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Raport z badania sprawozdania finansowego J.W. Construction Holding S.A. za rok 2008 (w PLN)

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace Spotke

1.1 Nazwa i forma prawna

J.W. Construction Holding Spétka Akcyjna

1.2 Siedziba Spotki
Jednostka prowadzi swojq dzialalnos$¢ przy ul. Radzyminskiej 326 w Zabkach.

1.3 Przedmiot dzialalnosci

Przedmiotem dziatalnosci Spotki, zgodnie z wpisem do Krajowego Rejestru Sadowego jest 87 réznych
rodzajéw dziatalnosci. Dziatalnos¢ J.W. Construction Holding S.A. w roku obrotowym 2008 polegata
przede wszystkim na:

e realizacji produkcji budowlanej, projektowej i pomocniczej,

e handlu krajowymi i zagranicznymi $rodkami trwatymi i przedmiotami nietrwatymi stuzacymi
zwlaszcza realizowaniu 1 wyposazaniu budynkéw mieszkalnych i innych budowli,

e obrocie i zarzadzaniu nieruchomosciami,

e prowadzeniu dziatalnosci hotelarskiej i gastronomiczne;.

W badanym okresie podstawowym przedmiotem dziatalnosci Jednostki byla budowa i sprzedaz
nieruchomosci mieszkalnych oraz komercyjnych. J.W. Construction Holding S.A. realizowatl projekty
deweloperskie samodzielnie oraz poprzez spétki celowe.

Faktyczny przedmiot dziatalnosci jest zgodny z ujawnionym w Krajowym Rejestrze Sadowym.

1.4 Podstawa dzialalnosci

J.W. Construction Holding S.A. dziala na podstawie:

e Statutu Spoétki sporzadzonego w formie aktu notarialnego w dniu 28 grudnia 2000 roku
(Rep. A 16595/2000) wraz ze zmianami,

e Kodeksu spétek handlowych - Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku (Dz. U. nr 94, poz. 1037
z pozZniejszymi zmianami).

1.5 Rejestracja w Sgdzie Gospodarczym

W dniu 16 lipca 2001 roku Spétka zostala wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym w Warszawie pod numerem KRS 0000028142,

1.6 Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewddzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 125-00-28-307
REGON 010621332

1.7 Wysokos¢ kapitalu wlasnego i jego zmiany w ciggu okresu sprawozdawczego

Kapital zakladowy Spotki na dzien 31 grudnia 2008 roku wynosit 10939 656 zt i dzielit sig
na 54 698 280 akcji zwyktych na okaziciela o warto$ci nominalnej 0,20 zt kazda.
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Zarowno w okresie podlegajacym badaniu sprawozdania finansowego, jak i w roku nastepnym po
badanym warto$¢ kapitatu akcyjnego nie ulegta zmianie, co zostalo potwierdzone ostatnim wypisem z
Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 3 marca 2009 roku.

Na mocy upowaznienia przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zawartego w uchwale nr 26 z dnia
19 czerwca 2008 roku sporzadzonej w formie aktu notarialnego (Rep. A Nr 10655/2008) Zarzad
Spotki rozpoczat zakup akcji whasnych spotki w celu ich umorzenia. Spdtka, w terminie od dnia
19 czerwea 2008 roku do dnia 30 czerwea 2009 roku nabedzie akcje wiasne w liczbie nie mniejszej
niz 1.500.000 szt. przeznaczajac na ich nabycie srodki z kapitalu zapasowego pochodzace z zyskow
lat ubieglych. Po zakonczeniu procesu nabywania akcji wlasnych Zarzad Spotki zwola Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w celu powzigcia uchwal o umorzeniu akcji wilasnych
i obnizeniu wartosci kapitatu zakltadowego.

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%
w ogolnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu wedtug stanu na koniec 2007 roku i 2008 roku,
przedstawiali si¢ nastgpujaco:

Stan na 31 grudnia 2007 roku

Akejonariusz akigge Udzial w kapitale

Liczba Wartos¢
EHT SA 25 448 300 5 089 660,00 46,52%
Pan Jozef Wojciechowski 19241219 3 848 244,80 35,18%
Pozostali akcjonariusze 10 008 761 2001 752,20 18,30%
RAZEM 54 698 280 10 939 656,00 100,00%
Stan na 31 grudnia 2008 roku
Akcjonariusz Risele Udzial w kapitale

