako zobowigzania. Kaucje sg wyceniane na dzien bilansowy wedtug skorygowanej ceny nabycia przy
wykorzystaniu efektywnej stopy dyskontowe;.

Srodki pieni ezne i ekwiwalenty $rodkoéw pieni eznych
Srodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty krotkoterminowe przechowywane do terminu ich zapadalnosci,
wyceniane sg wedtug wartosci nominalne;.

Czynne rozliczenia mi  edzyokresowe kosztéw

Spétka dokonuje aktywowania naktadow czynnych rozliczen miedzyokresowych, jezeli jest prawdopodobne,
ze poniesione koszty dotyczg wiecej niz jednego okresu sprawozdawczego oraz majac na uwadze zasady istotnosci i
ostroznosci. Najbardziej istotnym kryterium, aby koszty mozna byto rozlicza¢ w czasie, jest spetnienie wymogu zaliczenia
ich do aktywow jednostki, czyli do zasobow o wiarygodnie ustalonej wartosci, powstatych w wyniku przeszitych zdarzen,
ktére spowodujg w przysztosci wptyw do jednostki korzysci ekonomicznych.

Rezerwy na zobowi gzania

Rezerwy majg charakter zobowigzan, ktérych kwota lub termin zaptaty nie sg znane. Rezerwy w spétce tworzone sa, gdy

spetnione sg tgcznie nastepujace warunki:

- na spolce cigzy istniejgcy obowigzek (prawny lub zwyczajowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych,

- prawdopodobne jest, ze spetnienie obowigzku spowoduje koniecznos$¢ wyptywu $rodkéw uosabiajgcych korzysci
ekonomiczne,

- mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowigzku.

Rezerwy na zobowigzania w J.W. Construction Holding S.A. stanowig :

- rezerwe na naprawy gwarancyjne, ktéra ujmowana jest w wysokosci kwot z okreséw przeszlych dotyczacych
kosztéw napraw gwarancyjnych,

- rezerwa na niewykorzystane urlopy pracownikéw, ktéra tworzona jest w oparciu o wykaz niewykorzystanych dni
urlopéw poszczegoélnych pracownikéw, na dany dzien, oraz ich dzienne wynagrodzenie brutto, powiekszone o
sktadki ZUS Pracodawcy,

- rezerwa na odprawy emerytalne,

- rezerwa na odroczony podatek dochodowy.

Kontrakty dlugoterminowe dotycz  gce ustug deweloperskich

Podstawowg dziatalnoscia Grupy Emitenta jest realizowanie kontraktéw deweloperskich. Cechg charakterystyczng
kontraktéw deweloperskich jest budowa mieszkan, ktére finansowane sg z reguly przez zamawiajgcego w czasie catego
projektu poprzez wptate okreslonych umowg zaliczek, a nastepnie po zakonczeniu procesu inwestycyjnego nastepuje
przenoszenie prawa witasnosci na nabywce mieszkania. Proces realizacji takich kontraktow przekracza okres 12
miesiecy. Zaliczki wptacone przez nabywcéw z tytutu podpisanych uméw ewidencjonowane sg w rozliczeniach
miedzyokresowych przychoddéw. Koszty wedtug rodzaju poniesione w danym okresie ujmowane sg w zapasach w
pozycji produkcja w toku. Od 1 stycznia 2009 roku Grupa rozpoznaje przychody i koszty dotyczace kontraktow
deweloperskich zgodnie z Interpretacja KIMSF 15 ,Umowy o budowe nieruchomosci ,, opublikowang w lipcu 2008
roku. Interpretacja ta dotyczy momentu rozpoznania, ujecia przychodéw w odniesieniu do sprzedazy nieruchomosci.

Poczawszy od 2009 roku Grupa rozpoznaje przychody z kontraktéw deweloperskich - sprzedazy nieruchomosci
(mieszkan i lokali uzytkowych) w momencie przekazania kupujacemu kontroli i znaczacego ryzyka z tytutu wtasnosci.
Przeniesienie kontroli i znaczacego ryzyka z tytutu wkasnosci mieszkania czy lokalu uzytkowego nastepuje najp6zniej w
dniu zawarcia umowy sprzedazy zawartej w formie aktu notarialnego.
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Grupa wykorzystujac interpretacje IFRIC 15 rozpoznaje przychody ze sprzedazy nieruchomosci po spetnienia
nastepujacych warunkow:

- uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie budynkéw;

- wplata 100% wartosci mieszkania, garazu, itd.,

- odbior lokalu protokotem przekazania.

Kontrakty dugoterminowe dotycz  gce ustug budowlanych
Do rozliczeh i ujmowania ustug budowlanych Grupa Emitenta bedac wykonawcg ustug budowlanych stosuje przepisy
wynikajace z MSR 11 ,Umowy o ustuge budowlang”.

a) Metoda zerowa

Metoda zerowa jest stosowana w przypadku, gdy nie jest mozliwe w spos6b wiarygodny ustalenie stopnia
zaawansowania nie zakonczonej ustugi budowlanej. Przychody z tytutu nie zakonczonej ustugi budowlanej,
wg tej metody, ustala sie na koniec miesigca w wysokosci poniesionych w tym okresie kosztéw, nie wyzszych jednak od
kosztéw, ktoérych pokrycie w przysztosci przez zamawiajacego jest prawdopodobne. W sytuacji, gdy zafakturowane
przychody sg wyzsze od poniesionych kosztéw dokonuje sie wyksiegowania odpowiedniej czesci przychodéw na
rozliczenia miedzyokresowe przychodow.

b) Metoda procentowa

Metoda procentowa jest uzywana, gdy wystepuje mozliwos¢ w wiarygodny sposob ustalenia stopnia zaawansowania nie

zakonczonej ustugi. Przychody z tytutu nie zakonczonej umowy budowlanej wykazywane sg wspoétmiernie do kosztéw

poniesionych na okreslony moment jej realizacji. Przychody, koszty i zyski wykazuje sie proporcjonalnie do stopnia

zaawansowania realizacji robét.

Dokonujgc okreslenia stopnia zaawansowania realizacji umowy budowlanej Grupa stosuje takg metode, ktéra pozwoli jej

w sposéb wiarygodny, na okreslony termin, ustali¢ stan wykonania prac. Metody te moga, w zaleznosci od charakteru

umowy, obejmowac:

- ustalenie proporcji kosztéw umowy poniesionych z tytutu prac wykonanych do danego momentu
w stosunku do szacunkowych tgcznych kosztéw umowy,

- pomiary wykonanych prac,

- poréwnanie fizycznie wykonanych czesci prac z pracami wynikajgcymi z umowy.

Okreslajac stopien zaawansowania ustugi budowlanej, na podstawie kosztéw umowy poniesionych do danego momentu,

w kosztach tych prac uwzglednia sie tylko te wydatki wynikajace z umowy, ktére odzwierciedlajg stan wykonania prac.

Kredyty bankowe i po zyczki

Kredyty bankowe i pozyczki sg ujmowane wedtug ceny nabycia odpowiadajacej wartosci godziwej otrzymanych srodkéw
pienieznych, pomniejszonych o koszty zwigzane z ich uzyskaniem.

Kredyty i pozyczki w nastepnych okresach, sg wyceniane wedtug skorygowanej ceny nabycia, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej. Wszystkie skutki dotyczace skorygowanej ceny nabycia oraz skutki usuniecia
zobowigzania z bilansu lub stwierdzenia utraty jego wartosci sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat.

Odroczony podatek dochodowy

Rezerwe i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie z uwzglednieniem wystepujacych réznic
przejsciowych miedzy wykazang w ksiegach rachunkowych warto$cig aktywéw i pasywow a ich wartoscig podatkowa
oraz stratg podatkowg mozliwg do odliczenia w przysztosci od podstawy opodatkowania.

Rezerwa na podatek odroczony tworzona jest w odniesieniu do dodatnich réznic przejsciowych w wysokosci kwoty
podatku dochodowego, wymagajacej w przysztosci zaptaty.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w przysziosci
do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi oraz stratg podatkowa mozliwg
do odliczenia przy zachowaniu zasady ostroznosci. Warto$¢ bilansowsg sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku
poddaje sie weryfikacji na kazdy dzien bilansowy o ile przestalo by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu do
opodatkowania wystarczajgcego do czesciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywow z tytutu odroczonego
podatku. Aktywa z tytutu odroczonego podatku oraz rezerwy na podatek odroczony wycenia sie z zastosowaniem
stawek podatkowych, ktére beda obowigzywaé w okresie, gdy sktadnik aktywdw zostanie zrealizowany lub rezerwa
rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki podatku obowigzujace na dzien bilansowy.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzeda 2y i dziatalno $¢ w trakcie zaniechania

Aktywa trwale dostepne do sprzedazy i dziatalnos¢ zaniechana stanowig zakwalifikowane do tej kategorii aktywa lub ich
grupy i ujmowane sg w sprawozdaniu finansowym w kwocie nizszej od ich wartosci bilansowej lub wartosci godziwej
pomniejszonej o koszty sprzedazy.
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Warunkiem zaliczenia aktywéw do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy oraz wysokie prawdopodobienstwo
zbycia tych aktywéw w ciggu jednego roku od daty ich zakwalifikowania a takze dostepnos$¢ tych aktywow do
natychmiastowej sprzedazy.

Zobowi gzania

Zobowigzania spoitki sg to wynikajace z przysztych zdarzeh obowigzki wykonania $wiadczen o wiarygodnie okreslonej
wartosci, ktore spowodujg wykorzystanie juz posiadanych lub przysztych aktywéw jednostki.

Ze wzgledu na cechy charakteryzujgce zobowigzania mozna podzieli¢ na:

- zobowigzania krétkoterminowe,

- zobowigzania diugoterminowe,

- zobowigzania finansowe,

- zobowigzania warunkowe.

Zobowigzania krétkoterminowe to komplet zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, a takze catos¢ lub ta cze$é pozostatych
zobowigzan, ktéra stala sie wymagalna w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego. Zobowigzania dlugoterminowe jest to
czes$¢ zobowigzan z innych tytutdw niz dostaw i ustug, ktdre stajg sie wymagalne w okresie dluzszym niz 12 miesiecy od
dnia bilansowego.

Zobowigzania finansowe stanowig zobowigzanie sp6tki do wydania aktywow finansowych albo do wymiany instrumentu
finansowego z inng jednostkg na niekorzystnych warunkach.

Zobowigzania warunkowe to obowigzki wykonania $wiadczen, ktorych powstanie jest uzaleznione od zaistnienia
okreslonych zdarzen. Zobowigzania te sg ujawniane w dodatkowych informacjach i objasnieniach.
Zobowigzania wycenia sie na dzieh bilansowy w kwocie wymagajacej zaptaty.

Bierne rozliczenia mi edzyokresowe kosztéw
Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow dokonywane sg w wysokosci prawdopodobnych zobowigzan
przypadajacych na biezacy okres sprawozdawczy.

Przychody

Przychody Grupa Emitenta ujmuje w takiej wartosci w jakiej jest prawdopodobne, ze powstang korzysci ekonomiczne
zwigzane z transakcjg oraz gdy kwote przychodéw mozna wiarygodnie wyceni¢. Przychody ujmowane sg wg zasady
memoriatowej, niezaleznie od daty otrzymania ptatnosci.

Przychody ze sprzedazy ustug deweloperskich - mieszkan ujmowane sa w sposéb opisany w pkt. ,Kontrakty
dtugoterminowe dotyczace ustug deweloperskich” .

Przychody ze sprzedazy ustug budowlanych sa ujmowane w okresie, w ktérym $wiadczono ustugi, w oparciu
0 stopien zaawansowania konkretnej transakcji, okreslony na podstawie stosunku faktycznie wykonanych prac
do catosci ustug do wykonania.

Pozostate przychody, koszty, zyski i straty
Pozostate przychody i koszty operacyjne sg to przychody i koszty nie zwigzane bezposrednio z dziatalnoscig operacyjna.

Przychody i koszty finansowe zawierajg miedzy innymi: odsetki zwigzane z udzielonymi i wykorzystanymi kredytami i
pozyczkami, uzyskane i zaptacone odsetki za zwioke, rdéznice kursowe, prowizje zaptacone i otrzymane, zyski i straty
zZwigzane ze sprzedazg papierow wartosciowych, rozwigzane i tworzone rezerwy w ciezar kosztow finansowych.

Zyski i straty nadzwyczajne przedstawiajg skutki finansowe zdarzen powstajgcych niepowtarzalnie poza gtéwng
dziatalnosciag spotki.

Podatki

Zobowigzanie z tytulu podatku dochodowego od os6b prawnych jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego
(podstawy opodatkowania) danego roku obrotowego. Zysk (strata) podatkowa rézni sie od ksiegowego zysku (straty)
netto w zwigzku z wylaczeniem przychodéw podlegajacych opodatkowaniu i kosztéw stanowiacych koszty uzyskania
przychodéw w latach nastepnych oraz pozycji kosztow i przychodéw, ktére nigdy nie beda podlegaty opodatkowaniu.
Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujace w danym roku obrotowym.
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B. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA Nota 30-09-2011 31-12-2010
AKTYWA TRWALE 606 860 830,51 570 563 905,88
Wartosci niematerialne 1 4995 073,11 5951 536,39
Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych 2 5925 312,64 12 389 648,22
Rzeczowe aktywa trwate 3 396 726 333,03 389 520 877,03
Nieruchomosci inwestycyjne 4 161 820 285,80 124 271 404,71
Inne aktywa finansowe 5 4 659 217,49 4 600 378,60
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 17 129 391,58 19 000 801,03
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 6 15 605 216,87 14 829 259,90
Rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00
AKTYWA OBROTOWE 746 851 424,79 811 615 565,19
Zapasy 7 41 482 218,66 31935617,82
Kontrakty budowlane 8 531 642 797,21 594 363 748,02
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 9 67 460 247,59 59 610 326,41
Inne aktywa finansowe 10 36 572 190,31 36 286 820,86
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 43217 210,91 68 073 570,55
Rozliczenia miedzyokresowe 12 26 476 760,11 21 345 481,53
Aktywa razem 1353 712 255,31 1382179 471,07
PASYWA

KAPITAE WEASNY 492 743 396,03 462 891 134,22
Kapitat podstawowy 10 814 656,00 10 814 656,00
Kapitat z aktualizacji wyceny 7471 818,19 7471 818,19
Udzialy (akcje) wlasne 0,00 0,00
Pozostate kapitaty 14 495 475 776,69 410 726 737,47
Niepodzielony wynik finansowy -51 026 869,44 -58 133 798,21
Zysk/ strata netto 30 008 014,60 92 011 720,77
ZOBOWIAZANIA 860 968 858,27 919 288 336,84
Zobowi gzania dtugoterminowe 414 906 261,59 414 416 359,18
Kredyty i pozyczki 13 166 514 258,87 146 840 247,63
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku

dochodowego 8 451 540,91 17 026 492,94
Zobowigzania z tytutu $wiadczen emerytalnych 474 000,00 474 000,00
Rezerwy na pozostate zobowigzania i obciazenia 16 56 562 142,22 57 683 463,83
Inne zobowigzania 15 182 904 319,59 192 392 154,78
Zobowi gzania krétkoterminowe 446 062 596,67 504 871 977,65
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 16 93 852 547,10 75 783 736,63
Kontrakty budowlane 8 78 580 675,18 152 148 475,50
Kredyty i pozyczki 13 100 823 408,80 108 425 137,41
Rezerwy na pozostate zobowigzania i inne obcigzenia 16 19 497 740,20 22 551 700,82
Inne zobowiagzania 17 153 308 225,40 145 962 927,30

Pasywa razem

1353712 255,31

1382179 471,06
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2. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

za okres za okres
01-01-2011 01-01-2010
Nota do 30-09-2011 do 30-09-2010
Zr;)(/acr?;g\)llv’nvevttt(;mi:e sprzeda zy produktow, towarow i " 290 242 525.33 457 494 046,61
Przychody netto ze sprzedazy produktow 286 988 069,46 453 927 061,30
Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatow 3 254 455,87 3566 985,31
\va()'[;fr:y sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow, 1 205 793 254.39 321 136 912,98
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 202 209 189,84 318 196 678,72
Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow 3584 064,55 2940 234,26
Zysk (strata) brutto ze sprzeda zy 84 449 270,94 136 357 133,64
Koszty sprzeda zy 19 382 722,49 19 139 662,36
Koszty ogblnego zarz adu 25 187 524,50 19 773 896,95
Aktualizacja warto $ci nieruchomo $ci inwestycyjnych 19 926 969,03 0,00
Zysk (strata) ze sprzeda zy 59 805 992,98 97 443 574,33
Pozostate przychody operacyjne 20 9470 657,11 12 044 643,09
Pozostate koszty operacyjne 21 11 835 080,09 6 213 572,54
Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej 57 441 570,00 103 274 644,88
Przychody finansowe 22 7 828 913,63 5977 522,76
Koszty finansowe 23 28 242 517,11 25207 871,91

Zysk (strata) z dziatalno $ci gospodarczej

37 027 966,52

84 044 295,72

Wynik na aktywach przeznaczonych do sprzeda zy

Zysk (strata) brutto

37 027 966,52

84 044 295,72

Podatek dochodowy

7 019 950,92

16 164 333,17

Zysk (strata) netto

30 008 015,60

67 879 962,55

Inne calkowite dochody: 0,00 0,00
Ro6znice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych 0,00 0,00
Zysk/strata z przejecia spotek 0,00 0,00
Zysk z aktualizacji wyceny rzeczowych aktywéw trwatych 0,00 0,00
Inne calkowite dochody 0,00 0,00

Calkowity dochod

30 008 015,60

67 879 962,55

KALKULACJA ZYSKU PODSTAWOWEGO |
ROZWODNIONEGO NA AKCJ E

za okres 01-01-2011 do
30-09-2011

za okres 01-01-2010 do
30-09-2010

Zyski

(A) Zysk Grupy wynikajacy ze skonsolidowanych
sprawozdan finansowych

30 008 015,60

67 879 962,55

Liczba akcji

(B) Liczba akcji zwyktych oraz uprzywilejowanych co do
gtosu na WZA Spétki dla celu wyliczenia wskaznika zysku
na akcje*

54 073 280,00

54 486 882,94

(C) Liczba akcji zwyktych oraz uprzywilejowanych co do
gtosu na WZA Spdéiki dla celu wyliczenia wskaznika
rozwodnionego zysku na akcje

54 073 280,00

54 486 882,94

Podstawowy zysk na akcj e = (A)/(B)

0,55

1,25

Rozwodniony zysk na akcj e = (A)/(B)