Liczba Wartosé
EHT SA 25 448 300 5 089 660,00 46,53%
Pan Jozef Wojciechowski 19385213 3 877 042,60 35,44%
Akcje wilasne 312 304 62 460,80 0,57%
Pozostali akcjonariusze 9552 463 1910 492,60 17,46%
RAZEM 54 698 280 10 939 656,00 100,00%

Struktura wlasnosciowa w Spélce w okresie od dnia bilansowego do dnia wydania niniejszego raportu z
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego ulegta dalszym zmianom i wedlug stanu na dzien
29 kwietnia 2009 roku przedstawia si¢ ona nastepujaco:

Akcjonariusz akcje Udzial w kapitale

Liczba Wartosé
EHT SA 25 448 300 5 089 660,00 46,53%
Pan Jozef Wojciechowski 19 385213 3 877 042,60 35,44%
Akcje wlasne 602 500 120 500,00 1,10%
Pozostali akcjonariusze 9262 267 1 852 453,40 16,93%
RAZEM 54 698 280 10 939 656,00 100,00%
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Na dzien 1 stycznia 2008 roku kapitat whasny

J.W. Construction Holding S.A. wynosit 494 789 292,71 zt
Zmiany kapitalu wlasnego w badanym okresie:

Korekta bledu podstawowego -0,01 zt
Aktualizacja wartosci inwestycji 4414 231,19 zt
Zakup akcji wlasnych -2476 626,31 zt
Zysk z przejecia spotek 3451221,19 zt
Zysk netto roku obrotowego 102 511 754,84 zt
Pozostale zmiany - 252 963,99 zt

Kapital wlasny J.W. Construction Holding S.A.
na dzien 31 grudnia 2008 roku wynosit 602 436 909,98 z!

Od dnia bilansowego do dnia zakonczenia badania sprawozdania finansowego nie wystapity inne, niz
opisane wyzej zmiany wartosci kapitalu wlasnego Spoiki.

1.8 Zarzad Spoélki
Na dzien 1 stycznia 2008 roku sktad Zarzadu Spolki byt nast¢pujacy:

e Pan Jerzy Zdrzatka Prezes Zarzadu

e Pani Barbara Czyz Czlonek Zarzadu
e Pani Grazyna Maria Szafarowska Czlonek Zarzadu
e Pani Bozena Regina Malinowska Czlonek Zarzadu
e Pani Irmina Lopuszynska Czlonek Zarzadu
e Pan Wojciech Rajchert Czlonek Zarzadu

W okresie badanym mialy miejsce nastgpujace zmiany w skladzie Zarzadu Spétki:

e z dniem 21 sierpnia 2008 roku Pan Jerzy Zdrzatka z powodéw osobistych ztozyt oswiadczenie
o rezygnacji z pelnionej funkcji z dniem 22 sierpnia 2008 roku,

® w dniu 9 pazdziernika 2008 roku powotano Pana Roberta Wojcika w sktad Zarzadu Spotki jako
Vice Prezesa Zarzadu,

e w dniu 10 grudnia 2008 roku mianowano dotychczasowego Czlonka Zarzadu, Pania Barbare
Czyz, na stanowisko Vice Prezesa Zarzadu.

Sktad Zarzadu Spotki na dzien 31 grudnia 2008 roku przedstawial si¢ nastgpujaco:

e Pani Barbara Czyz Vice Prezes Zarzadu
e Pan Robert Wojcik Vice Prezes Zarzadu
e Pani Grazyna Maria Szafarowska Czlonek Zarzadu
e Pani Bozena Regina Malinowska Czlonek Zarzadu
e  Pani Irmina Lopuszynska Czlonek Zarzadu
e Pan Wojciech Rajchert Cztonek Zarzadu

Skifad Zarzadu Spoitki do konca 2008 roku nie ulegt dalszym zmianom. Od dnia bilansowego do dnia
zakonczenia badania sprawozdania finansowego nie wystapily zmiany w skladzie Zarzadu Spotki
J.W. Construction Holding S.A.

1.9 Rada Nadzorcza

Na dzien 1 stycznia 2008 roku w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:

e Pan Jozef Kazimierz Wojciechowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
e Pan Henryk Pietraszkiewicz Cztonek Rady Nadzorczej

e Pan Roman Kobylinski Czlonek Rady Nadzorczej

e Pan Jacek Obltekowski Czlonek Rady Nadzorczej

e Pan Marek Rocki Czlonek Rady Nadzorczej
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W okresie badanym mialy miejsce nastgpujace zmiany w skladzie Rady Nadzorczej dokonane przez

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy J.W. Construction Holding SA oraz akcjonariusza

korzystajgcego z uprawnien osobistych:

e w dniu 25 marca 2008 roku funkcje Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej powierzono Panu
Henrykowi Pietraszkiewiczowi,

e w dniu 13 czerwca 2008 roku Pan Marek Rocki zlozyl rezygnacje z czlonkostwa w Radzie
Nadzorczej,

® wdniu 19 czerwca 2008 roku Pan Jacek Obtekowski zostat odwotany ze sktadu Rady Nadzorczej,
a nastepnie powolany do niej jako niezalezny Czlonek Rady Nadzorczej,

e wdniu 19 czerwca 2008 roku w sktad Rady Nadzorczej Spotki powolany zostal Pan Grzegorz
Slak, po czym w dniu 17 pazdziernika 2008 roku zostat on z niej odwotany,

e wdniu 22 pazdziernika 2008 roku w skiad Rady Nadzorczej powotano Pana J6zefa Oleksego.

Sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien 31 grudnia 2008 roku przedstawiat si¢ nastepujaco:

e Pan Jozef Kazimierz Wojciechowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej

e Pan Henryk Pietraszkiewicz Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
e Pan Roman Kobylinski Czlonek Rady Nadzorczej

e Pan Jacek Oblekowski Czlonek Rady Nadzorczej

e Pan Jozef Oleksy Czlonek Rady Nadzorczej

W okresie od dnia bilansowego do dnia zakonczenia badania sprawozdania finansowego skiad Rady
Nadzorczej w Jednostce nie ulegl zmianie.

1.10 Zatrudnienie
Zatrudnienie na dzien 31 grudnia 2008 roku wynosito 361 o0s6b.
1.11 Informacja o jednostkach powigzanych

J.W. Construction Holding S.A. jest jednostka dominujaca grupy kapitatowej. Za jednostki powiazane
ze Spotka uznaje sig podmioty krajowe i zagraniczne zgodnie z definicjg jednostki powigzanej zawarta
w Ustawie o rachunkowosci. W sprawozdaniu finansowym za jednostki powiazane uznano:

o gléwnych akcjonariuszy spotki, tj.: EHT S.A. oraz J6zefa Wojciechowskiego (powiazanie osobowe),
e spolki podporzadkowane nalezace do grupy kapitatowej J.W. Construction Holding S.A., tj.:
Lokum Sp. z 0.0.,

Interlokum Sp. z o0.0.,

Projekt55 Sp. z 0.0,

TBS Marki Sp. z o.0.,

JWCH Produkcja Budowlana Sp. z o.0.,

JWCH Budownictwo Drogowe Sp. z 0.0.,

JW Projekt Sp. z 0.0.,

Deweloper Sp. z 0.0.,

J.W. Construction International Sp. z o.0.,

Porta Transport Sp. z 0.0,

Construction Invest Sp. z 0.0.,

Business Financial Construction Sp. z 0.0.,

J.W. Construction AZS Politechniki Warszawskiej S.A.,

KSP Polonia Warszawa SSA (od lipca 2008 roku Polonia SSA)

J.W. Construction 1 Sp. z 0.0,

Osrodek Wypoczynkowy Ogoniok Sp. z 0.0. (obecnie YAKOR HOUSE Sp. z 0.0.),
J.W. Bulgaria Sp. z 0.0.,

J.W. Construction S.A.

VVVVVVVVVVVVVVVYVVYY
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Charakter powigzania i metod¢ konsolidacji powyzszych jednostek zaleznych J.W. Construction
Holding S.A., jako podmiot dominujacy, prezentuje w notach do sprawozdania finansowego. Badana
jednostka J.W. Construction Holding S.A. sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

2. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowe J.W. Construction Holding S.A. sporzadzone za
okres od dnia 1 stycznia 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku, obejmujace:

e bilans sporzadzony na dzief 31 grudnia 2008 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywow wykazuje
sume 1 404 040 tysiecy ztotych,

o rachunek zyskéw i strat za okres od dnia 1 stycznia 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku
wykazujacy zysk netto w wysokosci 102 512 tysigcy ztotych,

e zestawienie zmian w kapitale wlasnym za okres od dnia | stycznia 2008 roku do dnia 31 grudnia
2008 roku wykazujace zwigkszenie kapitatlu wlasnego o kwote 107 648 tysigcy zlotych;

e rachunek przeplywow pienigznych wykazujacy zmniejszenie stanu srodkdéw pienigznych netto w
okresie od dnia 1 stycznia 2008 do dnia 31 grudnia 2008 roku o kwote 28 497 tysiecy zlotych,

e dodatkowe informacje i objasnienia — zawierajace zastosowane zasady rachunkowosci, noty do
sprawozdania finansowego oraz noty objasniajgce do pozycji pozabilansowych

oraz sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Spolki.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta przeprowadzajacego badanie