0,55

1,25

*Zgodnie z MSR 33 ,Zysk przypadajacy na jedng akcje” dla celéw wyliczenia podstawowego zysku przypadajacego na jedng akcje, za liczbe akcji przyjeto
$rednig wazona liczbe akcji wystepujaca w danym okresie. Ustalono jg jako liczbe akcji na poczatek danego okresu, skorygowana o liczbe akcji odkupiong
lub wyemitowana w ciagu okresu wazona wskaznikiem odzwierciedlajgcym okres wystepowania tych akcji (liczba dni, przez jakg akcje wystepuja do

catkowitej liczby dni w danym okresie — od daty rejestracji podwyzszenie kapitatu podstawowego).
W analizowanym okresie nie wystapity czynniki, ktére miatyby wptyw na rozwodnienie liczby akciji.
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3. Sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wt  asnym
Kapitat z wyceny

Udzialy (akcje) transakcji

wihasne Kapitat z zabezpieczaj acych Niepodzielony

(wielko $¢ aktualizaciji Kapitata Pozostate i ré znice kursowe wynik z lat

Kapitat akcyjny ujemna) wyceny zapasowy kapitaty z konsolidacji ubiegtych Wynik netto Kapitat wiasny

Stan na 31 grudnia 2010 10 814 656,00 0,00| 7471818,19| 403502762,76| 7 320492,68 -96 517,97 -58 133 798,21 92 011 720,77 | 462 891 134,22
Korekty btedéw podstawowych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Korekty z tytutu zmiany
prezentaciji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Stan na 1 stycznia 2011 10 814 656,00 0,00| 7471818,19| 403502 762,76 | 7 320492,68 -96 517,97 -58 133 798,21 92 011 720,77 | 462 891 134,22
Emisja akcji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zakup akcji wkasnych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wyptata dywidendy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zyski / (straty) z aktualizacji
wyceny srodkéw trwatych oraz
nieruchomosci inwestycyjnych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zyski / (straty) z
zabezpieczenia przeptywéw
pienieznych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
R6znice kursowe z przeliczenia
sprawozdan finansowych
jednostek zagranicznych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -211 547,81 0,00 0,00 -211 547,81
Zysk/ strata z przejecia spotek
(jednostkowe jwch) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zysk/ strata z wiaczenia/
wytgczenia spoétek do
konsolidaciji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zmiany zasad
rachunkowosci/prezentaciji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 55 795,02 0,00 55 795,02
Korekty konsolidacyjne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Suma zyskéw/strat uj etych
bezpo srednio w kapitale
whasnym 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -211 547,81 55 795,02 0,00 -155 752,79
Zysk (strata) netto za rok
obrotowy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 30 008 014,60 | 30 008 014,60
Suma zyskow/strat uj etych w
kapitale wkasnym i w wyniku
netto 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -211 547,81 55 795,02 30 008 014,60 | 29 852 261,81
Zwigkszenia / zmniejszenia z
podziatu zysku 0,00 0,00 0,00 84 333772,11 626 814,92 0,00 7 051 133,74 -92 011 720,77 0,00
Stan na 30 wrze $nia 2011 10 814 656,00 0,00| 7471818,19| 487836534,87| 7947 307,60 -308 065,78 -51 026 869,45 30 008 014,60 | 492 743 396,03
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Udzialy (akcje) Kapitat z wyceny

whasne transakcji

(wielko s¢ Kapitat z Pozostate zabezpieczaj acych Niepodzielony

Kapitat ujemna) aktualizaciji Kapitat kapitaty i ré znice kursowe z wynik z lat
akcyjny wyceny zapasowy rezerwowe konsolidaciji ubiegtych Wynik netto Kapitat wiasny

Stan na 31 grudnia 2009 10 939 656,00 -4 429 867,11 | 7471818,19 | 648 628 900,79 5731 587,19 -63 389,21 | -352 468 231,69 | 100 396 876,34 | 416 207 350,50
Korekty btedéw podstawowych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Korekty z tytutu zmiany
prezentaciji 0,00 0,00 0,00 | -44 692 030,96 0,00 0,00 0,00 0,00 | -44 692 030,96
Stan na 1 stycznia 2009 10 939 656,00 -4429867,11| 7471818,19 | 603 936 869,83 5731 587,19 -63 389,21 | -352468 231,69 | 100 396 876,34 | 371 515 319,54
Doptata do kapitatu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zakup akcji wiasnych 0,00 0,00
Umorzenie akcji wiasnych -125 000,00 4429 867,11 0,00 -4 304 867,11 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wyptata dywidendy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zyski / (straty) z aktualizacji
wyceny aktywow dostepnych do
sprzedazy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zyski / (straty) z zabezpieczenia
przeptywdw pienieznych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Roznice kursowe z przeliczenia
sprawozdan finansowych
jednostek zagranicznych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -33 128,76 0,00 0,00 -33 128,76
Zysk/ strata z przejecia spotek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zmiany zasad
rachunkowoscilprezentacji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Korekty konsolidacyjne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wigczenie spotki do konsolidacii 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -602 777,34 0,00 -602 777,34
Suma zyskow/strat ujetych
bezposrednio w kapitale wiasnym 10 814 656,00 0,00 | 7471818,19 | 599 632 002,72 5731 587,19 -96 517,97 | -353 071 009,03 | 100 396 876,34 | 370 879 413,44
Zysk (strata) netto za rok
obrotowy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 92 011 720,77 | 92 011 720,77
Suma zyskoéw/strat ujetych w
kapitale wkasnym i w wyniku netto | 10 814 656,00 0,00 | 7471818,19 | 599 632 002,72 5731587,19 -96 517,97 | -353 071 009,03 | 192 408 597,12 | 462 891 134,21
Zwigkszenia / zmniejszenia z -196 129
podziatu zysku 0,00 0,00 0,00 239,96 1588 905,49 0,00 294 937 210,81 | -100 396 876,34 0,00
Stan na 31 grudnia 2010 10 814 656,00 0,00 | 7471818,19 | 403502 762,76 7 320 492,68 -96 517,97 -58 133 798,22 92 011 720,77 | 462 891 134,21
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4. Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywOw pieni  eznych

Przeptywy srodkow pieni eznych z dziatalno sci operacyjnej - metoda
posrednia

01-01-2011 do
30-09-2011

01-01-2010 do
30-09-2010

Zysk (strata) netto

30 008 014,60

67 879 962,55

Korekta o pozycj e

29717 047,20

10 688 938,46

Amortyzacja 9 365 524,99 9474 066,27
(Zyski) straty z tytutu r6znic kursowych dotyczacych dziatalnosci inwestycyjnej i

finansowej 0,00 1011 741,61
(Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej -568 223,26 -2493 171,01

Odsetki i dywidendy

30 718 705,31

19 439 485,20

Zmiana stanu rezerw i rozliczen miedzyokresowych

-15 363 512,45

-16 480 035,66

Inne korekty 5564 552,61 -263 147,95
- wartos¢ firmy 6 464 335,58 0,00
- pozostate korekty -899 782,97 -263 147,95
Zmiana stanu kapitatu obrotowego -17 701 266,32 17 509 887,57
Zmiana stanu zapaséw -3 866 924,86 2760 639,30
Zmiana stanu kontraktéw budowlanych -18 319 492,02 47 729 609,76
Zmiana stanu nieruchomosci inwestycyjnych 0,00 0,00
Zmiana stanu naleznosci -8 915 678,14 353 913,56
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 13 400 828,69 | -33 334 275,05
0,00 0,00
Przeplywy pieni ezne netto z dziatalno $ci operacyjnej 42 023 795,48 96 078 788,58
Przeptywy $rodkdw pieni eznych z dziatalno $ci inwestycyjnej 0,00 0,00
Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych, rzeczowych aktywow trwalych oraz
innych aktywéw trwatych 4 056 747,75 4642 427,35

Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych, rzeczowych aktywow trwatych oraz
innych aktywow trwatych

-54 154 787,60

-22 379 168,54

Wydatki zwigzane z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy 0,00 0,00
Nabycia instrumentéw kapitatowych oraz instrumentéw dtuznych 0,00 0,00
Zbycie instrumentéw kapitatowych oraz instrumentéw dtuznych 0,00 0,00
Pozyczki udzielone 0,00 0,00
Spflata pozyczek 0,00 0,00
Inne nabycia aktywéw finansowych -13 000,00 0,00
Inne zbycia aktywdw finansowych 0,00 0,00
Dywidendy otrzymane 0,00 0,00
Odsetki otrzymane 0,00 0,00
Zbycie jednostek zaleznych 0,00 0,00
Nabycia jednostek zaleznych: 0,00 0,00
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej -50 111 039,85 -17 736 741,19
Przeptywy srodkéw pieni eznych z dziatalno $ci finansowej 0,00 0,00
Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych

oraz doptat do kapitatu 0,00 0,00
Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych lub sptaty udziatéw 0,00 0,00

Otrzymane kredyty i pozyczki

303 810 420,29

207 080 998,81

Sptaty kredytéw i pozyczek

-292 400 191,10

-312 519 196,41

Emisja dtluznych papieréw wartos$ciowych 0,00 | 130 000 000,00
Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych 0,00 0,00
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego -4 381 311,71 -9 457 965,50
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0,00 0,00
Zaptacone odsetki -24 104 651,33 | -21 190 660,71
Inne wptywy finansowe (w tym weksle) 9 359 799,99 4 500 000,00
Inne wydatki finansowe (w tym weksle) -9 053 182,38 0,00
Przeplywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej -16 769 116,24 -1 586 823,81

ZMNIEJSZENIE/(ZWIEKSZENIE) NETTO SRODKOW PIENIEZNYCH

-24 856 360,61

72 563 525,88

Saldo otwarcia $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow

68 073 570,55

27 162 017,40

- zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych

0,00

0,00

SALDO ZAMKNI ECIA SRODKOW PIENIEZNYCH | ICH EKWIWALENTOW

43 217 210,91

99 725 543,28
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C. NOTY DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. AKTYWA TRWALE

Nota 1. Warto $ci niematerialne

WARTOSCI NIEMATERIALNE 30-09-2011 31-12-2010

a) koszty zakonczonych prac rozwojowych 0,00 0,00
b) wartos¢ firmy z konsolidacji 0,00 0,00
¢) inne wartosci niematerialne 4995 073,11 5951 536,39
d) zaliczki na wartosci niematerialne 0,00 0,00
Warto sci niematerialne, razem 4995 073,11 5951 536,39
Nota 2. Warto $¢ firmy jednostek podporz adkowanych

WARTOSC FIRMY JEDNOSTEK

PODPORZADKOWANYCH 30-09-2011 31-12-2010

a) wartos¢ firmy-jednostki zalezne 5925 312,64 12 389 648,22
b) wartos¢ firmy-jednostki wspotzalezne 0,00 0,00
c¢) wartosé firmy-jednostki stowarzyszone 0,00 0,00
Warto $ci niematerialne i prawne, razem 5925 312,64 12 389 648,22

Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych zostata ustalona jako nadwyzka ceny nabycia okreslonej jednostki a

nizsza od niej wartoscig godziwg przejetych aktywow netto.

Powyzsza wartos¢ firmy dotyczy przejecia Spotki Project 55 Sp. z 0.0

Nota 3. Rzeczowe aktywa trwate

RZECZOWE AKTYWA TRWALE

30-09-2011

31-12-2010

a) srodki trwate, w tym:

278 079 367,55

279 519 024,57

- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu)

43 028 678,56

45 234 697,07

- budynki, lokale i obiekty inzynierii lagdowej i wodnej

219 945 827,10

216 074 744,11

- urzadzenia techniczne i maszyny 9 237 478,22 11 196 103,38
- $rodki transportu 4037 112,35 4775 952,51
- inne $rodki trwate 1830 271,32 2 237 527,49
b) srodki trwate w budowie 118 646 965,48 110 001 852,46
¢) zaliczki na $rodki trwate w budowie 0,00 0,00

Rzeczowe aktywa trwale, razem

396 726 333,03

389 520 877,03

Nota 4. Nieruchomo $ci inwestycyjne

Inne inwestycje diugoterminowe 30-09-2011 31-12-2010

a) nieruchomosci inwestycyjne 161 820 285,80 124 271 404,71
b) inne 0,00 0,00
Warto $¢ innych inwestycji diugoterminowych 161 820 285,80 124 271 404,71
Nota 5. Inne aktywa finansowe

DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 30-09-2011 31-12-2010

a) udzialy lub akcje 4613 378,60 4 600 378,60
b) udzielone pozyczki 45 838,89 0,00
c) inne inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,00
Warto §¢ dtugoterminowych aktywoéw finansowych 4 659 217,49 4 600 378,60
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DEUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 30-09-2011 31-12-2010
a) w jednostkach zaleznych 4415 192,87 4 356 553,98
- udziaty lub akcje 4 369 353,98 4 356 553,98
- diuzne papiery wartosciowe 0,00 0,00
- inne papiery wartosciowe 45 838,89 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
b) w pozostatych jednostkach 244 024,62 243 824,62
- udzialy lub akcje 244 024,62 243 824,62
- dtuzne papiery wartosciowe 0,00 0,00
- inne papiery wartosciowe 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00

c) inne inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,00
Diugoterminowe aktywa finansowe, razem 4 659 217,49 4 600 378,60
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Udziat w
ogolnej
Warto $¢é Korekty liczbie
Zastosowana Data udziatéw / akcji | aktualizacyjne Warto §¢ gtoséw na
Nazwa (firma) jednostki ze wskazaniem Przedmiot Charakter metoda obj ecia wedtug ceny warto §¢ bilansowa walnym
formy prawnej Siedziba przedsi gbiorstwa powi gzania konsolidacji kontroli nabycia (razem) udziatéw / akcji zgromadzeniu
budownictwo
1. | TBS Marki Sp.z 0.0. Warszawa spoteczne jednostka zalezna metoda petna 14.11.2003 13 360 000,00 0,00 13 360 000,00 100,00%
dziatalnosci
budowlana i
2. | J.W. Construction International Sp. z o.0. Moskwa (Rosja) deweloperska jednostka zalezna metoda petha 14.11.2003 1272,90 0,00 1272,90 100,00%
dziatalnos¢ nie
3. | Business Financial Construction Sp. z 0.0. Warszawa ustugowa jednostka zalezna konsolidowana 16.06.2003 4 346 500,00 0,00 4 346 500,00 99,99%
dziatalno$¢
4. | Lokum Sp. z 0.0. Warszawa deweloperska jednostka zalezna metoda petna 13.09.2005 3778 500,00 0,00 3778 500,00 100,00%
Siemianowice dziatalnos¢
5. | Deweloper Sp. z 0.0. Slaskie budowlana jednostka zalezna metoda petna 08.09.2004 49 500,00 0,00 49 500,00 99,00%
dziatalnos¢
architektoniczna i
6. | JW Projekt Sp. z 0.0. Warszawa projektowa jednostka zalezna metoda petna 14.11.2003 1155 400,00 0,00 1 155 400,00 99,98%
dziatalnos¢ jednostka nie
7. | Krélewski Port Zeran Sp. z o.0. Warszawa deweloperska stowarzyszona konsolidowana 08.09.2000 500 000,00 500 000,00 0,00 4,92%
dziatalnos$¢ nie
8. | Polonia SSA Warszawa sportowa jednostka zalezna konsolidowana 30.03.2006 15 440,00 15 440,00 0,00 100,00%
budownictwo jednostka nie
9. | TBS Nowy Dom Sp. z 0.0. Zabki spoteczne stowarzyszona konsolidowana 30.09.2006 1 000,00 0,00 1 000,00 2,00%
dziatalnos¢
10. | J.W. Construction S.A. Zabki Budowlana jednostka zalezna metoda petha 26.09.2007 11 526 617,00 0,00 11 526 617,00 99,99%
dziatalnos¢ nie
11. | J.W. Construction Butgaria Sp. z 0.0. Sofia (Bulgaria) deweloperska jednostka zalezna konsolidowana 08.10.2007 9 854,98 0,00 9 854,98 100,00%
dziatalnos¢
12. | Porta Transport Sp. z 0.0. w likwidacji Szczecin transportowa jednostka zalezna metoda petna 12.11.2007 19118 737,41 0,00 19118 737,41 100,00%
dziatalnos¢
13. | Yakor House Sp. z 0.0. Soczi (Rosja) deweloperska jednostka zalezna metoda petna 07.12.2007 9810 000,00 0,00 9 810 000,00 70,00%
produkcja wyrobéw
prefabrykowanych
14. | JWCH Produkcja Budowlana Sp. z 0.0. Z3abki dla budownictwa jednostka zalezna metoda petna 19.02.2008 15 494 950,00 0,00 15 494 950,00 99,99%
15. | JWCH Budownictwo Drogowe Sp. z 0.0. Zabki budowa drég jednostka zalezna metoda petha 07.02.2008 2 059 950,00 0,00 2 059 950,00 99,99%
dziatalnos¢ nie
16. | Architects Polska Sp. z 0.0. Zabki projektowa jednostka zalezna konsolidowana 03.06.2011 5 000,00 0,00 5 000,00 100,00%
dzierzawa
witasnosci nie
17. | Interim D Sp. z 0.0. Warszawa intelektualnej jednostka zalezna konsolidowana 23.08.2011 8 000,00 0,00 8 000,00 100,00%
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Powigzania posrednie

nie
18. | Business Financial Construction Sp. z 0.0. Warszawa dziatalno$¢ ustugowa jednostka zalezna konsolidowana 16.06.2003 500,00 | 0,00 500,00 | 0,01%
19. | Deweloper Sp. z 0.0. Siemianowice Slaskie dziatalno$¢ budowlana jednostka zalezna metoda petna 18.10.2006 500,00 | 0,00 500,00 | 1,00%
dziatalno$¢ architektoniczna
20. | JW Projekt Sp. z 0.0. Warszawa i projektowa jednostka zalezna metoda petna 14.11.2003 200,00 | 0,00 200,00 | 0,02%
udziat w przetargach
SASPOL INFRASTRUKTURE Sp. z 0.0.(dawniej publicznych jako lider nie
21. | Trinity Self Comapnies Sp. z 0.0.) Warszawa konsorcjum jednostka stowarzyszona konsolidowana 06.10.2009 4 644,62 | 0,00 4 644,62 | 25,00%
nie
22. | Karczma Regionalna Sp. z 0.0. Krynica Gérska ustugi hotelarskie jednostka zalezna konsolidowana 16.12.2004 208 550,00 | 0,00 208 550,00 | 8,06%
23. | J.W. Construction S.A. Zabki dziatalno$¢ budowlana jednostka zalezna metoda petna 26.09.2007 1,00 | 0,00 1,00 | 0,01%
prefabrykacja elementéw
24. | JWCH Produkcja Budowlana Sp. z 0.0. Zabki dla budownictwa jednostka zalezna metoda petna 19.02.2008 50,00 | 0,00 50,00 | 0,01%
nie
25. | Fabryka Maszyn i Urzgdzen FAMAK S.A. Kluczbork dziatalno$¢ produkcyjna jednostka stowarzyszona konsolidowana 12.11.2007 29 630,00 | 0,00 29 630,00 | 0,04%
26. | JWCH Budownictwo Drogowe Sp. z 0.0. Zabki budowa drog jednostka zalezna metoda petna 07.02.2008 50,00 | 0,00 50,00 | 0,01%
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Nota 6. Nale zno sci dlugoterminowe

NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWE 30-09-2011 31-12-2010

a) naleznosci z tytutu kaucji 0,00 0,00
b) naleznosci z tytutu depozytéw (leasnigi) 15 605 216,87 14 829 259,90
b) pozostate naleznosci 0,00 0,00

Warto $¢ naleznosci, razem

15 605 216,87

14 829 259,90

2. AKTYWA OBROTOWE

Nota 7. Zapasy

ZAPASY 30-09-2011 31-12-2010

a) materiaty 3 254 260,45 2809 774,57
b) potprodukty i produkty w toku 1138 787,69 395 201,74
c) produkty gotowe 1 256 046,89 1229 629,54
d) towary 35543 726,68 27 300 832,39
e) zaliczki na dostawy 289 396,95 200 179,58

Warto §¢ zapasow, razem

41 482 218,66

31935 617,82

Nota 8. Kontrakty budowlane

KONTRAKTY BUDOWLANE

30-09-2011

31-12-2010

KONTRAKTY BUDOWLANE (aktywa obrotowe)

a) pOtprodukty i produkty w toku

366 481 866,07

259 168 783,11

b) produkty gotowe

144 234 748,74

321 650 022,39

¢) zaliczki na dostawy

20173 020,49

12 512 617,65

d) krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

753 161,91

1032 324,86

Warto §¢ kontraktow budowlanych razem

531 642 797,21

594 363 748,02

KONTRAKTY BUDOWLANE (zobowi gzania
krotkoterminowe)

a) rozliczenia miedzyokresowe

78 580 675,18

152 148 475,50

Warto §¢ kontraktow budowlanych razem

78 580 675,18

152 148 475,50

Spétki Grupy w zwigzku z prowadzong dziatalnoscig zaciggaja kredyty, ktdre zabezpieczane sa min. hipotekg na
nieruchomosci. Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku Spéitki Grupy ustanowity zabezpieczenia w postaci hipoteki na
nieruchomosciach prezentowanych w zapasach i kontraktach budowlanych o wartosci 233,1 min, prezentowanych w
srodkach trwatych o wartosci 289,7 min. Wartos¢ hipoteki jest ustanawiana na kwote przyznanego kredytu (lub wyzsza),
w zwigzku z powyzszym znacznie przekracza warto$¢ nieruchomosci wykazywanych w aktywach Spétek Grupy. Na
dzien 30 wrzesnia 2011 roku zobowigzania z tytutu uruchomionych kredytéw wynoszg 259,0 min (z wylaczeniem

kredytéw TBS Marki Sp. z 0.0., zobowigzania wynosza 153,4 min ).

Nota 9. Nale zno $ci krétkoterminowe

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE

30-09-2011

31-12-2010

a) z tytutu dostaw i ustug-jednostki powigzane

438 713,19

375 026,55

b) z tytutu dostaw i ustug-jednostki pozostate

45 221 839,49

41 699 306,90

c) z tytutu podatkéw, dotaciji, cet, ubezpieczen spotecznych

i zdrowotnych oraz innych swiadczeh

15 049 148,63

12 721 118,07

d) inne

6 750 546,29

4814 874,90

Warto $¢ naleznosci, razem

67 460 247,59

59 610 326,41

Nota 10. Inne aktywa finansowe

INWESTYCJE KROKOTERMINOWE 30-09-2011 31-12-2010

a) udzialy lub akcje 0,00 0,00
b) udzielone pozyczki 36 160 065,76 36 171 079,13
C) inne inwestycje 412 124,55 115 741,73

Warto $¢€ inwestycji krotkoterminowych, razem

36 572 190,31

36 286 820,86
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INWESTYCJE KROKOTERMINOWE 30-09-2011 31-12-2010

a) w jednostkach zaleznych 35 362 904,07 36 166 439,13
- udzialy lub akcje 0,00 0,00
- dluzne papiery wartosciowe 0,00 0,00
- inne papiery wartosciowe 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 35 362 904,07 36 166 439,13
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
b) w pozostatych jednostkach 1209 286,24 120 381,73
- udziaty lub akcje 0,00 0,00
- dluzne papiery warto$ciowe 0,00 0,00
- inne papiery wartosciowe 412 124,55 115741,73
- udzielone pozyczki 797 161,69 4 640,00
c) inne inwestycje krétkoterminowe 0,00 0,00

Warto §¢ inwestycji krotkoterminowych, razem

36 572 190,31

36 286 820,86

Nota 11. Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

30-09-2011

31-12-2010

a) srodki pieniezne w kasie i banku

10 715 124,75

19 921 572,24

b) inne $rodki pieniezne

32 354 900,24

48 096 101,86

c) inne aktywa pieniezne

147 185,92

55 896,45

Warto §¢ srodkéw pieni eznych, razem

43 217 210,91

68 073 570,55

Nota 12. Rozliczenia mi edzyokresowe

ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE

30-09-2011

31-12-2010

a) krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

26 476 760,11

21 345 481,53

Warto $¢ rozlicze h miedzyokreswoych, razem

26 476 760,11

21 345 481,53

3. ZOBOWIAZANIA

Nota 13. Kredyty i po zyczki

KREDYTY | POZYCZKI

30-09-2011

31-12-2010

a) kredyty

258 992 270,15

248 221 563,91

w tym: dlugoterminowe

166 514 258,87

146 840 247,63

krotkoterminowe

92 478 011,28

101 381 316,28

b) pozyczki 8 345 397,52 7 043 821,13
w tym: dlugoterminowe 0,00 0,00
krétkoterminowe 8 345 397,52 7 043 821,13

Warto $¢ kredytdw i po zyczek, razem

267 337 667,67

255 265 385,04

Warto $¢ kredytdw i po zyczek-dtugoterminowe

166 514 258,87

146 840 247,63

Warto §¢ kredytéw i po zyczek-krotkoterminowe

100 823 408,80

108 425 137,41

KREDYTY WEDLUG TERMINU WYMAGALNO SCI

30-09-2011

31-12-2010

Do 1 roku

92 478 011,28

101 381 316,28

Powyzej 1 roku do 2 lat

25 888 666,99

25 496 829,57

Powyzej 2 lat do 5 lat

31 081 200,00

19 631 256,51

Powyzej 5 lat

109 544 391,88

101 712 161,55

Razem kredyty, w tym:

258 992 270,15

248 221 563,91

- dlugoterminowe

166 514 258,87

146 840 247,63

- krotkoterminowe

92 478 011,28

101 381 316,28

W tym kredyty Spotki TBS Marki Sp. z 0.0.-spéiki z Grupy, ktéra zaciagneta kredyty z Krajowego Funduszu
Mieszkaniowego na zupetnie odrebnych zasadach, regulowanych przez Ustawe z dnia 26 pazdziernika 1995 r. o
niektérych formach popierania budownictwa mieszkaniowego Dz. U.00.98.1070. j.t.
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W tym kredyty Spétki TBS Marki Sp. z 0.0.

KREDYTY | POZYCZKI

30-09-2011

31-12-2010

a) kredyty

105 643 518,91

106 339 563,51

w tym: dlugoterminowe

100 994 056,27

101 775 504,03

krétkoterminowe 4 649 462,64 4 564 059,48
b) pozyczki 0,00 0,00
w tym: dlugoterminowe 0,00 0,00
krétkoterminowe 0,00 0,00

Warto §¢ kredytéw i po zyczek, razem

105 643 518,91

106 339 563,51

Warto §¢ kredytéw i po zyczek-dlugoterminowe

100 994 056,27

101 775 504,03

Warto $¢ kredytdw i po zyczek-krétkoterminowe 4 649 462,64 4 564 059,48
Nota 14. Pozostale kapitaty

POZOSTALE KAPITALY 30-09-2011 31-12-2010

a) kapitat zapasowy 487 836 534,87 403 502 762,76
b) pozostate kapitaly rezerwowe 7 947 307,60 7 320 492,68
c) réznice z przeliczenia -308 065,78 -96 517,97

Warto §¢ pozostatych kapitatéw, razem

495 475 776,69

410 726 737,47

Nota 15. Inne zobowi gzania dtugoterminowe

INNE ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 30-09-2011 31-12-2010

a) zobowigzania z tytutu leasingdw 43 103 420,96 47 268 288,91
b) zobowigzania z tytutu kaucji 9 800 898,63 10 788 230,02
¢) inne zobowigzania dtugoterminowe 0,00 4 335 635,85
d) zobowigzania wekslowe 0,00 0,00
e) obligacje 130 000 000,00 130 000 000,00

Warto $€ innych zobowi azan, razem

182 904 319,59

192 392 154,78

Nota 16. Zobowi gzania handlowe oraz pozostate zobowi

gzania

ZOBOWIAZANIA HANDLOWE ORAZ POZOSTALE

ZOBOWIAZANIA 30-09-2011 31-12-2010
a) zobowigzania z tytutu dostaw i ustug-jednostki pozostate 58 781 204,11 41 768 119,07
b) zobowigzania z tytutu dostaw i ustug-jednostki 738 642,04 128188711

powigzane

c) zobowigzania z tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen i
innych swiadczen

23 093 154,08

19 733 531,43

d) zobowigzania z tytutu wynagrodzen 2 255 045,88 2 595 816,20
e) zaliczki otrzymane na dostawy 0,00 0,00
f) inne 8 984 500,99 10 404 382,83

Warto §¢ zobowi gzan handlowych oraz pozostatych
zobowi gzan, razem

93 852 547,09

75 783 736,63
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REZERWY NA POZOSTALE ZOBOWI AZANIA I INNE
OBCIAZENIA

30-09-2011

31-12-2010

a) czesc¢ krotkoterminowa, w tym:

19 497 740,20

22 551 700,82

- rozliczenia miedzyokresowe bierne, w tym:

11772 369,20

14 876 329,82

- odsetki naliczone 2 634 059,16 3883074,64
- depozyty czynszowe 477 649,38 497 159,98
- inne 8 660 660,66 10 496 095,20
- pozostale rezerwy, w tym: 7725 371,00 7675 371,00
- rezerwa na przyszte zobowigzania 0,00 0,00
- rezerwy na naprawy gwarancyjne 6 407 935,00 6 407 935,00
- rezerwa pozostate 1317 436,00 1267 436,00

a) czes¢ dtugoterminowa, w tym:

56 562 142,22

57 683 463,83

- rozliczenia miedzyokresowe bierne, w tym:

56 562 142,22

57 683 463,83

- partycypacje w kosztach budowy-TBS Marki

49 211 323,05

50 073 278,59

I\-A;):Eiychody przysztych okreséw-umorzenie kredytow-TBS 6 305 954,62 6 305 954,62
- rozliczenie w czasie nadwyzki przychoddéw ze sprzedazy 1 044 864,55 1304 230,62

nad wartoscig bilansowal/leasing zwrotny

Rezerwy na pozostate zobowi agzania i inne obci azenia
razem

76 059 882,42

80 235 164,65

Nota 17. Inne zobowi gzania

INNE ZOBOWIAZANIA 30-09-2011 31-12-2010

a) zob’oyquanla z tytutu emisji dtuznych papieréw 3 030 963,00 2 639 039,00
wartosciowych

b) zobowigzania wekslowe 143 290 691,95 136 257 185,67
¢) zobowigzania z tytutu leasingéw 6 986 570,45 7 066 702,63

d) inne zobowigzania finansowe

0,00

0,00

Warto $€ innych zobowi azan, razem

153 308 225,40

145 962 927,30

4. PRZYCHODY | KOSZTY OPERACYJNE

Nota 18. Przychody z dziatalno $ci operacyjnej

PRZYCHODY Z DZIALALNO SCI OPERACYJNEJ

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Przychody ze sprzedazy produktow

238 256 000,62

413 733 547,00

Przychody ze sprzedazy ustug

48 732 068,84

40193 514,30

Przychody ze sprzedazy towaréw

3 254 455,87

3 566 985,31

Warto $¢ przychodéw, razem

290 242 525,33

457 494 046,61

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Przychody ze sprzeda zy, z czego:

290 242 525,33

457 494 046,61

-ze sprzedazy produktéw-lokali

236 059 955,67

412 653 491,33

-ze sprzedazy produktOéw-pozostate 2 196 044,95 1 080 055,67
-ze sprzedazy ustug 48 732 068,84 40193 514,30
-ze sprzedazy towaréw 3 254 455,87 3566 985,31

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Przychody z tytutu sprzeda zy produktow i ustug w
podziale na segmenty

286 988 069,46

453 927 061,30

-dziatalno$¢ deweloperska

255 344 993,42

425 588 203,24

-dziatalnos$¢ hotelarska

11 364 040,90

11 265 479,83

-budownictwo spoteczne 9 219 246,77 8 284 773,06
-ustugi transportowe 156 048,82 0,00
-budownictwo 10 903 739,55 8 788 605,17
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od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Przychody z tytutu sprzeda zy produktow-lokali wg
segmentéw geograficznych

236 059 955,67

412 653 491,33

-Warszawa i okolice

231 620 782,32

384 377 004,38

-Gdynia 4 648 103,33 11899 112,65
- £6dz -212 002,86 6 432 088,10
- Katowice 3072,88 1576 297,13
- Rosja 0,00 8 368 989,07

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Przychody z tytutu sprzeda zy ustug hotelarskich wg
segmentéw geograficznych

11 364 040,90

11 265 479,83

-Warszawa i okolice 4 189 898,28 3990122,80
- Tarnowo 3 774 409,28 3799 948,61
- Strykow 2210761,00 2223251,11
- Cieszyn 948 941,29 1028 557,81
- Krynica Gérska 240 031,05 223 599,50

Nota 19. Koszty z dziatalno $ci operacyjnej

KOSZTY Z DZIALALNO $CI OPERACYJNEJ

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Koszty ze sprzedazy produktow

163 309 144,71

288 555 751,22

Koszty ze sprzedazy ustug

38 900 045,13

29 640 927,50

Koszty ze sprzedazy towarow

3 584 064,55

2940 234,26

Koszt wtasny sprzeda zy, razem

205 793 254,39

321 136 912,98

Koszty sprzeda zy i koszty zarz adu

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Koszty sprzedazy

19 382 722,49

19 139 662,36

Koszty zarzadu

25187 524,50

19 773 896,95

Koszty sprzeda zy i koszty zarz adu, razem

44 570 246,99

38 913 559,31

Koszty wg rodzaju

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Amortyzacja

9 365 524,99

9 474 066,27

Zuzycie materialéw i energii

36 039 622,92

53 957 424,84

Ustugi obce

96 706 761,93

89 302 387,70

Podatki i optaty 9 696 269,62 6 277 781,55
Wynagrodzenia 31723 244,34 33 014 982,93
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 5 555 206,27 5959 747,64

Pozostate koszty rodzajowe

15 693 167,65

11 738 031,14

Koszty wg rodzaju, razem

204 779 797,72

209 724 422,07

Nota 20. Pozostale przychody operacyjne

od 01-01-2011

od 01-01-2010

PRZYCHODY OPERACYJNE do 30-09-2011 do 30-09-2010

a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 568 223,26 2640 743,41
b) inne przychody operacyjne 8 902 433,85 9 403 899,68
Warto §¢ przychoddw operacyjnych, razem 9470 657,11 12 044 643,09
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Nota 21. Pozostale koszty operacyjne

od 01-01-2011

od 01-01-2010

KOSZTY OPERACYJNE do 30-09-2011 do 30-09-2010

a) strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0,00 147 572,40
b) aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 0,00 0,00
C) inne koszty operacyjne 11 835 080,09 6 066 000,14
Warto §¢ kosztéw operacyjnych, razem 11 835 080,09 6 213 572,54

Nota 22. Przychody finansowe

PRZYCHODY FINANSOWE

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

a) dywidendy 0,00 0,00
b) odsetki 3761887,11 3895 213,94
c) aktualizacja wartosci inwestycji 0,00 0,00
d) inne 4 067 026,52 2 082 308,82
Warto §¢ przychoddw finansowych, razem 7 828 913,63 5977 522,76

Nota 23. Koszty finansowe

KOSZTY FINANSOWE

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

a) odsetki 28 014 800,93 22 729 083,39
b) aktualizacja wartosci inwestycji 0,00 0,00
c) inne 227 716,18 2478 788,52

Warto §¢ kosztéw finansowych, razem

28 242 517,11

25207 871,91
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D. DODATKOWE INFORMACJE

1. Opis istotnych dokona n lub niepowodze n Emitenta w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz z wykazem
najwa zniejszych zdarze nich dotycz acych.

W okresie objetym sprawozdaniem miaty miejsce nastepujace istotne zdarzenia:

Zawarcie znaczgcej umowy

W dniu 22 sierpnia 2011 r. Spotka zawarta z J.W. Construction S.A. z siedzibg Zgbkach, bedacym podmiotem zaleznym
od Spotki, dwie umowy na realizacje inwestycji budownictwa wielorodzinnego ,Zielona Dolina I". Inwestycja zostata
podzielona na dwa etapy:

Etap | obejmujacy 11 budynkéw wielorodzinnych liczacych 290 lokali mieszkalnych i ustugowych. Termin zakonczenia
rob6t zostat ustalony na dzien 21.12.2012 r., a uzyskania pozwolenia na uzytkowanie na 30 dni od daty odbioru
koncowego. Warto$¢ wynagrodzenia ryczattowego z tytutu zawartej umowy zostata ustalona na kwote 43.785.047 zi
netto.

Etap Il obejmujacy 12 budynkéw wielorodzinnych liczacych 306 lokali mieszkalnych i ustugowych. Termin zakonczenia
robot zostat ustalony na dzien 15.12.2012 r., a uzyskania pozwolenia na uzytkowanie na 30 dni od daty odbioru
koncowego. Wartos¢ wynagrodzenia ryczattowego z tytutu zawartej umowy zostata ustalona na kwote 42.717.745 zi
netto.

Umowy sg podobne w pozostatych zapisach i obejmujg w swoim zakresie kompleksowe wykonanie robét montazowych
w budynkach wraz z zagospodarowaniem terenu i z peing infrastrukturg towarzyszacag w postaci drog, chodnikow,
ogrodzen itp.

W dniu 29 wrzes$nia 2011 r. Spoétka zawarta z J.W. Construction S.A. z siedzibg w Zabkach, podmiotem zaleznym od
Spétki, umowe o realizacje w ramach generalnego wykonawstwa zespotu 4 budynkéw przy ul. Lewandéw w Warszawie.
Projekt zawiera 208 mieszkan z planowanym terminem zakonczenia prac na dzien 31 grudnia 2012 r.

Zawarcie umowy o kredyt
W dniu 21 wrzesnia 2011 r. Spétka zawarta dwie umowy o kredyt obrotowy odnawialny z Bankiem Ochrony Srodowiska
SA.:
1. w kwocie 41.000.000 zt — na realizacje | etapu inwestycji ,Zielona Dolina I” przy ul. Zdziarskiej w Warszawie,
termin sptaty wyznaczono na dzien 31 marca 2014 r.
2. w kwocie 46.000.000 zt — na realizacje Il etapu inwestycji ,Zielona Dolina I” przy ul. Zdziarskiej w Warszawie,
termin sptaty wyznaczono na dzien 31 maja 2014 r.