Badanie sprawozdania finansowego J.W. Construction Holding S.A. z siedzibqg w Warszawie zostato
przeprowadzone przez BDO Numerica International Auditors & Consultants Spotka z 0.0. (nastgpca
prawny BDO Numerica S.A.) z siedzibg w Warszawie, wpisang na list¢ podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych prowadzona przez Krajowa Izb¢ Bieglych Rewidentéw pod nr 3355,
zgodnie z wyborem dokonanym przez Rad¢ Nadzorcza Uchwalq z dnia 13 sierpnia 2008 roku oraz
postanowieniami umowy zawartej z podmiotem uprawnionym w dniu 15 sierpnia 2008 roku.

W wykonaniu przedmiotu tej umowy podmiot uprawniony reprezentowal biegly rewident Krystyna
Sakson (nr ewidencyjny 7899/483).

Badanie przeprowadzone bylo w siedzibie Spétki w dniach od 30 marca do 9 kwietnia 2009 roku oraz
w siedzibie BDO Numerica International Auditors & Consultants Sp. z 0.0. do dnia wydania
niniejszego raportu.

Oswiadczamy, ze podmiot uprawniony BDO Numerica International Auditors & Consultants Spotka
z 0.0., cztonkowie jego zarzadu i organéw nadzorczych oraz biegly rewident i inne osoby biorace udziat
w badaniu opisanego sprawozdania finansowego spehiaja warunki do wyraZenia bezstronnej
i niezaleznej opinii o badanym sprawozdaniu - zgodnie z art. 66 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzanego badania nie nastapily jakiekolwiek ograniczenia jego zakresu. Zarzad
Jjednostki oraz upowaznieni przez Zarzad pracownicy zlozyli wszystkie zadane przez bieglego rewidenta
w trakcie badania oswiadczenia, wyjasnienia i informacje.

Badanie przeprowadzone zostato z zatozeniem kontynuacji dziatalnosci Spotki w nie zmienionym istotnie
zakresie w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszlosci. W trakcie przeprowadzonego badania nie stwierdzono
zdarzen i okoliczno$ci wskazujacych na naruszenie tego zalozenia.

4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych bylo sprawozdanie finansowe sporzadzone przez
J.W. Construction Holding S.A. za okres od dnia 1 stycznia 2007 do dnia 31 grudnia 2007 roku, ktére
bylo badane przez BDO Numerica S.A. (poprzednik prawny BDO Numerica International Auditors &
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Consultants Spolka z 0.0.) i uzyskalo opini¢ z badania bez zastrzezen z uwagami objasniajacymi
nastepujacej tresci:

»J.W. Construction Holding S.A. w roku 2006 zmienifa zasady rachunkowos$ci w zakresie ustalania
przychodéw z tytulu realizowanych projektow budowlanych, co zostalo blizej opisane w nocie nr 6
informacji dodatkowych do niniejszego sprawozdania finansowego.

Wskutek zmienionych zasad rachunkowosci wynik finansowy netto za rok 2007 zostal zwigkszony
o kwote 70 969 tys. ztotych.

W nawigzaniu do zmienionych zasad rachunkowosci informujemy o projekcie Komitetu do Spraw
Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF), omawiajacego zasady
rachunkowosci w przypadku budowy i sprzedazy budynkéw mieszkalnych w ramach dziatalnosci
deweloperskiej.

Projektowane zmiany jak i ich mozliwe skutki wplywajace na sprawozdawczos$¢ finansowa zostaly
blizej oméwione w opisie zastosowanych zasad rachunkowosci.”

Sprawozdanie finansowe Spolki za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku
oraz Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Spotki za rok obrotowy 2007 zostato zatwierdzone
Uchwatami nr 3 i 4 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 19 czerwca 2008 roku
sporzadzonymi w formie aktu notarialnego Rep. A nr 10655/2008.