Pozwolenie na budowe
W dniu 9 sierpnia 2011 r. Spoétka otrzymata decyzje o pozwoleniu na budowe czterech budynkéw mieszkalnych
wielorodzinnych ,Lewandéw bud. 3-6” przy ul. Lewandéw w Warszawie. Pozwolenie jest prawomocne.

W dniu 12 lipca 2011 r. Spéika otrzymala decyzje o pozwoleniu na budowe kolejnych doméw jednorodzinnych w
Kreczkach Kaputy w gminie Ozaréw Mazowiecki. Pozwolenie jest prawomocne.

Zakup nieruchomodci

W dniu 4 sierpnia 2011 r. Spétka zawarta z Syndykiem masy upadtosci ,Buditalia” Sp. z 0.0. w upadtosci likwidacyjnej z
siedzibg w todzi umowe zakupu prawa wtasnosci dziatki nr 104/5 o pow. 7.014 m2 potozonej w todzi przy ul. Ks. Bp.
Tymienieckiego 16 a, dla ktérej prowadzona jest ksiega wieczysta nr LD1M/00111879/7 za kwote 4.247.000 zt brutto.

Potgczenie spotek

W dniu 29 lipca 2011 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIV Wydziatl Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
zarejestrowat potaczenie Spétki z podmiotami zaleznymi: Project 55 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Interlokum Sp.
Z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Stadnina Mazowiecka Sp. z 0.0. z siedzibg w Zagbkach oraz Construction Invest Sp. z 0.0.
z siedzibg w Zabkach. Przejete spétki podlegaty konsolidacji w sprawozdaniu skonsolidowanym.

Realizowane inwestycje

W 1l kwartale 2011 r. Spétka kontynuowata rozpoczete wczes$niej inwestycje: w Warszawie ,Zielona Dolina 1", ,Osiedle
Centrum II” przy ul. Tymienieckiego w todzi, ,Stoneczny Park” w Ozarowie oraz ,Willa Park” — domy w Ozarowie.
Rozpoczeto realizacje inwestycji ,Osiedle Swiatowida” przy ul. Swiatowida oraz ,Lewandéw bud. 3-6” przy ulicy
Lewandéw w Warszawie.

W Il kwartale realizowano 6 inwestycji mieszkaniowych na taczna liczbe 1 619 lokali oraz 12 domoéw jednorodzinnych
obejmujacych 79 003 m2 PUM.
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Roéwnoczesnie z inwestycjami mieszkaniowymi Spoétka realizowata inwestycje komercyjne : Hanza Tower w Szczecinie,
ktéra bedzie liczyta 34.077 m® PU, inwestycjg hotelowg ,Czarny Potok” w Krynicy Zdréj o PU 20.500 m2. oraz w
Warszawie przy ul. Badylarskiej o PU 4.157 mz

Ponizej przedstawiono zestawienie prezentujace realizowane inwestycje w Il kwartale 2011 r.

Lp. Inwestycje mieszkaniowe llo $¢ lokali
1 ,Osiedle Centrum II”, £6dz 255
2 ~Stoneczny Park” | etap, Ozaréw 376
3 Willa Park” — domy, Ozaréw 12
4 ,Zielona Dolina I, Warszawa 596
5 ,Osiedle Swiatowida”, Warszawa 184
6 ,Osiedle Lewandoéw bud. 3-6, Warszawa 208
Lp. Inwestycje komercyjne i hotelowa PU
Jerozolimskie Point” ul. Badylarska - Warszawa 4 157
,Czarny Potok” — Krynica Zdrgj 20 500
,Hanza Tower” - Szczecin 34 077

2. Opis czynnikow i zdarze n w szczegdlno $ci o nietypowym charakterze maj acych znaczny wptyw na osi  agni ete
wyniki finansowe.

W Il kwartale 2011 r. nie wystapity zdarzenia poza opisanymi powyzej o nietypowym charakterze majace znaczny wptyw
na osiggniete wyniki finansowe.

3. Objasnienia dotycz ace sezonowo $cii cykliczno $ci dziatalno $ci Emitenta w prezentowanym okresie.

W dziatalnosci Spotki mozna jedynie zauwazy¢ cykliczno$¢ momentu wplywéw w postaci zaliczek od klientéw - zalezy to
od stopnia zaawansowania inwestycji.

W zaleznosci od stopnia zaawansowania inwestycji (stan zero, stan surowy otwarty, stan surowy zamkniety,
zakonczenie budowy) odnotowywane sa cyklicznie wptywy od klientow .

4. Informacje dotycz ace emisji, wykupu i sptaty dtu  znych i kapitatowych papieréw warto  $ciowych.
W Il kwartale 2011 r. Spétka nie dokonywata emisji ani tez sptaty obligaciji.

W dniu 26 wrzesnia 2011 r. Spétka dokonata wyptaty odsetek od obligaciji, ktére wyemitowata w dniu 25 czerwca 2010 r.
w tacznej liczbie 1.300 sztuk. Odsetki zostaty wyptacone zgodnie z ustalonym oprocentowaniem opartym o 3M WIBOR
powiekszonym o0 marze procentowg. Obligacje, od ktérych zostaly wyptacone odsetki sg dtugoterminowe,
niezabezpieczone, o wartosci nominalnej 100.000 zt kazda. Termin wykupu obligacji zostat ustalony na dzien 25 czerwca
2013r.

5. Informacje dotycz ace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy + acznie i w przeliczeniu na jedn a akcje z
podziatem na akcje zwykte i uprzywilejowane.

Nie dotyczy.

6. Zdarzenia, ktére wyst gpity po dniu, na ktéry sporz adzono skrocone kwartalne sprawozdanie finansowe,
nieuj ete w tym sprawozdaniu, a mog ace w znaczny sposéb wptyn aé na przyszte wyniki finansowe Emitenta.

Zmiany w Zarzgdzie Spofki

W dniu 27 pazdziernika 2011 r. Spotka otrzymata oswiadczenie uprawnionego akcjonariusza o skorzystaniu z
uprawnienia osobistego i odwotania Pana Marka Samarcewa z Zarzadu Spoiki.

W dniu 28 pazdziernika 2011 r. Spétka otrzymata oswiadczenie uprawnionego akcjonariusza o skorzystaniu z
uprawnienia osobistego i powotaniu Pani Irminy Lopuszynskiej do Zarzadu Spotki.

W dniu 28 pazdziernika 2011 r. Spéika otrzymata oswiadczenie uprawnionego akcjonariusza o skorzystaniu z
uprawnienia osobistego i powotaniu Pani Bozeny Malinowskiej do Zarzadu Spétki.
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Zawarcie umowy o kredyt
W dniu 3 pazdziernika 2011 r. Spo6tka zawarta z Bankiem Polskiej Spotdzielczosci S.A. umowe o kredyt rewolwingowy w
wysokosci 3.000.000 zt. Termin sptaty kredytu wyznaczono na dzien 2 pazdziernika 2014 r.

Zawarcie aneksu do umowy kredytowej

W dniu 28 pazdziernika 2011 r. Sp6tka podpisata aneks do umowy o kredyt inwestycyjny zawartej z PKO BP S.A. na
realizacje inwestycji ,Czarny Potok” w Krynicy Gorskiej. Na mocy aneksu przesunieto termin wykorzystania kredytu do
dnia 31 marca 2012 r., jak réwniez termin sptaty kredytu do dnia 31 marca 2020 r.

Zawarcie znaczgcych uméw

W dniu 4 pazdziernika 2011 r. Spétka zawarta z J.W. Construction S.A. z siedzibg w Zgbkach podmiotem zaleznym od
Spotki umowe o realizacje w ramach generalnego wykonawstwa zespotu 4 budynkéw przy ul. Swiatowida w Warszawie.
Projekt przewiduje wybudowanie tacznie 184 lokali mieszkalnych i ustugowych. Planowany termin zakonczenia prac
ustalono na dzien 31 marca 2013 r.

W dniu 4 pazdziernika 2011 r. Spétka zawarta z J.W. Construction S.A. z siedzibg w Zabkach, podmiotem zaleznym od
Spétki, umowe o realizacje zadania inwestycyjnego przebudowy osrodka ,Czarny Potok” w Krynicy Gorskiej,
polegajacego na wykonaniu prac na podstawie dokumentacji projektowej aktualizowanej po dniu 9 stycznia 2009 r.
wartos$¢ prac zostata ustalona na kwote 42.506.931 zt,

W dniu 24 pazdziernika 2011 r. Spétka podpisata umowe z ,Wronski” Sp. jawna z siedzibg w Lesznie koto Kartuz
(.Wykonawca”) o wartosci 61.600.000 zt netto (,Umowa”). Przedmiotem Umowy jest wybudowanie przez Wykonawce w
systemie generalnego wykonawstwa, na nieruchomosci potozonej w Gdyni przy ul. Lesnej, Parkowej i Spacerowej
(dziatki ewidencyjne 70/1 i 22/1 k.m.93) osiedla budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych wraz z garazami i parkingami
oraz niezbedng infrastrukturg, z materiatbw wtasnych Wykonawcy. taczna powierzchnia uzytkowa mieszkan bedzie
wynosita ok. 24.640 m2. W przypadku zmiany facznej powierzchni uzytkowej mieszkan w ostatecznej decyzji
0 pozwoleniu na budowe Strony zmienig aneksem wynagrodzenie przyjmujgc do ustalenia wysokosci umowy jako
ostateczng powierzchnie uzytkowg mieszkan pomnozong przez 2.500 zt za 1 m2 tejze powierzchni. Strony ustality, ze w
przypadku nie uzyskania przez Spotke w terminie do dnia 30 czerwca 2012 r. ostatecznej decyzji zawierajacej
pozwolenie na budowe przynajmniej jednego Etapu inwestycji Umowa wygasa.

W dniu 28 pazdziernika 2011 r. Spélka zawarta z podmiotem zaleznym INTERIM D Spétka z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, umowe o wartosci 155.833.000 ziotych (,Umowa”). Umowa zostata zawarta w wykonaniu zobowigzan
wynikajacych z podjetej uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw INTERIM D Sp. z 0.0. z dnia 24
pazdziernika 2011 r. o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego o kwote 155.833.000 ztotych oraz Oswiadczenia Spoiki, z
dnia 24 pazdziernika 2011r., 0 objeciu nowoutworzonych udziatow i pokryciu ich wktadem rzeczowym aportem w postaci
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spoétki Dziatem Marketingu i Wiasnosci Intelektualnej (,ZCP”). Umowa zostata
zawarta w wykonaniu zobowigzania Spotki do przeniesienia na rzecz INTERIM D Sp. z 0.0. ZCP jako wkiadu
rzeczowego na pokrycie wartosci obejmowanych nowoutworzonych udziatéw w INTERIM D Sp. z 0.0. w tacznej ilosci
3.116.660 sztuk, wartosci nominalnej 50 zt kazdy udziat i tacznej wartosci 155.833.000 zt. W skiad ZCP wchodzg
sktadniki zwigzane z prowadzong dziatalnoscig w zakresie marketingu w tym prawa ochronne do znakéw towarowych
~J.W. CONSTRUCTION” stownego i graficznego. Umowa ma charakter rozporzadzajacy i przenosi na rzecz INTERIM D
Sp. z 0.0. prawo wlasnosci sktadnikow ZCP.

7. Informacje dotycz gce zmian zobowi gzan warunkowych lub aktywow warunkowych, ktére nast apity od czasu
zako nczenia ostatniego roku obrotowego.

ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE 30-09-2011

Kwota zabezpieczenia na nieruchomosciach wtasnych - kredyty 522 793 936,00
Weksle in blanco 242 776 864,70
Tytuty egzekucyjne 365 854 313,98
Poreczenia na rzecz TBS "Marki" Sp. z o.0. 22 400 000,00
Poreczenia na rzecz ZPM Metalcon Sp. z 0.0. 800 000,00
Poreczenie na rzecz JW. Wronia sp. z 0.0. 75 000 000,00
Poreczenia na rzecz JW. Consulting sp. z 0.0. J.W.2 spdétka komandytowo-akcyjna 39 653 100,00

* kwoty zabezpieczen w postaci weksli in blanco zaprezentowane zostaty do petnej wysokosci zobowigzania gtéwnego

W powyzszej tabeli zaprezentowano wszystkie zabezpieczenia wynikajace z zawartych umoéw kredytowych stanowigcych
zabezpieczenie splaty zobowigzan. Z uwagi na fakt, ze w ramach poszczegoélnych uméw kredytowych ustanowiono kilka zabezpieczen
nie dokonano podsumowania wartosci zabezpieczen.
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Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku wystgpity ubezpieczeniowe gwarancje usuniecia wad i usterek udzielone przez banki
oraz instytucje ubezpieczeniowe, ktorych beneficjentem jest Spoétka. Ponadto zostaty wystawione na rzecz Spoétek Grupy
Kapitatowej J.W. Construction Holding S.A. weksle in blanco jako zabezpieczenie uprawnien spotek wynikajacych z
udzielonych przez kontrahentéw gwarancji, ktére Spoétki majg prawo wypetni¢ w kazdym czasie na sume odpowiadajaca
kosztom usuniecia wad i usterek. Laczna warto$¢ gwarancji wyniosta na dzien 30 wrzesnia 2011 roku 19,4 min (J.W.
Construction Holding SA) i 12,1mln oraz 6.650,00 EURO (JW. Construction S.A.).

W dniu 23 czerwca 2011 r. zostala zawarta umowa, w ktorej Spoétka udzielita gwarancji na rzecz Klosters
Beteligungsgesellschaft GmbH z siedzibg w Kempen (,Kupuj acy”) z tytutu zawartej umowy sprzedazy na rzecz w/w
podmiotu przez Sezam Il Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz J.W. Consulting Spoétka z o0.0. JW. 5 Spéika
komandytowo — akcyjna z siedzibg w Warszawie (,Sprzedajacy”) udziatéw stanowigcych 100 % kapitatu zaktadowego w
spoélce dziatajacej pod firmg J.W. Agro Spoétka z 0.0. z siedzibg w Nowogardzie (,JWA”"). Spétka zagwarantowata, iz
wszelkie zlozone przez Sprzedajacych, w umowie sprzedazy, oswiadczenia sg prawdziwe i prawidiowe i nie
wprowadzajg w btad w jakimkolwiek istotnym zakresie nimi objetym, jednoczesnie gwarantujgc wykonanie zobowigzan
Sprzedajacych wynikajacych z umowy. Kupujacy, w przypadku nieprawdziwosci, niekompletnosci lub gdyby dane
zapewnienie wprowadzalo w btad w sposéb istotny co do stanu JWA lub nabywanych udziatéw, ma prawo zadac
przywrécenia stanu jaki by wystapit gdyby dane zapewnienie byto zgodne z prawda, aby Sprzedajacy wyptacili kwote
pieniezng niezbedna do doprowadzenia do stanu zgodnego z danym zapewnieniem lub tez zadaé¢ obnizenia ceny
sprzedazy.

8. Cele i polityka zarz adzania ryzykiem finansowym.

Ryzyka rozpoznawane przez Grupe to: ryzyko stop procentowych, ryzyko ptynnosci, ryzyko walutowe, ryzyko kredytowe
oraz ryzyko zwigzane z decyzjami administracyjnymi.

Ryzyko stép procentowych

Grupa pozyskuje finansowanie na realizacje swoich projektéw w oparciu o kredyty ze zmienng stopg procentowg. W
zdecydowanej wiekszosci sg to kredyty zaciggniete na czas trwania budowy danej inwestycji — przecietnie
na okres od 1,5 do 2 lat. Zmiany stép procentowych w tym okresie nie wymagaty dodatkowych opcji zabezpieczajacych.
Jedynymi zobowigzaniami dlugoterminowymi sa zobowigzania TBS Marki Sp. z o0.0. (spétki z Grupy) z tytulu
zaciggnietych kredytow z Krajowego Funduszu Mieszkaniowego na zupetie odrebnych zasadach.

Ryzyko walutowe

W skali Grupy spotkami, ktére nie zawierajg transakcji w PLN sg spoétki prawa rosyjskiego J.W. Construction International
w Moskwie oraz YAKOR HOUSE Sp. z 0.0. w Soczi, a takze spotka prawa butgarskiego J.W. Construction Butgaria
EOOD. Prowadzone w Rosji rozliczenia nie wymagaty dodatkowych zabezpieczen z uwagi na to, ze zaréwno przychody
jak i koszty sg ewidencjonowane w tej samej walucie, a sp6tka butgarska nie rozpoczeta jeszcze swojej dziatalnosci.

Ryzyko kredytowe

Bardzo istotna czes$é klientow grupy dokonuje zakupéw lokali w oparciu o kredyty bankowe. Ryzyka zwigzane
z zaoferowanymi kredytami sag zabezpieczone ubezpieczeniem poszczegdllnych naleznosci w imieniu klientow.
W stosunku do zadnej grupy klientéw nie wystepuje znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego. Ponadto Grupa
systematycznie dokonuje oceny wnoszonych wptat i sytuacji finansowej swoich klientéw. Jednakze nalezy liczy¢ sie z
mniejszg dostepnoscig kredytdw hipotecznych zwigzang posrednio z zaostrzonymi warunkami przyznawania kredytéw-
zmiana zasad udzielania kredytéw w programie Rodzina na swoim (zmniejszenie poziomu wskaznika przeliczeniowego
kosztu odtworzenia 1 m2 powierzchni uzytkowej budynkéw mieszkalnych, ograniczenie wiekowe kredytobiorcy,
wygasniecie programu w grudniu 2012 r., brak alternatywnych programéw wspierajacych), wprowadzenie przez KNF
nowej rekomendacji S Il dla bankéw od stycznia 2012 r. (obnizenie zdolnosci kredytowej potencjalnych nabywcéw lokali,
zaostrzenie warunkéw udzielenia kredytow w walutach obcych). W efekcie moze skutkowaé to zmniejszonym popytem
na mieszkania.

Ryzyko ptynno sci

Grupa przywigzuje szczegblng wage do zachowania réwnowagi pomiedzy finansowaniem swojej dziatalnosci
inwestycyjnej, a terminowg splata zobowigzan. Zachowanie ptynnosci uwarunkowane jest prowadzong polityka
kredytowa bankéw w zakresie udzielania kredytéw zaréwno hipotecznych jak i inwestycyjnych. Brak finansowania ze
strony bankéw moze mieé¢ wptyw na popyt na mieszkania i tym samym na przeptywy gotéwkowe.

Ryzyko zwi gzane z decyzjami administracyjnymi

Podstawg dziatalnosci deweloperskiej sg decyzje administracyjne wymagane w zwigzku z obecnie prowadzonymi lub
przysztymi projektami. Nieuzyskanie zezwolen, zgéd lub pozwolen lub nieuzyskanie ich w terminie moze negatywnie
wplywa¢ na zdolnos$¢ rozpoczecia, prowadzenia lub zakonczenia obecnych oraz nowych projektéw deweloperskich
przez Grupe Kapitatowa. Wszystkie te czynniki mogg tym samym mie¢ wpltyw na przeptywy finansowe i catg prowadzong
dziatalnosc.
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Ryzyko konkurencji na rynku

W ostatnim okresie zwiekszyta sie konkurencja na rynku nieruchomosci — nadal szeroka oferta lokali gotowych na rynku.

9. Wybrane dane finansowe zawieraj

przeliczone na EURO).

gce podstawowe pozycje skroconego sprawozdania finan

sowego (rownie z

Do przeliczenia danych bilansu na ostatni dzieh okresu 1 stycznia — 30 wrzes$nia 2011 r., przyjeto kurs EURO ustalony
przez NBP na ten dzien, tj. kurs 4,4112 zZ{/EURO.

Do przeliczenia danych bilansu na ostatni dzien okresu 1 stycznia — 31 grudnia 2010r., przyjeto kurs EURO ustalony
przez NBP na ten dzien, tj. kurs 3,9603 zZ/EURO.

Do przeliczenia danych rachunku zyskoéw i strat za okres od 01.01.2011 r.-30.09.2011r., przyjeto kurs sredni EURO,
obliczony jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie,
ustalonych przez NBP na ten dzien, tj. kurs 4,0413 zZt/EURO

Do przeliczenia danych rachunku zyskow i strat za okres od 01.01.2010 r.-30.09.2010 r., przyjeto kurs $redni EURO,
obliczony jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie,
ustalonych przez NBP na ten dzien, tj. kurs 4,0027 zZ/EURO.

Pozycja bilansu 30-09-2011 31-12-2010
skonsolidowanego PLN EUR PLN EUR

Aktywa razem 1353712 306 881 1382179 349 009
Aktywa trwale 606 861 137573 570 564 144 071
Aktywa obrotowe 746 851 169 308 811 616 204 938
Pasywa razem 1353712 306 881 1382179 349 009
Kapitat wiasny 492 743 111 703 462 891 116 883
Zobowigzania
diugoterminowe 414 906 94 057 414 416 104 643
Zobowigzania
krétkoterminowe 446 063 101 120 504 872 127 483
Pozycja rachunku zyskow od 01-01-2011 do 30-09-2011 od 01-01-2010 do 30-09- 2010

i strat skonsolidowanego PLN EUR PLN EUR
Przychody netto ze
sprzedazy produktow,
towaréw i materiatéw 290 243 71819 457 494 114 297
Koszty sprzedanych
produktéw, towarow i
materiatdw 205 793 50 922 321 137 80 230
Zysk (strata) brutto ze
sprzeda zy 84 449 20 896 136 357 34 066
Koszty sprzedazy 19 383 4796 19 140 4782
Koszty ogblnego zarzadu 25188 6 232 19774 4940
Zysk (strata) ze sprzedazy 59 806 14 799 97 444 24 345
Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 57 442 14 214 103 275 25 801
Zysk (strata) brutto 37 028 9162 84 044 20 997
Podatek dochodowy 7 020 1737 16 164 4 038
Zysk (strata) netto 30 008 7 425 67 880 16 959

30-09-2011 31-12-2010

Pozycja bilansu Emitenta PLN EUR PLN EUR
Aktywa razem 1218427 276 212 1259 524 318 038
Aktywa trwate 492 931 111 745 445 005 112 366
Aktywa obrotowe 725 496 164 467 814 520 205 671
Pasywa razem 1218427 276 212 1259 524 318 038
Kapitat wiasny 511 298 115909 482 949 121 948
Zobowigzania
dtugoterminowe 267 344 60 606 256 399 64 742
Zobowigzania
krétkoterminowe 439 785 99 697 520176 131 348
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Pozycja rachunku zyskow i od 01-01-2011 do 30-09-2011 od 01-01-2010 do 30-09- 2010
strat PLN EUR PLN EUR
Przychody netto ze
sprzedazy produktow,
towardw i materiatow 260 074 64 354 421 843 105 390
Koszty sprzedanych
produktow, towardw i
materiatdw 193 645 47 916 308 829 77 155
Zysk (strata) brutto ze
sprzeda zy 66 429 16 438 113 014 28 234
Koszty sprzedazy 19 228 4 758 18 785 4 693
Koszty ogolnego zarzadu 17 638 4 364 10 708 2675
Zysk (strata) ze sprzedazy 49 490 12 246 83 520 20 866
Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 52 417 12 970 89 147 22 272
Zysk (strata) brutto 35104 8 686 72 217 18 042
Podatek dochodowy 6 754 1671 13 348 3335
Zysk (strata) netto 28 349 7 015 58 869 14 707
10. Opis organizacji grupy kapitatowej Emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegaj acych konsolidaciji.
Na dzien 30 wrzesnia 2011 r. struktura Grupy Kapitatowej Emitenta wygladata w sposéb nastepujacy:
J.W. Construction Holding S.A.
( i JW.C ion | tional
J.W. Construction S.A. 99,99% | 100% .W. Construction Internationa
L ) Sp.zo.0.
e
TBS Marki Sp. z o.0. oo | 1086 [ Lokum Sp. z o.0. ]
-4
" A Business Financial Construction)
Deweloper Sp, 2 0.0, 99% | 100% usiness Financial Construction 0,01%
Sp. zo.0.
a2 J - J
v 001%
( A 100% | 99,99% ( )
J.W. Construction Bulgaria R JW Projekt Sp. z 0.0.
AN J
(& 2 s ™\
70% 25%
Yakor House Sp. z 0.0. Saspol Infrastructure Sp. z 0.0.
A8 J - J
@ \ e \
Porta Transport Sp. zo.o. 100% | 99,99% JWCH Budownictwo Drogowe
L w likwidacji Sp.zo.0. ) *
s ™ e A
Interim D Sp. z 0.0. 100% | 99,99% JWCH Produkcja Budowlana
Sp. z o.0.
& 4
7 i
100% Polonia S.S.A.
& J
100% Architects Polska
L Sp.zo.0. )
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J.W. Construction S.A. (konsolidacja petna)

Spotka J.W. Construction S.A. z siedzibg w Zagbkach zarejestrowana w rejestrze przedsigebiorcéw pod nr
KRS0000290315. Kapitat zakladowy wynosi 11.526.618 zt i dzieli sie na 11.526.618 akcji o warto$ci nominalnej 1 z
kazda akcja. J.W. Construction S.A. przejeta dziatalnos¢ od Spétki w zakresie budownictwa. Spétka posiada 99,99 %
kapitatu zaktadowego J.W. Construction S.A.

JWCH Produkcja Budowlana Sp. z 0.0. (konsolidacja pet  na)

Spotka JWCH Produkcja Budowlana Sp. z 0.0. z siedzibg w Zgbkach zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw pod nr
KRS 0000300959. Spétka posiada 99,99% udziatéw w JWCH Produkcja Budowlana Sp. z 0.0. Kapitat zakladowy wynosi
15.495.000 zt i dzieli sie na 309.900 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy udziat. JWCH Produkcja Budowlana Sp.
Z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania prefabrykowanych elementéw budowlanych.

JW Projekt Sp. z 0.0. (konsolidacja petna)

Spotka JW Projekt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w dniu 20 lutego
2004 r. pod numerem KRS 195210. Spétka posiada w JW Projekt Sp. z 0.0. 99,99 % udziatow. Kapitat zaktadowy spotki
wynosi 1.155.600 zt i dzieli sie na 5.778 udziatdw o wartosci nominalnej 200 zt kazdy. JW Projekt Sp. z 0.0. prowadzi
dziatalno$¢ z zakresu architektury i projektowania.

TBS Marki Sp. z 0.0. (konsolidacja petna)

Spotka TBS Marki Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow w dniu
28 listopada 2001r., pod numerem KRS 65232. Spotka posiada w TBS Marki 100% udziatéw. Kapitat zaktadowy spotki
wynosi 13.360.000 zt i dzieli sie na 26.720 udziatdw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. TBS Marki Sp. z 0.0. zostata
zawigzana jako towarzystwo budownictwa spotecznego w rozumieniu przepisdw Ustawy o Niektérych Formach
Popierania Budownictwa Mieszkaniowego. Spotka jest inwestorem czterech inwestycji, tj. ,Lisi Jar’, ,Marki V",
Warszawa Biatoteka” i ,Sochaczew, ul. Pitsudskiego”.

Lokum Sp. z 0.0. (konsolidacja petna)

Spotka Lokum Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw pod numerem
KRS 170570 w dniu 20 sierpnia 2003 r. Spotka posiada w Lokum Sp. z 0.0. 100% udziatow. Kapitat zaktadowy spotki
wynosi 3.778.500 zt i dzieli sie na 7.557 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Lokum Sp. z 0.0. jest spotkg
celowa. W ramach jej struktur zostata zrealizowana inwestycja ,Willa Konstancin” w Konstancinie - Jeziorne;.

Deweloper Sp. z 0.0. (konsolidacja petna)

Spotka Deweloper Sp. z 0.0. z siedzibg w Siemianowicach Slaskich zostata zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow
pod numerem KRS 170493 w dniu 22 sierpnia 2003 r. Spotka posiada 99 % udziatébw Deweloper Sp. z o0.0. Kapitat
zaktadowy sp6tki wynosi 50.000 zt i dzieli sie na 100 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Spétka zajmuje sie
dziatalnoscig z zakresu budownictwa drogowego, w strukturze Grupy Kapitatowej powierzono jej role generalnego
wykonawcy osiedla mieszkaniowego w Katowicach.

J.W. Construction International Sp. z 0.0. (konsolid  acja petna)

J.W. Construction International Sp. z 0.0. jest zarejestrowana na terytorium Rosji. Spétka posiada 100% kapitatu
zaktadowego w J.W. Construction International Sp. z 0.0. Zajmuje sie ona dzialalnoscig inwestycyjng w zakresie
budownictwa mieszkaniowego na terenie Federacji Rosyjskiej. Obecnie buduje osiedle Victoria Park w miejscowosci
Kotomna, w rejonie Moskwy.

Porta Transport Sp. z 0.0. w likwidacji (konsolidacja petna)

Porta Transport Spotka z o0.0. z siedzibg w Szczecinie zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow pod
nr KRS 0000177420. Kapitat zaktadowy Spétki dzieli sie na 258.308 udziatéw o wartosci nominalnej 100 zt kazdy udziat.
Porta Transport Sp. z 0.0. prowadzi dzialalno$¢ w zakresie $wiadczenia ustug transportowych na rzecz firmy Porta
Szczecin Nowa Spétka z 0.0. na terenie Stoczni Szczecinskiej, jak réwniez swiadczy ustugi spedycyjne na terenie kraju
jak i poza granicami. Spo6tka posiada 100 % kapitatu zaktadowego Porta Transport Sp. z 0.0.
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JWCH Budownictwo Drogowe Sp. z 0.0. (konsolidacja pe  ina)

JWCH Budownictwo Drogowe Sp. z 0.0. z siedzibg w Zabkach zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow w dniu 21
lutego 2008 r. pod numerem KRS 0000299665. Spoétka posiada 99,99% udziatéw w JWCH Budownictwo Drogowe Sp.
Z 0.0. Kapitat zaktadowy wynosi 450.000 zt i dzieli sie na 9.000 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy udziat. JWCH
Budownictwo Drogowe Sp. z 0.0. zamierza podejmowac¢ dalsze dziatania w zakresie budownictwa infrastruktury oraz
budownictwa drogowego.

Yakor House Sp. z 0.0. - poprzednio O $rodek Wypoczynkowy ,,Ogoniok” (konsolidacja petna)

Yakor House Sp. z 0.0. z siedzibg w Soczi Republika Rosyjska, Spétka posiada 70% kapitatu zaktadowego w spéice,
ktéry wynosi 10.500.000 rubli. Posiada nieruchomos$é na terenie Soczi, na ktérej przygotowuje realizacje inwestycji
mieszkaniowo — ustugowe;.

Business Financial Construction Sp. z 0.0. - BFC (n ie podlega konsolidacji)

Spétka Business Financial Construction Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata wpisana do rejestru przedsigbiorcow
24 maja 2002 r., pod numerem KRS 114675. Spoétka posiada w Business Financial Construction Sp. z 0.0. 99,99 %
udziatow. Kapitat zaktadowy spétki wynosi 4.347.000 zt i dzieli sie na 8.694 udziatéw o warto$ci nominalnej 500 zt kazdy.
Przedmiotem dziatalnosci Business Financial Construction Sp. z 0.0. jest obstuga procesu sprzedazy mieszkan
budowanych przez Spétke i inne podmioty z Grupy.

Polonia S.S.A. (nie podlega konsolidaciji)

Spétka Polonia S.S.A. z siedzibg w Warszawie zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow w dniu
19 wrzesnia 2003 r. pod numerem KRS 173656. Spotka posiada 100% akcji w Polonia S.S.A. Kapitat zaktadowy spotki
wynosi 1.544.000 zt i dzieli sie na 5.000 imiennych akcji Serii A o wartosci nominalnej 100 zt kazda oraz 10.440
imiennych akcji serii B o wartosci nominalnej 100 zt kazda.

J.W. Construction Butgaria EOOD (nie podlega konsoli  dacji)

J.W. Construction Bulgaria EOOD zostala zarejestrowana przez Sad Miejski w Sofii (Bulgaria) w dniu
8 pazdziernika 2007 r. pod firmg J.W. Construction Butgaria EOOD z siedzibg w Sofii (utworzonej pod prawem
butgarskim - odpowiednik polskiej spo6tki z ograniczong odpowiedzialnoscia), w ktorej Spétka posiada 500 (pieéset)
udziatéw o wartosci nominalnej 10 (dziesie¢) BGN kazdy i tacznej wartosci 5.000 (pie¢ tysiecy) BGN. Udzialy te stanowig,
100 % kapitatu zaktadowego spotki pod firmg J.W. Construction Bulgaria EOOD. Za posrednictwem spotki pod firmg
J.W. Construction Butgaria EOOD Spétka ma zamiar realizowaé inwestycje na terenie Butgarii.

Saspol Infrastructure Sp. z 0.0. (nie podlega konsoli  dacji)

Saspol Infrastructure Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow w dniu
21 lutego 2008 r. pod numerem KRS 0000335059. Spotka posiada 25% udziatbw w Saspol Infrastructure
Sp. z o0.0. Kapitat zakladowy wynosi 5.000 zt i dzieli sie na 100 udzialéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy. Saspol
Infrastructure Sp. 0.0. jest spétkg celowg utworzong z partnerami zagranicznymi, za posrednictwem ktérej Spoétka wraz z
tymi partnerami zamierza bra¢ udziat w przetargach na realizacje rob6t zwigzanych z infrastruktura.

Architects Polska Sp. z 0.0 (nie podlega konsolidacj i)

Architects Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Zagbkach (poprzednio Sami Tito Architects Polska Sp. z 0.0.) wpisana do
rejestru przedsiebiorcow w dniu 19 stycznia 2011 roku pod nr KRS 0000376090, ktorej kapitat zaktadowy wynosi 5.000 zt
i dzieli sie na 100 udziatéow po 50 zt kazdy, ktéra prowadzi dziatalno$¢ w zakresie architektury i projektowania. Spétka
przejeta kontrole nad Architects Polska. Sp. z 0.0. w czerwcu 2011 r.

Interim D Sp. z 0.0 (nie podlega konsolidacji)
Interim D Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w dniu 20 grudnia 2010 roku pod nr
KRS 0000373684, ktorej kapitat zakladowy wynosi 5.000 zt i dzieli sie na 100 udziatéw po 50 zt kazdy, ktéra

przeznaczona jest do prowadzenia dziatalnosci w zakresie marketingu oraz zarzadzania prawami do znaku towarowego.
Spotka nabyta 100 % udziatdéw w Intermin D Sp. 0.0. 23 sierpnia 2011 r.
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11. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej w tym w wyniku pot
gospodarczych, przej ecia lub sprzeda zy jednostek grupy kapitalowej Emitenta, inwestycji d
podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalno  $ci.

aczenia jednostek
tugoterminowych,

W dniu 29 lipca 2011 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIV Wydziatl Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
wydat postanowienie w sprawie o sygn. akt : WA XIV NS-REJ.KRS/017275/11962, ktérym miedzy innymi zarejestrowat
potaczenie Emitenta z czterema podmiotami zaleznymi:

Project 55 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (KRS 0000139665);

Interlokum Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (KRS 0000170216);

Stadnina Mazowiecka Sp. z 0.0. z siedzibg w Zgbkach (KRS 0000271065);

Construction Invest Sp. z 0.0. z siedzibg w Zgbkach (KRS 0000250688) (,spotki przejmowane”) .

Polaczenie nastgpito w trybie art. 492 § 1 ust. 1 k.s.h. poprzez przeniesienie na Emitenta calego majatku spotek
przejmowanych. Spokki przejete podlegaty rozwigzaniu bez przeprowadzenia postepowania likwidacyjnego. Z dniem
potaczenia, z datg wydania postanowienia o ktdrym mowa powyzej, Emitent wstgpit we wszystkie prawa i obowigzki
przejetych spotek. W zwigzku z faktem, iz Emitent byt jedynym udzialowcem przejetych spotek potgczenie nastgpito bez
podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta.

Podstawa potaczenia byty uchwaly :

Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy Emitenta uchwata nr 23 z dnia 29.06.2011 r. zaprotokotowana w
akcie notarialnym Rep. A nr 10300/2011 sporzgdzonym przez Anne Sota notariusza w Warszawie;

Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikéw Project 55 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie uchwata nr 1 z dnia
11.07.2011 r. zaprotokotowana w akcie notarialnym Rep. A nr 10819/2011 sporzadzonym przez Anne Sota notariusza w
Warszawie;

Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspo6lnikéw Interlokum Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie uchwata nr 1 z dnia
11.07.2011 r. zaprotokotowana w akcie notarialnym Rep. A nr 10814/2011 sporzadzonym przez Anne Sota notariusza w
Warszawie;

Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw Stadnina Mazowiecka Sp. z 0.0. z siedzibg w Zabkach uchwata nr 1 z
dnia 11.07.2011 r. zaprotokotowana w akcie notarialnym Rep. A nr 10822/2011 sporzadzonym przez Anne Sota
notariusza w Warszawie;

Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspo6lnikéw Construction Invest Sp. z 0.0. z siedzibg w Zagbkach uchwata nr 1 z dnia
11.07.2011 r. zaprotokotowana w akcie notarialnym Rep. A nr 10816/2011 sporzadzonym przez Anne Sota notariusza w
Warszawie.

Spéiki przejete podlegaty konsolidacji i potaczenie nie wywarto wptywu na sprawozdanie skonsolidowane. Jednoczesnie
dane jednostkowe Emitenta zostaty przeksztatcone. Wplyw zmian na pozycje aktywow i pasywow przedstawione zostaty
w czesci dotyczacej danych finansowych Emitenta.