Zgodnie z Uchwala nr 25 z dnia 19 czerwca 2008 roku niniejszego Zgromadzenia Akcjonariuszy
postanowiono o przeznaczeniu wygenerowanego przez Spotke w roku 2007 zysku netto w wysokosci
119 409 027,74 zt w calodci na kapital zapasowy Spolki, z czego 404 512,14 zt pokryje straty z lat
ubieglych wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy 2007.

Sprawozdanie finansowe za rok 2007 w ustawowo przewidzianych terminach przekazano do
wiasciwego miejscowo Urzgdu Skarbowego oraz do Krajowego Rejestru Sadowego.

Sprawozdanie finansowe Spotki za rok 2007 zostato opublikowane w Monitorze Polskim B nr 710 w
dniu 21 kwietnia 2008 roku.

5. Inne istotne zdarzenia zaistniale w okresie sprawozdawezym oraz od dnia bilansowego
do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

5.1 Zbycie zorganizowanych cze¢$ci przedsigbiorstwa

W dniu 1 kwietnia 2008 roku na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy podjeto
uchwaly wyrazajace zgodg na zbycie zorganizowanych czgsci przedsigbiorstwa w postaci oddzialow
Spotki dziatajacych pod firmami: J.W. Construction Holding S.A. Oddzial ,,Budownictwo™ z siedziba
w Zabkach, J.W. Construction Holding S.A. Oddzial ,,Pracownia Architektoniczna” z siedziba
w Zabkach oraz J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,Zaklad Prefabrykacji Budowlanej”
z siedzibg w Zabkach poprzez wniesienie ich jako aport do podmiotéw zaleznych od Spotki.:

e W dniu 30 kwietnia 2008 roku w podmiocie zaleznym od Jednostki dominujacej — spolce
J.W. Construction S.A. z siedzibag w Zabkach odbylo si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie,
ktére podjeto uchwale o podwyzszeniu kapitatu zakltadowego o kwotg 11 026 618 zl poprzez
emisj¢ 11 026 618 akcji imiennych zwyklych serii B o warto$ci nominalnej kazdej akeji 1 zt.
Emisja akcji zostala objeta przez Spotke w calosci i pokryta aportem w postaci oddziatu Spoiki,
ktory dziatal jako J.W. Construction Holding S.A. Oddzial ,,Budownictwo” z siedziba
w Zabkach.

e W dniu 30 kwietnia 2008 roku. w podmiocie zaleznym od Jednostki dominujacej — spolce
J.W. Projekt Spotka z o.0. z siedzibg w Warszawie odbylo si¢ Nadzwyczajne Zgromadzenie
Wspolnikow, ktore podjeto uchwale o podwyzszeniu kapitatu zakladowego o kwote 1 103 600 zt
poprzez utworzenie nowych udzialéw w liczbie 5 518 sztuk o wartosci nominalnej 200 zt kazdy
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udzial. Udzialy zostaly w calosci objete przez Spotke i pokryte aportem w postaci oddziatu
Spolki, ktory dziatal jako J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,,Pracownia Architektoniczna”
z siedzibg w Zabkach.

e W dniu 30 kwietnia 2008 roku w podmiocie zaleznym od Jednostki dominujacej — spotce JWCH
Produkcja Budowlana Spétka z o.0. z siedzibg w Zabkach odbylo si¢ Nadzwyczajne
Zgromadzenie Wspolnikow, ktore podjelo uchwate o podwyzszeniu kapitatu zakladowego
o kwotg 15 395 000 zt poprzez utworzenie nowych udzialéw w liczbie 307 900 sztuk o wartosci
nominalnej 50 zI kazdy udzial. Udzialy zostaly w catosci objete przez Spotke i pokryte aportem w
postaci oddziatu Spétki, ktory dziatat jako J.W. Construction Holding S.A. Oddzial ,,Zaklad
Prefabrykacji Budowlanej” z siedziba w Zabkach.

Wartos¢ aktywow i pasywow przeniesionych w ramach powyzszych aportoéw zostaly przedstawione
przez Spolke w opisie istotnych zmian dokonanych w okresie bilansowym zamieszczonych
w dodatkowych informacjach do niniejszego sprawozdania finansowego.

5.2 Polaczenia spolek

W dniu 26 listopada 2008 roku odbyto si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktore podjeto uchwate
o polaczeniu Spotki z podmiotem zaleznym spotka pod nazwg Przedsigbiorstwo Turystyczne
»CZARNY POTOK” S.A. z siedzibg w Krynicy (Spotka Przejmowana). Polaczenie nastapilo w trybie
art. 492 § 1 ust. 1 KSH poprzez przeniesienie calego majatku Spotki  Przejmowanej
na J.W. Construction Holding S.A. (Spétke Przejmujaca). W dniu 5 grudnia 2008 roku Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy, XIV Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, wlasciwy miejscowo
dla J.W. Construction Holding S.A. wydatl postanowienie o rejestracji potgczenia.

W dniu 9 grudnia 2008 roku na bazie majatku przejetej spotki Przedsigbiorstwo Turystyczne
»CZARNY POTOK” S.A. z siedziba w Krynicy zostal utworzony oddziat Spotki pod nazwa J.W.
Construction Holding S.A. Oddziat ,,Czarny Potok”. W wyniku polaczenia majatek Spotki powiekszyt
si¢ 0 majatek Przejetej Spotki, ktora realizuje inwestycje polegajaca na kompleksowej modernizacji i
rozbudowie Osrodka Wczasowego ,,Czarny Potok” w Krynicy.
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(w PLN)

II.

ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci z rachunku zyskéw i strat, bilansu w tysigcach zlotych oraz
podstawowe wskazniki finansowe, w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok ubiegly.
Ponizsza analiza zostala zaprezentowana w oparciu o dane bilansowe Spolki bez uwzglednienia

wskaznikow inflacji.

1. Rachunek zyskow i strat (w tys. zl)

Rok Rok Rok
konezgey Dynamika  konczgey Dynamika  konczacy
sig sig si¢

31.12. 2008 2008/2007 31.12. 2007 2007/2006 31.12. 2006

Przychody ze sprzedazy 671 694 -1,7% 683 412 18,0% 578 940
Przychody ze sprzedazy produktow 651 540 -2,8% 669 972 17,9% 568 021
Przychody ze sprzedazy towarow i materialow 20 154 50,0% 13 440 23,1% 10919
Koszty sprzedanych produktow 481 987 0,3% 480 554 16,4% 412 776
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 460 787 -1,3% 466 696 16,1% 402 051
Wartosé¢ sprzedanych towarow i materialow 21199 53,0% 13 858 29,2% 10 725
Zysk brutto ze sprzedazy 189 707 -6,5% 202 858 22,1% 166 164
Koszty sprzedazy 26 449 -3,1% 27287 27,1% 21 474
Koszty ogdlnego zarzadu 18 439 -9,3% 20 333 14,5% 17 754
Aktualizacja wartoSci nieruch. inwest. - -100,0% 1868 - -
Zysk na sprzedaiy 144 820 -1,8% 157 107 23,8% 126 936
Pozostale przychody operacyjne 10 238 52,7% 6 706 -42,6% 11 681
Zysk ze zbycia aktywow trwalych 6754 432,0% 1270 -86,3% 9250
Inne przychody operacyjne 3484 -35,9% 5437 123,7% 2431
Pozostale koszty operacyjne 18 280 161,8% 6983 -49,5% 13 826
Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 12133 1060,7% 1 045 -69,3% 3407
Inne koszty operacyjne 6 147 3,5% 5937 -43,0% 10 418
Zysk(strata) z dzialalno$ci operacyjnej 136 777 -12,8% 156 830 25,7% 124 791
Przychody finansowe 16 985 95,2% 8 700 116,1% 4026
Dywidendy 990 - - - -
Odsetki 6 649 -12,7% 7618 216,0% 2411
Inne 9346 763,7% 1082 -33,0% 1615
Koszty finansowe 25097 28,8% 19 489 70,1% 11 460
Odsetki 23 634 25,8% 18 781 67,0% 11245
Aktualizacja wartosci inwestycji - - - -100,0% 15
Inne 1463 106,8% 708 254,6% 200
Wynik na aktywach przeznaczonych do sprzedazy - - - -100,0% -1072
Wynik zdarzen nadzwyczajnych - - - - -
Zysk/strata brutto 128 665 -11,9% 146 042 25,6% 116 285
Podatek dochodowy od 0s6b prawnych 26 153 -1,8% 26 633 36,0% 19 589
Zysk/strata netto 102 512 -142% 119 409 23,5% 96 696
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2. Bilans (w tys. zl)
31.12. % sumy 31.12. % sumy 31.12. % sumy
2008 bilansowej 2007 bilansowej 2006 bilansowej