12. Stanowisko Zarz adu odno $nie mo zliwo $ci realizacji wcze $niej publikowanych prognoz wynikéw na dany rok,
w Swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie kwartaln ym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Zarzad J.W. Construction Holding S.A. nie publikuje prognoz finansowych zaréwno dla Spéiki jak i Grupy Kapitatowej.

13. Wskazanie akcjonariuszy posiadaj acych bezpo $rednio lub po $rednio przez podmioty zale zne co najmniej 5%
ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitent a na dzien przekazania raportu kwartalnego wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akc  ji, ich procentowego udzialu w kapitale zakladowym,
liczby gtoséw z nich wynikaj acych i ich procentowego udzialu w ogolniej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wlas  nos$ci znacznych pakietow akcji Emitenta w okresie od
przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

Kapitat zakladowy Spotki wynosi 10.814.656 zt i dzieli sie na 54.073.280 akcji zwyktych na okaziciela serii Ai B o
wartosci nominalnej 0,20 zt kazda akcja, z ktérych kazda upowaznia do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

Stan na dzien 11.05.2011 r. — dzienh publikacji raportu za | kwartat 2011 r.

Udziat w ogolnej
Akcjonariusz Liczba posi'alldanych Udziat w kapitale Liczba glos6w liczbie gtoséw na
akcji zaktadowym Walnym
Zgromadzeniu
Jézef Wojciechowski 15.413.713 28,51 % 15.413.713 28,51 %
EHT S.A. 18.568.300 34,34 % 18.568.300 34,34 %

Fundusze Inwestycyjne
zarzadzane przez PKO TFI
S.A.

Pomiedzy 5 a 10 % akcji

Pioneer Fundusz
Inwestycyjny Otwarty
nalezacy do Pioneer Pekao
TFI S.A.

Pomiedzy 10 a 12 % akcji
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“w dniu 9 kwietnia 2010 r. Spdtka otrzymata zawiadomienie o przekroczeniu progu 5 % w kapitale zaktadowym Spotki przez Fundusze
zarzadzane przez PKO TFI S.A. na ten dzien bylo to 3.245.668 akcji co stanowito 5,93 % udziatlu w kapitale zaktadowym Spéiki i
uprawniato do 3.245.668 glos6w na Walnym Zgromadzeniu Spéitki co stanowito 5,93 % ogélnej liczby gloséw. Zgodnie z
obowigzujacymi  przepisami prawa akcjonariusz ma obowigzek powiadomié Spétke o przekroczeniu  progow
5 % a nastepnie 10 % og6lnej liczby akcji Spoétki. Do dnia dzisiejszego Spétka nie otrzymata innego zawiadomienia od akcjonariusza,
ktére zawieratoby informacje o zmniejszeniu liczby posiadanych akcji ponizej 5 % lub zwiekszeniu powyzej 10 % kapitatu zakladowego
Spotki.

*w dniu 5 maja 2011 r. Spotka otrzymata zawiadomienie o przekroczeniu progu 10 % w kapitale zaktadowym Spétki przez Pioneer
Fundusz Inwestycyjny Otwarty nalezacy do Pioneer Pekao TFI S.A. na ten dzien bylo to 5.411.843 akcji co stanowito 10,008 % udziatu
w kapitale zakladowym Spoiki i uprawniato do 5.411.843 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki co stanowito 10,008 % ogo6lnej liczby
gtoséw. Zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa akcjonariusz ma obowigzek powiadomié Spétke o przekroczeniu progu 10 %, po
przekroczeniu ktérego informuje o kazdej zmianie w liczbie akcji powyzej 2 % ogélnej liczby akcji Spétki. Do dnia dzisiejszego Spétka
nie otrzymata innego zawiadomienia od akcjonariusza, ktére zawieratoby informacje o zmniejszeniu liczby posiadanych akcji ponizej 10
% lub zmianie o ponad 2 % kapitatu zaktadowego Spotki.

Stan na dzieh 09.11.2011 r. — dzieh publikacji raportu za Il kwartat 2011 r.

Udziat w ogélnej
Akcjonariusz Liczba posigdanych Udziat w kapitale Liczba glosow liczbie gtoséw na
akcji zaktadowym Walnym
Zgromadzeniu

Jozef Wojciechowski 15.413.713 28,51 % 15.413.713 28,51 %
EHT S.A. 18.568.300 34,34 % 18.568.300 34,34 %
Fundusze Inwestycyjne
zarzadzane przez PKO TFI Pomiedzy 5 a 10 % akcji *
S.A.

Pioneer Fundusz
Inwestycyjny Otwarty
nalezacy do Pioneer Pekao
TFI S.A.

Pomiedzy 10 a 12 % akcji

*w dniu 9 kwietnia 2010 r. Spdtka otrzymata zawiadomienie o przekroczeniu progu 5 % w kapitale zaktadowym Spotki przez Fundusze
zarzadzane przez PKO TFI S.A. na ten dzien bylo to 3.245.668 akcji co stanowito 5,93 % udziatlu w kapitale zaktadowym Spéiki i
uprawniato do 3.245.668 glos6w na Walnym Zgromadzeniu Spoétki co stanowito 5,93 % ogolnej liczby gloséw. Zgodnie z
obowigzujacymi  przepisami prawa akcjonariusz ma obowigzek powiadomié Spétke o przekroczeniu  progow
5 % a nastepnie 10 % og6lnej liczby akcji Spoétki. Do dnia dzisiejszego Spétka nie otrzymata innego zawiadomienia od akcjonariusza,
ktore zawieratoby informacje o zmniejszeniu liczby posiadanych akcji ponizej 5 % lub zwigkszeniu powyzej 10 % kapitatu zakladowego
Spotki.

*w dniu 5 maja 2011 r. Spotka otrzymata zawiadomienie o przekroczeniu progu 10 % w kapitale zaktadowym Spétki przez Pioneer
Fundusz Inwestycyjny Otwarty nalezacy do Pioneer Pekao TFI S.A. na ten dzien byto to 5.411.843 akcji co stanowito 10,008 % udziatu
w kapitale zakladowym Spoiki i uprawniato do 5.411.843 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki co stanowito 10,008 % ogo6lnej liczby
gtosow. Zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa akcjonariusz ma obowigzek powiadomié¢ Spétke o przekroczeniu progu 10 %, po
przekroczeniu ktorego informuje o kazdej zmianie w liczbie akcji powyzej 2 % ogdlnej liczby akcji Spotki. Do dnia dzisiejszego Spétka
nie otrzymata innego zawiadomienia od akcjonariusza, ktére zawieratoby informacje o zmniejszeniu liczby posiadanych akcji ponizej 10
% lub zmianie o ponad 2 % kapitatu zaktadowego Spotki.

W okresie pomiedzy 11 maja 2010 roku a 09 listopada 2011 r. (terminy publikacji raportéw za | kwartat 2011 i Il kwartat
2011) nie nastgpity zadne zmiany.

14. Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnie n do nich (opcji) przez osoby zarz adzajace i
nadzoruj gce Emitenta na dzie n przekazania raportu kwartalnego, wraz ze wskazanie ~m zmian w stanie posiadania
w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwart  alnego, odr ebnie dla ka zdej z oséb.

Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta przez osoby zasiadajace w organach spotki

Stan na dzieh 09.11.2011 r. — dzieh publikacji raportu za Il kwartat 2011

Zmniejszenie liczby
Osoba Funkcja Liczba posi_:_idanych ppsiaQanych akcji od daty
akcji publikacji poprzedniego raportu
kwartalnego
Jozef Wojciechowski Przewodniczacy Rady
Nadzorczej 15.413.713 Bez zmian
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15. Sprawy s adowe.

Spéika, jest strong jednego istotnego postepowania. Jest to postepowanie wytoczone z powodztwa Spotki przeciwko
SAWA Residential Fund Spétka z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,Pozwany”) o zaptate kwoty 58.876.568,28 zt z tytutu
doptaty reszty ceny sprzedazy 100 lokali mieszkalnych, ktére Spoétka zobowigzata sie wybudowaé i przenies¢ ich
wilasnosé na rzecz Pozwanego, po uregulowaniu przez Niego catosci ptatnosci ustalonych miedzy stronami. Spotka
uzyskata nakaz zaptaty w postepowaniu upominawczym, ktérym Sad zasadzit na rzecz Spoiki calg zadang kwote.
Pozwany ztozyt sprzeciw od wydanego przez Sad nakazu zaptaty w postepowaniu upominawczym. Spotka dochodzi
wykonania zapiséw umowy zgodnie z jej postanowieniami.

16. Informacja o zawarciu przez Emitenta lub jednost ke od niego zale zna jednej lub wielu transakcji z
podmiotami powi gzanymi je zeli pojedynczo lubt acznie s g one istotne i zostaty zawarte na innych warunkach niz
rynkowe.

Naleznosci od jednostek Zobowi gzania do jednostek
powi gzanych powi gzanych
L.p. | NAZWA SPOLKI 30-09-2011 31-12-2010 30-09-2011 31-12-2010
1. TBS Marki Sp. z 0.0. 74 729,09 10 878,25 24 459 335,68 23 459 075,35
J.W. Construction International Sp. z
2. 0.0. 12 997 382,93 14 859 173,91 0,00 0,00
Business Financial Construction Sp. z
3. 0.0. 17 443,00 24 754,13 2400 473,44 3076 242,48
4. Project 55 Sp. z o0.0. 0,00 0,00 0,00 5963 891,71
5. Interlokum Sp. z o.0. 0,00 0,00 0,00 5963 748,86
6. Lokum Sp. z 0.0. 170 304,36 121 514,11 61177,34 1452 654,93
7. Deweloper Sp. z 0.0. 117 902,38 112 201,47 20 000,00 20 000,00
8. JW Projekt Sp. z 0.0. 1823 655,22 3345187,42 835 690,19 327 443,69
9. Construction Invest Sp. z o.0. 0,00 4096 571,76 0,00 0,00
10. | JW. Construction SA 2116 638,22 332 194,72 50 109 330,17 69 107 931,33
11. | J.W. Bulgaria 31446 613,26 | 3515244271 0,00 0,00
12. | Porta Transport Sp. z 0.0. w likwidacji 16 041,00 30 561,00 8 999 908,40 5482 016,64
13. | Yakor House Sp. z 0.0. 9 939 440,34 9 794 255,25 0,00 0,00
14. | JWCH Produkcja Budowlana Sp. z o.0. 13 582 346,78 10 304 420,09 63 597,39 18 690,98
15. | JWCH Budownictwo Drogowe Sp. z 0.0. 3087 397,65 2 501 484,39 1312,72 0,00
SASPOL INFRASTRUKTURE Sp. z
16. | 0.0. (dawniej Trinity Self Companies) 45 838,89 40 000,00 0,00 0,00
17. | Architects Polska Sp. z o.0. 460 406,66 0,00 8 209,57 0,00
18. | Stadnina Mazowiecka Sp. z 0.0. 0,00 5555 269,74 0,00 0,00

* W powyzszym zestawieniu zaprezentowano salda rozrachunkéw z jednostkami powigzanymi z punktu widzenia podmiotu
dominujgcego. Salda te obejmujg kwoty dotyczace nastepujacych tytutéw transakcji miedzy jednostkami: naleznosci i zobowigzan z
tytutu dostaw i ustug, pozyczek, refakturowania kosztéw, wptaconych kaucji, zaliczek oraz pozostatych transakcji, z wyjatkiem kwot
wynikajacych z wyceny kontraktow budowlanych zawieranych przez jednostke dominujaca ze spétkami celowymi (powyzej 200 tys.).

Wszelkie transakcje zawierane przez Emitenta lub podmioty od niego zalezne zawierane sg na warunkach rynkowych.

17. Informacja o udzieleniu przez Emitenta lub spétk e zalezng poreczen kredytu lub po zyczki lub udzieleniu
gwarancji t gcznie jednemu podmiotowy lub jednostce zale znej od tego podmiotu je zeli tgczna warto $¢
istniej gcych por eczen lub gwarancji stanowi réwnowarto  $€ co najmniej 10% kapitatow wiasnych Emitenta.

W dniu 20 wrzes$nia 2011 r. Emitent udzielit solidarnego poreczenia za zobowigzania J.W. Wronia Spétka z 0.0. na rzecz
Banku Millennium S.A. z siedzibg w Warszawie (,Bank”) na podstawie umowy o odnawialny kredyt na finansowanie
budownictwa mieszkaniowego z dnia 02.08.2011 roku, (,Kredyt”) udzielonego na rzecz J.W. Wronia Spétka z o0.0. z
siedzibg w Zabkach (,Dtuznik”). Kredyt zostat udzielony w wysokosci 75.000.000 zt na czesciowe finansowanie realizaciji
inwestycji w Warszawie przy ul. Wroniej 45. Poreczenie obejmuje wszelkie zobowigzania Diuznika istniejace w chwili
udzielenia poreczenia, jak i mogace powsta¢ w przysziosci z tytutu Kredytu wraz z prowizjami, optatami i innymi
kosztami, na wypadek gdyby Diluznik nie wykonat swych zobowigzan. Poreczenie zostato udzielone do dnia 30 kwietnia
2014 roku. Poreczenie zostato udzielone bez wynagrodzenia, J.W. Construction S.A. z siedzibg w Zabkach, podmiot
zalezny od Emitenta jest generalnym wykonawcg inwestycji realizowanej przez Diuznika i finansowanej z Kredytu, o
zawarciu umowy o generalne wykonawstwo Emitent informowat zaréwno w raporcie za | pétrocze 2011 jak i w raporcie
biezacym nr 9/2011 z dnia 25 maja 2011 r. Pomiedzy Emitentem a Dluznikiem wystepujg powigzania osobowe w osobie
Pana Tomasza Panabazysa, ktory jest Vice Prezesem Zarzadu Spéiki oraz czlonkiem zarzadu Diuznika oraz Pana
Jozefa Wojciechowskiego, ktory jest Przewodniczacym Rady Nadzorczej oraz podmiotem dominujagcym w stosunku do
Spotki oraz dominujgcym podmiotem w stosunku do Diuznika.
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18. Inne informacje ktére s g istotne, zdaniem Emitenta, do oceny jego sytuacji kadrowej, maj atkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz in formacje, ktére s g istotne dla oceny mo zliwo $ci realizacji
zobowi gzan przez Emitenta.

Nie wystgpity poza wyzej ujawnionymi

19. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Emitenta b eda mialy wplyw na osi agniete przez niego wyniki w
perspektywie, co najmniej kolejnego kwartatu.

Do najistotniejszych czynnikdw mogacych mie¢ wptyw na wyniki finansowe Spokki nalezy zaliczy¢:

Y

utrzymanie odpowiedniego tempa i harmonogramu przekazywania gotowych lokali klientom, co réwniez zwigzane
jest z pozyskiwaniem przez klientéw zrodet finansowania na zakup gotowych lokali;

wykonanie zakladanego poziomu sprzedazy;

uzyskanie niezbednych decyzji administracyjnych w zwigzku z obecnie prowadzonymi i przysztymi projektami;
brak zmian w przepisach prawnych i podatkowych — gwaltowne zmiany mogtyby wpltynaé w sposob
niekontrolowany na popyt na rynku produktéw oferowanych przez Spotke;

prowadzona polityka kredytowa bankéw zaréwno w zakresie kredytéw hipotecznych jak i inwestycyjnych —
zaostrzone warunki kredytowe ograniczajg zrédto finansowania zakupu nieruchomosci;

poziom stop procentowych, w tym w szczegolnosci dla kredytow ztotowych;

YV VVVY

Y

20. Informacje dotycz ace przychodéw i wynikdw przypadaj acych na poszczegélne segmenty bran zowe lub
geograficzne w zale znosci od tego , ktory podziat jest podziatem podstawow ym.

Segmenty bran zowe

Przyjeto, ze podstawowym podzialem na segmenty dziatalnosci jest podziat wedlug segmentéw branzowych. Grupa
prowadzi gtéwnie dziatalnos¢ w trzech, nastepujacych segmentach:

- dziatalnos$¢ deweloperska,

- budownictwo spoteczne,

- dziatalnos¢ hotelarska.

Zgodnie z MSR 14 ,Sprawozdawczo$¢ dotyczaca segmentow dziatalnosci” przy sporzadzaniu danych finansowych
dotyczacych poszczegdélnych segmentow dziatalnosci zachowano zasade, ze przychody i koszty oraz aktywa i pasywa
segmentu ustala sie zanim w ramach procesu konsolidacji dojdzie do wylaczenia sald rozliczeh oraz transakciji
prowadzonych miedzy jednostkami gospodarczymi Grupy, z wyjatkiem przypadku, gdy tego rodzaju salda rozliczen oraz
transakcje miedzy jednostkami gospodarczymi Grupy zostaly dokonane w ramach jednego segmentu. Transakcje
wewnetrzne w ramach segmentu zostaty wyeliminowane.