AKTYWA

Aktywa trwale 356 795 25,4% 285 038 23,9% 277 343 36,7%
Warto$ci niematerialne 10987 0,8% 12 354 1,0% 12 522 1,7%
Rzeczowe aktywa trwale 175378 12,5% 154 110 12,9% 139 598 18,5%
Naleznosci diugoterminowe 13121 0,9% 26 881 2,3% 69 643 9,2%
Inwestycje dlugoterminowe 147 573 10,5% 86 427 7,2% 50323 6,7%
Dlugoterminowe rozliczenia
migdzyokresowe 9735 0,7% 5266 0,4% 5257 0,7%

Aktywa obrotowe 1047 245 74,6% 909 121 76,1% 478 728 63,3%
Zapasy 6285 0,4% 23 528 2,0% 20 878 2,8%
Naleznoscei krotkoterminowe 72921 5.2% 126 617 10,6% 27 986 3,7%

w tym z tytutu dostaw i ustug 48 125 3.4% 101 604 8,5% 22 285 2,9%

Inwestycje krotkoterminowe 44211 3,1% 136 465 11,4% 41 663 5,5%
Rozliczenia migdzyokresowe 12 035 0,9% 10979 0,9% 9610 1,3%
Aktywa do sprzedazy 0 0,0% 0 0,0% 25 462 3.4%
Kontrakty budowlane 911 793 64,9% 611532 51,2% 353129 46,7%

SUMA AKTYWOW 1404 040 100,0% 1194 159 100,0% 756 071 100,0%

PASYWA

Kapital wlasny 602 437 42,9% 494 789 41,4% 168 520 22,3%
Kapital zakladowy 10 940 0,8% 10940 0,9% 10 250 1,4%
Akcje wlasne -2477 -0,2% 0 0,0% 0 0,0%
Kapital zapasowy 478 512 34,1% 359 500 30,1% 57198 7,6%
Kapital z aktualizacji wyceny 7472 0,5% 0 0,0% 0 0,0%
Pozostate kapitaly rezerwowe 5732 0,4% 5345 0,4% 2472 0,3%
Wynik z lat ubieglych -253 0,0% -405 0,0% 1903 0,3%
Wynik netto roku biezacego 102 512 7.3% 119 409 10,0% 96 696 12,8%

Zobowigzania i rezerwy 801 603 57,1% 699 369 58,6% 587 551 77,7%
Rezerwy na zobowiazania 79 707 5,7% 50137 4,2% 24 833 3.3%
Zobowiazania dlugoterminowe 132 358 9,4% 163 509 13,7% 141 135 18,7%
Zobowiazania krotkoterminowe 547 414 39,0% 348 598 29,2% 227 653 30,1%

w tym z tytulu dostaw i uslug 120 368 8,6% 79 205 6,6% 50038 6,6%

Rozliczenia migdzyokresowe 19223 1,4% 18 589 1,6% 12 082 1,6%
Pasywa dotyczace aktywow do
sprzedazy 0 0,0% 0 0,0% 18 124 2,4%
Kontrakty budowlane 22901 1,6% 118 536 9,9% 163 725 21,7%

SUMA PASYWOW 1 404 040 100,0% 1194 159 100,0% 756 071 100,0%
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(w PLN)

3. Podstawowe wskazniki finansowe

Rentownos$¢ majatku
wynik finansowy netto

suma aktywow

Rentowno$¢ kapitalu wlasnego
wynik finansowy netto

kapital wiasny

Rentowno$¢ netto sprzedazy
wynik finansowy netto

przychody ze sprzedazy

Wskaznik plynnosci 1
aktywa obrotowe ogoélem

zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik plynnosci IT

aktywa obrotowe ogotem - zapasy

zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik pltynnosci 111

$rodki pienigzne i ich ekwiwalenty

zobowigzania krotkoterminowe

Szybkos¢ splaty naleznosci w dniach

Sredni stan naleznosci z tyt. dostaw i ustug netto x 365 dni

Przychody ze sprzedazy

Szybkos$é splaty zobowigzan w dniach

Sredni stan zobowiazan z tyt. dostaw i uslug x 365 dni

Koszt wlasny sprzedazy

Szybkos¢ obrotu zapaséw

Sredni stan zapaséw x 365 dni

Koszt wlasny sprzedazy

Pokrycie majatku trwalego kapitalem wlasnym
kapital wlasny

majatek trwaty

Stopa zadluzenia

zobowiazania dlugoterminowe + zobowigzania

krotkoterminowe

pasywa ogolem

Wartosé¢ ksiggowa na jedna akeje
kapitat wlasny

liczba akcji

01.01.2008 — 01.01.2007 - 01.01.2006 —
31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
7.30% 10,00% 12,79%
17,02% 24,13% 57,38%
15,26% 17,47% 16,70%
1,91 2,61 2,10
1,90 2,54 2,01
0,04 0,15 0,13
41 33 34
76 49 50
11 17 21
1,69 1,74 0,61
48,42% 29,68% 28,70%
11,01 9,05 3,29
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4. Interpretacja wskaznikow i ogélna sytuacja ekonomiczna