Dane finansowe dotyczace poszczegoinych segmentdéw dziatalnosci obejmujg jednostkowe sprawozdania finansowe
spoétek Grupy bez dokonanych wylaczen sald rozliczen i transakcji, przy czym wylaczenia przychodéw, kosztéw oraz
wzajemnych rozrachunkdw zostaty zaprezentowane w kolumnie ,Eliminacje”. Wyjatkiem jest dziatalno$¢ deweloperska w
ramach, ktorej dokonano konsolidacji sprawozdan jednostkowych spétek prowadzacych ten rodzaj dziatalnosci.
Podstawowy rodzaj ustug w ramach kazdego segmentu branzowego:

- dziatalnos$¢ deweloperska - realizacja produkcji budowlanej, projektowej i pomocniczej oraz sprzedaz nieruchomosci,

- budownictwo spoteczne - sprzedaz i administrowanie osiedli budownictwa spotecznego,

- budownictwo pozostate — realizacja produkcji budowlano — montazowe;j,

- dziatalno$¢ hotelarska - ustugi gastronomiczno-hotelarskie zwigzane z organizacjg ustug turystycznych i wypoczynku.
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Dziatalno $¢
Dziatalno $¢ Dziatalno $¢ Budownictwo transportowa,
2011 deweloperska hotelarska spoteczne Budownictwo pozostate Eliminacje Razem
Przychody netto ze sprzeda 2y produktow, 248 780 110,78 | 11 364 040,90 9219246,77 | 12113357552 | 4764 912,37 | -105 019 361,01
towaréw i materiatow, w tym: 290 242 525,33
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 246 679 015,71 11 364 040,90 9219 246,77 | 119 876 543,01 4764 806,45 | -104 915 583,38 286 988 069,46
Przychody netto ze sprzedazy towardw i
matyeria+(’)\¥v P y 2101 095,07 0,00 0,00| 125703251 105,92 -103 777,63 3254 455,87
Koszty sprzedanych produktow, towarow i 169716 920,79 | 10 845 689,40 5411817,46| 120308 688,55| 2917 446,14 | -103 407 307,95
materiatdw, w tym: 205 793 254,39
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 167 585 727,18 10 845 689,40 5411817,46| 118 752 145,90 2917 340,22 | -103 303 530,32 202 209 189,84
Wartos$¢ sprzedanych towaréw i materialow 2131193,61 0,00 0,00 1 556 542,65 105,92 -103 777,63 3 584 064,55
Zysk (strata) brutto ze sprzeda zy 79 063 189,99 518 351,50 3807 429,31 824 886,97 1847 466,23 -1 612 053,06 84 449 270,94
Koszty sprzeda zy 19 258 457,38 0,00 0,00 124 265,11 0,00 0,00 19 382 722,49
Koszty ogdlnego zarz adu 17 255 889,71 395 593,15 776 133,99 4 329 460,84 2 026 193,01 404 253,79 25187 524,50
Aktualizacja warto $ci nieruchomo $ci
inwestycyjnych 19 926 969,03 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 10 626 960,03
Zysk (strata) ze sprzeda zy 62 475 811,93 122 758,35 3031 295,32 -3 628 838,98 -178 726,78 -2 016 306,85 59 805 992,98
Pozostate przychody operacyjne 7 533 758,37 319 827,89 53 838,55 1199 578,06 1545515,19 -1 181 860,95 9470657,11
Pozostate koszty operacyjne 10 738 640,12 2 861,77 59 169,61 661 664,22 2171 601,37 -1 798 857,00 11 835 080,09
Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej 59 270 930,17 439 724,47 3025 964,26 -3 090 925,14 -804 812,96 -1 399 310,80 57 441 570,00
Przychody finansowe 5726 227,24 496 246,81 1183 161,99 946 935,91 459 407,74 -983 066,06 7 828 913,63
Koszty finansowe 22 491 707,77 1134 256,22 3419 843,79 1148 228,65 48 480,68 0,00 28 242 517,11
Zysk (strata) z dziatalno $ci gospodarczej 42 505 449,64 -198 284,94 789 282,46 -3292 217,88 -393 885,90 -2 382 376,86 37 027 966,52
Zysk (strata) brutto 42 505 449,64 -198 284,94 789 282,46 -3292 217,88 -393 885,90 -2 382 376,86 37 027 966,52
Podatek dochodowy 8 071 363,32 47 089,10 45 442,00 51 934,86 95 516,00 -1 291 394,36 7 019 950,92
Zysk (strata) netto 34 434 086,32 -245 374,04 743 840,46 -3344 152,74 -489 401,90 -1 090 982,50 30 008 015,60
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E. SPRAWOZDANIE FINANSOWE EMITENTA

1. Sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA Nota 30-09-2011 31-12-2010 31-12-2010*
AKTYWA TRWALE 492 930 738,76 | 445 004 609,62 | 459 791 862,46
Wartosci niematerialne 1 4 920 156,25 5 859 636,91 5 859 636,91
Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych 0,00 0,00 0,00
Rzeczowe aktywa trwate 2| 225862551,35| 21517795520 215177 955,20
Nieruchomosci inwestycyjne 3| 157838304,40| 120289423,31| 115735797,61
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0,00 0,00 0,00
Inne aktywa finansowe 4 81 300 049,68 80925 476,91 | 100 730514,50
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7 736 927,18 8 266 681,39 7 802 522,34
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 5 15 272 749,90 14 485 435,90 14 485 435,90
Rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00 0,00
AKTYWA OBROTOWE 725 496 288,09 | 814 519800,07| 791078 042,37
Zapasy 6 36 098 913,10 27 820 299,04 8 156 639,50
Kontrakty budowlane 7| 498 680 000,76 | 58350595552 | 580943 684,19
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 8 70 525 619,07 63 903 721,46 60 973 311,15
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Inne aktywa finansowe 9 57 424 147,94 57 167 498,59 63 775 565,67
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 37 517 927,39 61 691 057,18 60 694 071,17
Rozliczenia miedzyokresowe 11 25249 679,83 20 431 268,28 16 534 770,69

Aktywa razem

1218 427 026,85

1 259 524 409,68

1 250 869 904,83

PASYWA

KAPITAEL WEASNY

511 298 230,04

482 949 006,05

472 795 372,14

Kapitat podstawowy

10 814 656,00

10 814 656,00

10 814 656,00

Kapitat z aktualizacji wyceny 7 471 818,19 7 471 818,19 7 471 818,19
Udzialy (akcje) wiasne 0,00 0,00 0,00
Pozostale kapitaty 485 636 997,77 | 404 563 238,21 | 375107 851,54
Niepodzielony wynik finansowy -20 974 465,91 -19 301 752,76 0,00

Zysk/ strata netto

28 349 223,99

79 401 046,41

79 401 046,41

ZOBOWIAZANIA

707 128 796,81

776 575 403,64

778 074 532,69

Zobowi gzania dtugoterminowe

267 344 093,30

256 399 107,56

261 564 232,15

Kredyty i pozyczki 12 65 520 202,60 45 128 086,08 45 128 086,08
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku

dochodowego 12 568 123,12 19 809 587,46 19 598 476,05
Zobowigzania z tytulu Swiadczeh emerytalnych 373 000,00 373 000,00 373 000,00
Rezerwy na pozostate zobowigzania i obcigzenia 1 044 864,55 1 304 230,62 1 304 230,62
Inne zobowigzania 13| 187837903,03| 189 784 203,40| 195160 439,40
Zobowi gzania krétkoterminowe 439784 703,51 | 520176 296,08 516 510 300,54
Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 14| 115678941,33| 131252977,68| 132529 634,36
Kontrakty budowlane 77 318 085,21 | 144307 050,86 | 141187 127,70
Kredyty i pozyczki 12 82 280 727,10 95 123 744,32 95 123 744,32
Rezerwy na pozostate zobowigzania i inne obcigzenia 12 461 040,38 13624 617,01 13537 292,76
Inne zobowigzania 15| 152 045909,49| 135867 906,21 | 134 132501,40

Pasywa razem

1218 427 026,85

1259 524 409,68

1 250 869 904,83

*Dane przed potaczeniem ze spétkami zaleznymi
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2. Sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Nota

za okres
01-01-2011
do 30-09-2011

za okres
01-01-2010
do 30-09-2010

Przychody netto ze sprzeda zy produktéw, towardw i
materiatéw, w tym: 16

260 074 104,07

421 842 714,53

Przychody netto ze sprzedazy produktéw

257 215 955,83

416 559 895,35

Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow

2 858 148,24

5282 819,18

Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatow, w
tym: 17

193 644 651,54

308 828 980,17

Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw

190 756 404,76

303 980 136,39

Wartos$¢ sprzedanych towaréw i materialow

2 888 246,78

4 848 843,78

Zysk (strata) brutto ze sprzeda zy

66 429 452,53

113 013 734,36

Koszty sprzeda zy

19 227 830,62

18 785 210,55

Koszty ogdlnego zarz adu

17 638 217,02

10 708 142,78

Aktualizacja warto $ci nieruchomo $ci inwestycyjnych 19 926 969,03 0,00
Zysk (strata) ze sprzeda zy 49 490 373,92 83 520 381,03
Pozostate przychody operacyjne 18 7 198 079,32 8 785 328,62
Pozostate koszty operacyjne 19 4271 459,11 3159 083,46
Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej 52 416 994,13 89 146 626,19
Przychody finansowe 20 9 230 298,31 4 831 560,12
Koszty finansowe 21 26 543 603,27 21 761 102,36

Zysk (strata) z dziatalno $ci gospodarczej

35 103 689,17

72 217 083,95

Zysk (strata) brutto

35 103 689,17

72 217 083,95

Podatek dochodowy

6 754 464,18

13 347 933,56

Zysk (strata) netto

28 349 224,99

58 869 150,39

Inne catkowite dochody: 0,00 0,00
Réznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych 0,00 0,00
Zysk/strata z przejecia spotek 0,00 0,00
Zysk z aktualizacji wyceny rzeczowych aktywéw trwatych 0,00 0,00
Inne catkowite dochody 0,00 0,00

Calkowity dochod

28 349 224,99

58 869 150,39

KALKULACJA ZYSKU PODSTAWOWEGO | ROZWODNIONEGO

za okres
01-01-2011

za okres
01-01-2010

NA AKCJE do 30-09-2011 do 30-09-2010
Zyski

(A) Zysk wynikajacy ze sprawozdan finansowych 28 349 224,99 58 869 150,39
Liczba akcji

(B) Liczba akcji zwyktych oraz uprzywilejowanych co do gtosu na
WZA Spéiki dla celu wyliczenia wskaznika zysku na akcje*

54 073 280,00

54 486 882,94

(C) Liczba akcji zwyklych oraz uprzywilejowanych co do gtosu na
WZA Spoéiki dla celu wyliczenia wskaznika rozwodnionego zysku na
akcje

54 073 280,00

54 486 882,94

Podstawowy zysk na akcj e = (A)/(B)

0,52

1,08

Rozwodniony zysk na akcj e = (A)/(B)

0,52

1,08
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3. Sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

Udziaty (akcje)

wiasne

wielkos¢ Kapitat z . Niepodzielon

Kapitat akcyjny fjjemna) aktuglizacji Kapitad Pozo_sta}e w?/nik z lat Y Wynik netto Kapitat whasny
wyceny zapasowy kapitaty ubieglych

Stan na 31 grudnia 2010 10 814 656,00 0,00 7 471 818,19 | 398 831 651,02 5731587,19| -19 301 752,76 79 401 046,41 | 482 949 006,05
Korekty btedéw podstawowych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Korekty z tytutu przeksztatcenia na MSSF 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Stan na 1 stycznia 2011 10 814 656,00 0,00 7 471 818,19 | 398 831 651,02 5731587,19| -19 301 752,76 79 401 046,41 | 482 949 006,05
Emisja akcji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Umorzenie akcji wlasnych 0,00 0,00 0,00 0,00
Zakup akcji wkasnych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wyptata dywidenda 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zyski / (straty) z aktualizacji wyceny $rodkéw trwatych oraz
ni):aruch(omoéy(Zi inWt=:stycyjnJy(\:l;l1y Y Y 0,00 0.00 0.00 0.00 0.00 0,00 0,00
zglegc/jé(lsz;raty) z aktualizacji wyceny aktywéw dostepnych do 0.00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00 0.00 0.00
Zyski / (straty) z zabezpieczenia przeptywow pienieznych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
zR;ngr;ﬁﬁ:;?;iﬂwe z przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek 0.00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00 0.00 0.00
Podate_k dochodowy dotyczacy pozycji odniesionych bezposrednio 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
na kapitat wiasny
Zyskl/ strata z przejecia spoétek (jednostkowe jwch) 0,00 0,00 1672 713,15 -1672 713,15 0,00 0,00
Zyskl/ strata z wiaczenia/ wytaczenia spoétek do konsolidacji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zmiany zasad rachunkowosci/prezentacji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Korekty 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Przeksztatcenie na mssf 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Suma zyskow/strat uj etych bezpo $rednio w kapitale wlasnym 0,00 0,00 0,00 1672 713,15 0,00 -1672 713,15 0,00 0,00
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 28 349 223,99 28 349 223,99
Suma zyskéw/strat uj etych w kapitale wkasnym i w wyniku netto 0,00 0,00 0,00 1672 713,15 0,00 -1672 713,15 28 349 223,99 28 349 223,99
Zwiekszenia / zmniejszenia z podziatu zysku 0,00 0,00 0,00 79 401 046,41 0,00 0,00 | -79401 046,41 0,00
Stan na 30 wrze $nia 2011 10 814 656,00 0,00 7 471 818,19 | 479 905 410,58 5731587,19 | -20974 465,91 28 349 223,99 | 511 298 230,04
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Udzialy (akcje)

wiasne

(wielkos¢ Kapitat z . Niepodzielon

Kapitat akcyjny | uiemna) aktuglizacji Z;f;’zf\‘,t,y P;’;;f;f‘;e Wr;/nik el Wynik netto  |Kapitat whasny
wyceny ubiegtych

Stan na 31 grudnia 2009 10 939 656,00 -4 429 867,11 7 471 818,19 | 580 770 474,92 5731 587,19 | -284 231 365,01 77 142 021,56 | 393 394 325,73
Korekty btedéw podstawowych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Korekty z tytulu przeksztatcenia na MSSF 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Stan na 1 stycznia 2010 10 939 656,00 -4 429 867,11 7 471 818,19 | 580 770 474,92 5731 587,19 | -284 231 365,01 77 142 021,56 | 393 394 325,73
Emisja akcji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Umorzenie akcji wkasnych -125 000,00 4 429 867,11 -4 304 867,11
Zakup akcji wkasnych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wyptata dywidenda 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zyski / (straty) z aktualizacji wyceny $rodkéw trwatych oraz
niyeruch(omos'ygi inwestycyjnjyg\r:y Y Y 0,00 0.00 0.00 0.00 0.00 0,00 0,00
ggrszk;(/ja(lsztyraty) z aktualizacji wyceny aktywow dostepnych do 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zyski / (straty) z zabezpieczenia przeptywow pienieznych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
ZR:gzrr;gﬁ:;#)rl‘s:ﬁwe z przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
E;)cie;t;lt(ac}i(cvc};\gg;wy dotyczacy pozycji odniesionych bezposrednio 0.00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00 0.00 0.00
Zyskl/ strata z przejecia spoétek (jednostkowe jwch) 0,00 0,00 29 455 386,67 169 145,68 0,00 29 624 532,35
Zysk/ strata z wigczenia/ wytgczenia spotek do konsolidacii 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 | -19470 898,44 0,00 | -19470 898,44
Zmiany zasad rachunkowosci/prezentaciji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Korekty 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Przeksztatcenie na mssf 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Suma zyskow/strat uj etych bezpo $rednio w kapitale wlasnym -125 000,00 4 429 867,11 0,00 25 150 519,56 0,00 | -19301 752,76 0,00 10 153 633,91
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 79 401 046,41 79 401 046,41
Suma zyskéw/strat uj etych w kapitale wkasnym i w wyniku netto -125 000,00 4429 867,11 0,00 25150 519,56 0,00 | -19 301 752,76 79 401 046,41 89 554 680,32
Zwigkszenia / zmniejszenia z podziatu zysku 0,00 0,00 0,00 | -207 089 343,45 0,00 | 284231 365,01 | -77 142 021,56 0,00
Stan na 31 grudnia 2010 10 814 656,00 0,00 7 471 818,19 | 398 831 651,02 5731587,19 | -19 301 752,76 79 401 046,41 | 482 949 006,05
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4. Sprawozdanie z przeptywow pieni  eznych

Przeptywy srodkow pieni eznych z dziatalno $ci operacyjnej - metoda
posrednia

za okres 01-01-
2011 do 30-09-
2011

za okres 01-01-
2010 do 30-09-
2010

Zysk (strata) netto

28 349 223,99

58 869 150,39

Korekta o pozycj e

-12 184 410,56

-25 805 261,78

Amortyzacja 5 339 034,39 5241 753,51
(Zyski) straty z tytutu r6znic kursowych dotyczacych dziatalnosci inwestycyjnej i

finansowej -5 183 632,54 682 727,15
(Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej -231 793,44 147 572,40
Odsetki i dywidendy 21 304 508,95 17 099 756,63
Zmiana stanu rezerw i rozliczen miedzyokresowych -12 953 064,38 -6 022 260,63
Zmiana stanu nieruchomosci inwestycyjnych -19 926 969,03 -42 992 095,88
Inne korekty o pozycje: -532 494,51 37 285,04
- pozostale korekty -532 494,51 37 285,04
Zmiana stanu kapitatu obrotowego -5 700 910,93 58 425 014,76
Zmiana stanu zapaséw -2 598 938,08 350 645,17
Zmiana stanu kontraktéw budowlanych 22 647 687,71 96 444 892,26
Zmiana stanu naleznosci -7 409 211,61 -5 267 661,17

Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw

-18 340 448,95

-33 102 861,50

Przeplywy pieni ezne w dziatalno $ci operacyjnej

10 463 902,50

91 488 903,36

Przeptywy $rodkow pieni eznych z dziatalno $ci inwestycyjnej

Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych, rzeczowych aktywoéw trwatych oraz
innych aktywow trwatych

4 056 747,75

314 700,85

Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych, rzeczowych aktywow trwatych
oraz innych aktywow trwatych

-41 313 455,86

-22 379 168,54

Wydatki zwigzane z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy 0,00 0,00
Nabycia instrumentéw kapitatowych oraz instrumentéw dtuznych 0,00 0,00
Zbycie instrumentéw kapitatowych oraz instrumentéw diuznych 704 133,41 0,00
Pozyczki udzielone -693 029,50 -666 140,00
Spfata pozyczek 5 905 689,89 0,00
Inne nabycia aktywéw finansowych 0,00 0,00
Inne zbycia aktywdw finansowych 0,00 0,00
Dywidendy otrzymane 0,00 0,00
Odsetki otrzymane 0,00 0,00
Zbycie jednostek zaleznych 0,00 0,00
Nabycia jednostek zaleznych -13 000,00 -1 486 000,00

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej

-31 352 914,31

-24 216 607,69

Przeplywy srodkéw pieni eznych z dziatalno $ci finansowej

Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentow
kapitatowych oraz doptat do kapitatu

0,00

0,00

Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych lub sptaty udziatéw

0,00

0,00

Otrzymane kredyty i pozyczki

261 031 908,86

201 887 884,87

Sptaty kredytéw i pozyczek

-253 460 172,42

-308 068 728,12

Emisja dluznych papieréw warto$ciowych 0,00 130 000 000,00
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego -3315421,81 -8 409 484,97
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0,00 0,00

Zaptacone odsetki

-17 646 471,35

-17 561 044,26

Inne wptywy finansowe (w tym weksle)

12 140 000,00

29 336 400,00

Inne wydatki finansowe (w tym weksle)

-2 033 961,26

-17 900 020,58

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej

-3284 117,98

9 285 006,94

ZMNIEJSZENIE/(ZWIEKSZENIE) NETTO $RODKOW PIENIEZNYCH

-24 173 129,79

76 557 302,61

Saldo otwarcia srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw

61 691 057,18

17 584 685,48

- zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych

SALDO ZAMKNI ECIA SRODKOW PIENIEZNYCH | ICH EKWIWALENTOW

37 517 927,39

94 141 988,09
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F. NOTY DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO EMITENTA

1. AKTYWA TRWALE

Nota 1. Wartosci niematerialne

WARTOSCI NIEMATERIALNE 30-09-2011 31-12-2010 31-12-2010
a) koszty zakofnczonych prac rozwojowych 0,00 0,00 0,00
b) wartos¢ firmy 0,00 0,00 0,00
c) inne wartosci niematerialne 4 920 156,25 5859 636,91 5859 636,91
d) zaliczki na wartosci niematerialne 0,00 0,00 0,00
Warto sci niematerialne, razem 4920 156,25 5859 636,91 5 859 636,91
Nota 2. Rzeczowe aktywa trwate
RZECZOWE AKTYWA TRWALE 30-09-2011 31-12-2010 31-12-201 0

a) srodki trwate, w tym:

121 332 180,02

119 258 547,90

119 258 547,90

- grunty (w tym prawo uzytkowania
wieczystego gruntu)

19 101 856,32

21 236 333,02

21 236 333,02

- budynki, lokale i obiekty inzynierii lagdowej i
wodnej

96 964 064,30

91 820 994,03

91 820 994,03

- urzadzenia techniczne i maszyny 2499 710,46 2819138,81 2819138,81
- $rodki transportu 2610 388,80 3197 837,58 3 197 837,58
- inne $rodki trwate 156 160,14 184 244,46 184 244,46
b) srodki trwate w budowie 104 530 371,33 95 919 407,30 95 919 407,30
c) zaliczki na $rodki trwate w budowie 0,00 0,00 0,00

Rzeczowe aktywa trwale, razem

225 862 551,35

215177 955,20

215177 955,20

Nota 3. Nieruchomosci inwestycyjne

Inne inwestycje dtugoterminowe 30-09-2011 31-12-201 O 31-12-2010
a) nieruchomosci inwestycyjne 157 838 304,40 120 289 423,31 115 735 797,61
b) inne 0,00 0,00 0,00

Warto $¢ innych inwestycji
dtugoterminowych

157 838 304,40

120 289 423,31

115 735 797,61

Nota 4. Inne aktywa finansowe

DEUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 30-09-2011 31-12-2010 31-12-2010

a) udzialy lub akcje 80938 476,91 80 925 476,91 100 730 514,50
b) udzielone pozyczki 361 572,77 0,00 0,00
¢) inne inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00 0,00

Warto §¢ dtugoterminowych aktywoéw
finansowych

81 300 049,68

80 925 476,91

100 730 514,50

DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE

30-09-2011

31-12-2010

31-12-2010

a) w jednostkach zaleznych

81 085 855,06

80 711 282,29

100 516 319,88

- udziaty lub akcje

80 724 282,29

80 711 282,29

100516 319,88

- inne papiery wartosciowe 0,00 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 361 572,77 0,00 0,00
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 0,00
b) w pozostatych jednostkach 214 194,62 214 194,62 214 194,62
- udzialy lub akcje 214 194,62 214 194,62 214 194,62
- inne papiery wartosciowe 0,00 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00 0,00
- inne dlugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 0,00
¢) inne inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00

Diugoterminowe aktywa finansowe,
razem

81 300 049,68

80 925 476,91

100 730 514,50
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Nota 5. Naleznosci dtugoterminowe

NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWE 30-09-2011 31-12-2010 31-12-2010

a) naleznosci z tytutu kaucji 0,00 0,00 0,00
b) naleznosci z tytutu depozytéw (leasingi) 15272 749,90 14 485 435,90 14 485 435,90
b) pozostate naleznosci 0,00 0,00 0,00

Warto $¢ naleznosci, razem

15272 749,90

14 485 435,90

14 485 435,90

2. AKTYWA OBROTOWE

Nota 6. Zapasy

ZAPASY 30-09-2011 31-12-2010 31-12-2010
a) materiaty 677 371,03 743 291,77 743 291,77
b) potprodukty i produkty w toku 12 423,14 0,00 0,00
¢) produkty gotowe 0,00 0,00 0,00
d) towary 35122 721,98 26 879 827,69 7 242 336,37
e) zaliczki na dostawy 286 396,95 197 179,58 171 011,36
Warto §¢ zapasow, razem 36 098 913,10 27 820 299,04 8 156 639,50
Nota 7. Kontrakty budowlane
KONTRAKTY BUDOWLANE 30-09-2011 31-12-2010 31-12-2010

a) potprodukty i produkty w toku

327 736 668,67

245 855 355,84

245 855 355,84

b) produkty gotowe

155 310 937,57

327 581 669,22

325 019 397,89

c) zaliczki na dostawy 15212 642,41 9 439 998,57 9439 998,57
d) krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 419 752,11 628 931,89 628 931,89

Warto §¢ kontraktow budowlanych razem

498 680 000,76

583 505 955,52

580 943 684,19

KONTRAKTY BUDOWLANE

30-09-2011

31-12-2010

31-12-2010

a) rozliczenia miedzyokresowe

77 318 085,21

144 307 050,86

141 187 127,70

Warto §¢ kontraktow budowlanych razem

77 318 085,21

144 307 050,86

141 187 127,70

Rozliczenia mi edzyokresowe 30-09-2011 31-12-2010 31-12-2010

- zaliczki na lokale 74 206 523,69 141 110 777,73 137 990 854,57
- rezerwa na roboty 2189 042,73 2232770,73 2232770,73
- inne 922 518,79 963 502,40 963 502,40

Warto $€ rozlicze n miedzyokresowych, razem

77 318 085,21

144 307 050,86

141 187 127,70

Nota 8. Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci

NALE ZNOSCI KROTKOTERMINOWE

30-09-2011

31-12-2010

31-12-2010

a) z tytutu dostaw i ustug-jednostki powigzane

24 632 069,47

22 428 673,45

22 488 677,17

b) z tytutu dostaw i ustug-jednostki pozostate

32 100 204,49

29 645 670,23

28 691 050,13

c) z tytutu podatkéw, dotaciji, cel, ubezpieczen
spotecznych i zdrowotnych oraz innych
Swiadczen

7 460 691,51

7 068 785,68

5035 110,75

d) inne

6 332 653,60

4 760592,10

4758 473,10

Warto $¢ naleznosci, razem

70525 619,07

63 903 721,46

60 973 311,15

Nota 9. Inne aktywa finansowe

INWESTYCJE KROTKOTERMINOWE 30-09-2011 31-12-2010 31-12-2010

a) udzialy lub akcje 0,00 0,00 0,00
b) udzielone pozyczki 55 483 193,38 63 659 823,94 63 659 823,94
C) inne papiery wartosciowe 1940 954,56 115 741,73 115 741,73
d) inne inwestycje krétkoterminowe 0,00 0,00 0,00

Warto §¢ dtugoterminowych aktywow
finansowych

57 424 147,94

63 775 565,67

63 775 565,67
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INWESTYCJE KROKOTERMINOWE 30-09-2011 31-12-2010 31-12-2010
a) w jednostkach zaleznych 56 504 661,69 57 051 756,86 63 659 823,94
- udziaty lub akcje 0,00 0,00 0,00
- inne papiery wartosciowe 1818 630,00 2 429 567,66 0,00
- udzielone pozyczki 54 686 031,69 54 622 189,20 63 659 823,94
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 0,00
b) w pozostatych jednostkach 919 486,25 115 741,73 115 741,73
- udziaty lub akcje 0,00 0,00 0,00
- inne papiery wartosciowe 122 324,56 115 741,73 115 741,73
- udzielone pozyczki 797 161,69 0,00 0,00
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 0,00

Warto $¢ inwestycji krotkoterminowych,
razem

57 424 147,94

57 167 498,59

63 775 565,67

Nota 10. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY 30-09-2011 31-12-2010 31-12-2010

a) srodki pieniezne w kasie i banku 6 969 260,03 16 319 442,29 15 322 456,28
b) inne $rodki pienigzne 30 514 900,24 45 315 718,44 45 315 718,44
c) inne aktywa pieniezne 33 767,12 55 896,45 55 896,45

Warto §¢ srodkéw pieni eznych, razem

37 517 927,39

61 691 057,18

60 694 071,17

Nota 11. Rozliczenia miedzyokresowe

ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE

30-09-2011

31-12-2010

31-12-2010

a) krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

25 249 679,83

20 431 268,28

16 380 221,15

Warto $¢ rozlicze n miedzyokresowych, razem

25249 679,83

20 431 268,28

16 380 221,15

3. ZOBOWIAZANIA

Nota 12. Kredyty i pozyczki

KREDYTY | POZYCZKI

30-09-2011

31-12-2010

31-12-2010

a) kredyty

147 800 929,70

140 213 209,27

140 213 209,27

w tym: dlugoterminowe

65 520 202,60

45 128 086,08

45 128 086,08

krotkoterminowe

82 280 727,10

95 085 123,19

95 085 123,19

b) pozyczki 0,00 38621,13 38 621,13
w tym: dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00
krétkoterminowe 0,00 38 621,13 38621,13

Warto §¢ kredytdw i po zyczek, razem

147 800 929,70

140 251 830,40

140 251 830,40

Warto §¢ kredytéw i po zyczek-
diugoterminowe

65 520 202,60

45 128 086,08

45 128 086,08

Warto §¢ kredytdw i po zyczek-
krétkoterminowe

82 280 727,10

95 123 744,32

95 123 744,32

KREDYTY WEDLUG TERMINU
WYMAGALNO SCI

30-09-2011

31-12-2010

31-12-2010

Do 1 roku

82 280 727,10

95 085 123,19

95 085 123,19

Powyzej 1 roku do 2 lat

25 888 666,99

25 496 829,57

25 496 829,57

Powyzej 2 lat do 5 lat

31 081 200,00

19 631 256,51

19 631 256,51

Powyzej 5 lat

8 550 335,61

Razem kredyty, w tym:

147 800 929,70

140 213 209,27

140 213 209,27

- dlugoterminowe

65 520 202,60

45 128 086,08

45 128 086,08

- krotkoterminowe

82 280 727,10

95085 123,19

95085 123,19

48




J.W.CONSTRUCTION
HOLDING S.A.

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2011 r.

Nota 13. Inne zobowigzania dtugoterminowe

INNE ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 30-09-2011 31-12-2010 31-12-2010

a) zobowiazania z tytutu leasingéw 42 402 374,63 45573 433,11 45573 433,11
b) zobowigzania z tytutu kaucji 4 237 502,18 9113 295,63 9113 295,63
c) zobowigzania z tytutu papierow 130 000 000,00 130 000 000,00 130 000 000,00
wartosciowych

d) inne zobowigzania diugoterminowe 0,00 0,00 0,00
e) zobowigzania wekslowe-jednostki 11 198 026,22 5097 474,66 10473 710,66

powigzane

Warto $¢€ innych zobowi azan, razem

187 837 903,03

189 784 203,40

195 160 439,40

Nota 14. Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania

ZOBOWIAZANIA HANDLOWE ORAZ
POZOSTALE ZOBOWIAZANIA

30-09-2011

31-12-2010

31-12-2010

a) zobowigzania z tytutu dostaw i ustug-
jednostki pozostate

15 025 421,88

12 468 067,35

12 112 679,45

b) zobowigzania z tytutu dostaw i ustug-
jednostki powigzane

31419 934,08

51 354 574,16

52 935 082,70

¢) zobowigzania z tytutu podatkéw, cet,
ubezpieczen i innych $wiadczen

18 903 141,49

15 823 508,49

11587 781,11

d) zobowigzania z tytutu wynagrodzen

1211 150,38

1 384 836,05

1384 487,43

e) zaliczki otrzymane na dostawy

0,00

0,00

0,00

f) pozyczki otrzymane-jednostki powigzane

22 233 792,78

21 341 586,12

21 341 586,12

f) zobowigzania z tytutu weksli-jednostki
powigzane

16 586 843,20

19 546 160,71

24 242 023,21

f) inne

10 298 657,52

9 334 244,80

8 925 994,34

Warto $§¢ zobowi gzan handlowych oraz
pozostatych zobowi gzan, razem

115 678 941,33

131 252 977,68

132529 634,36

REZERWY NA POZOSTALE

ZOBOWIAZANIA | INNE OBCI AZENIA 30-09-2011 31-12-2010 31-12-2010

a) czes¢ krétkoterminowa, w tym: 12 461 040,38 13624 617,01 13537 292,76
- rozliczenia miedzyokresowe bierne, w tym: 8 639 604,38 9898 181,01 9 810 856,76
- odsetki naliczone 2 634 059,16 3883 074,64 3883074,64
- depozyty czynszowe 477 649,38 497 159,98 497 159,98
- inne 5527 895,84 5517 946,39 5430 622,14
- pozostate rezerwy, w tym: 3821 436,00 3726 436,00 3726 436,00
- rezerwa na przyszie zobowigzania 0,00 0,00 0,00
- rezerwy na naprawy gwarancyjne 3 000 000,00 3 000 000,00 3 000 000,00
- rezerwy pozostate 821 436,00 726 436,00 726 436,00
a) czesé diugoterminowa, w tym: 1 044 864,55 1 304 230,62 1 304 230,62
- rozliczenia miedzyokresowe bierne, w tym: 1 044 864,55 1 304 230,62 1 304 230,62
- rozliczenie w czasie nadwyZzki przychodéw

ze sprzedazy nad wartoscig bilansowg/leasing 1044 864,55 1 304 230,62 1 304 230,62

Zwrotny

Rezerwy na pozostate zobowi gzania i inne
obci azenia razem

13 505 904,93

14 928 847,63

14 841 523,38

Nota 15. Inne zobowigzania

INNE ZOBOWIAZANIA 30-09-2011 31-12-2010 31-12-2010

a) zobowigzania z tytutu emisji dtuznych

papieréw wartosciowych 3030 963,00 2 639 039,00 2 639 039,00
b) zobowigzania z tytutu weksli-obce 143 290 691,95 127 360 249,34 125 624 844,53
c) zobowigzania z tytutu leasingéw 5724 254,54 5868 617,87 5 868 617,87
d) inne zobowigzania finansowe 0,00 0,00 0,00

Warto $€ innych zobowi azan, razem

152 045 909,49

135 867 906,21

134 132 501,40
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4. PRZYCHODY | KOSZTY OPERACYJNE

Nota 16. Przychody z dziatalnosci operacyjnej

PRZYCHODY Z DZIALALNO $CI OPERACYJNEJ

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Przychody ze sprzedazy produktow

235 513 464,29

392 406 673,30

Przychody ze sprzedazy ustug

21 702 491,54

24 153 222,05

Przychody ze sprzedazy towarow

2 858 148,24

5282 819,18

Warto §¢ przychoddw, razem

260 074 104,07

421 842 714,53

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Przychody ze sprzeda zy, z czego:

260 074 104,07

421 842 714,53

-ze sprzedazy produktéw-lokali

235 513 464,29

392 406 673,30

-ze sprzedazy ustug

21702 491,54

24 153 222,05

-ze sprzedazy towarow

2 858 148,24

5282 819,18

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Przychody z tytutu sprzeda zy produktow i ustug w
podziale na segmenty

257 215 955,83

416 559 895,35

-dziatalnos¢ deweloperska

240 348 150,05

402 140 111,44

-dziatalnos¢ hotelarska

11 364 040,90

11 265 479,83

-zarzgdzanie nieruchomosciami

5503 764,88

3 154 304,08

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Przychody z tytutu sprzeda zy produktow-lokali wg
segmentéw geograficznych

235 513 464,29

392 406 673,30

-Warszawa i okolice

231 074 290,94

372 499 175,42

-Gdynia 4 648 103,33 11899 112,65
- £6dz -212 002,86 6 432 088,10
- Katowice 3 072,88 1576 297,13

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Przychody z tytutu sprzeda zy ustug hotelarskich wg
segmentéw geograficznych

11 364 040,90

11 265 479,83

-Warszawa i okolice 4 189 898,28 3990 122,80
- Tarnowo 3774 409,28 3799 948,61
- Strykow 2210761,00 2223251,11
- Cieszyn 948 941,29 1028 557,81
- Krynica Gérska 240 031,05 223 599,50

Nota 17. Koszty z dziatalnosci operacyjnej

KOSZTY Z DZIALALNO $CI OPERACYJNEJ

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Koszty ze sprzedazy produktéw

173 648 694,34

286 105 476,30

Koszty ze sprzedazy ustug

17 107 710,42

17 874 660,09

Koszty ze sprzedazy towaréw

2 888 246,78

4 848 843,78

Koszt wtasny sprzeda zy, razem

193 644 651,54

308 828 980,17
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Koszty sprzeda zy i koszty zarz adu

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Koszty sprzedazy

19 227 830,62

18 785 210,55

Koszty zarzadu

17 638 217,02

10 708 142,78

Koszty sprzeda zy i koszty zarz adu, razem

36 866 047,64

29 493 353,33

Koszty wg rodzaju

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

Amortyzacja

5339 034,39

5241 753,51

Zuzycie materiatow i energii

18 582 435,89

33 746 447,05

Ustugi obce

92 410 739,33

105 905 607,97

Podatki i optaty 8 300 854,24 4593 940,20
Wynagrodzenia 16 969 295,54 14 341 141,68
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 3030 205,24 2448 347,39

Pozostate koszty rodzajowe

14 642 504,25

10 150 122,59

Koszty wg rodzaju, razem

159 275 068,88

176 427 360,39

Nota 18. Pozostate przychody operacyjne

od 01-01-2011

od 01-01-2010

PRZYCHODY OPERACYJNE do 30-09-2011 do 30-09-2010

a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 231 793,44 3278,69
b) inne przychody operacyjne 6 966 285,88 8 782 049,93
Warto §¢ przychoddw operacyjnych, razem 7 198 079,32 8 785 328,62

Nota 19. Pozostale koszty operacyjne

od 01-01-2011

od 01-01-2010

KOSZTY OPERACYJNE do 30-09-2011 do 30-09-2010
a) strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0,00 147 572,40
b) aktualizacja wartos$ci aktywow niefinansowych 0,00 0,00
C) inne koszty operacyjne 4271 459,11 3011511,06
Warto $¢ kosztéw operacyjnych, razem 4271 459,11 3159 083,46
Nota 20. Pozostale przychody finansowe

od 01-01-2011 od 01-01-2010
PRZYCHODY FINANSOWE do 30-09-2011 do 30-09-2010
a) dywidendy 0,00 0,00
b) odsetki 4107 783,26 4509 196,90
c) aktualizacja wartosci inwestycji 0,00 0,00
d) inne 5122 515,05 322 363,22
Warto §¢ przychodoéw finansowych, razem 9 230 298,31 4 831 560,12

Nota 21. Pozostate koszty finansowe

KOSZTY FINANSOWE

od 01-01-2011
do 30-09-2011

od 01-01-2010
do 30-09-2010

a) odsetki 26 483 545,66 21 162 522,85
b) aktualizacja wartosci inwestycji 0,00 0,00
c) inne 60 057,61 598 579,51

Warto §¢ kosztéw finansowych, razem

26 543 603,27

21761 102,36
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Podpis osoby sporzadzajgcej Sprawozdanie Finansowe

Irmina topuszynska
Czlonek Zarzadu
Gléwny Ksiegowy

Podpis

Podpisy Cztonkdéw Zarzadu

Tomasz Panabazys
Vice Prezes Zarzadu

Podpis

Wojciech Rajchert
Czlonek Zarzadu

Podpis

Robert Wojcik
Cztonek Zarzadu

Podpis

Bozena Malinowska
Czlonek Zarzadu

Podpis

Zabki, 9 listopada 2011 r.
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