W wyniku prowadzone]j dzialalnosci gospodarczej, w badanym okresie J.W. Construction Holding
S.A. wypracowala dodatni wynik finansowy w wysokosci 102 512 tysigcy zlotych. Zysk netto za
okres od dnia 1 stycznia 2008 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku uksztaltowaty nastepujace wyniki:

e  wynik netto na sprzedazy, na ktérej Spotka osiagnela zysk w wysokosci 144 820 tys. zi,
e  strata na pozostalej dzialalnosci operacyjnej w wysokosci 8 042 tys. 7,
e strata na dzialalnosci finansowej w wysokosci 8 112 tys. zk,
e podatek dochodowy w wysokosci 26 154 tys. zk.

Podstawowym zrédlem zysku generowanego przez Spélke byly przychody ze sprzedazy osiagane
z dzialalnosci deweloperskiej. Pozostala czg$¢ przychodow ze sprzedazy Spoétka osiggala
z dzialalnoéci hotelarskiej, zarzadzania nieruchomosciami oraz budownictwa.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku przewazajaca czes¢ aktywow (75%) stanowig aktywa obrotowe,
ktorych wysoki poziom, z uwagi na charakter podstawowej dziatalnosci Spotki, ksztattuja zapasy
w powigzaniu z kontraktami budowlanymi (66% ogdtu wartosci aktywow Spétki). Rzeczowy majatek
trwaly Spolki stanowi zaledwie 13% ogdlnej warto$ci aktywow.

Z analizy struktury pasywow wynika, ze dziatalno$¢ gospodarcza Spétki w badanym okresie byla
finansowana w 43% Kkapitalem wlasnym, a w 57% kapitalem obcym. Majatek trwaly badanej
Jednostki jest w catosci pokryty kapitatem wiasnym.

W analizowanym roku obrotowym wskaznik rentownosci majatku spadt w poréwnaniu do roku
poprzedniego i wyniost 7,3%, co oznacza, iz kazde 100 zl zaangazowanego majatku trwalego
generowato ponad 7,- zt zysku netto. W badanym okresie nastapil rowniez spadek rentownosci
kapitalu wiasnego do poziomu 17%. Spadek wielkoéci obu wskaznikéw nastapit przede wszystkim
wskutek znacznego wzrostu wartosci aktywow Spoétki oraz wartosei kapitatu wiasnego, gtownie przez
podwyzszenie wartosci kapitalu zapasowego Spotki o wysokos¢ zysku wypracowanego przez
Jednostk¢ w roku ubieglym pozostawionego Spdice.

Na przestrzeni catego analizowanego okresu poziom ptynnosci finansowej Spotki zmalat, co zwigzane
bylo przede wszystkim ze wzrostem wartosci zobowigzan krétkoterminowych.

W ostatnim roku obrotowym wartosci wskaznikéw rotacji naleznosci oraz szybko$ci splaty
zobowigzan wzrosly w stosunku do roku poprzedniego, a wartosci tych wskaznikow wskazuja,
ze Spolka regulowala swoje zobowiazania przecigtnie o 35 dni pdzniej niz inkasowala swoje
naleznosci.

Przecigtny okres utrzymywania zapasow ulegt skroceniu do 11 dni w badanym roku obrotowym. Przy
czym nalezy zwréci¢ uwage, iz do obliczenia wartosci tego wskaznika nie zakwalifikowano
kontraktéw budowlanych, ktére Spotka dla zapewnienia przejrzystosci danych prezentuje w odr¢bnej
pozycji bilansowej. Zakwalifikowanie niniejszej pozycji do formuly obliczeniowej wskaznika
szybkosci obrotu zapaséw w dniach spowodowatoby wydtuzenie okresu utrzymywania zapasow przez
Spotke, co jest charakterystyczne dla podstawowej dziatalnosci Spotki jaka jest branza deweloperska.

Stopa zadluzenia Spotki, w poréwnaniu do lat poprzednich, wzrosta o blisko 19 punktow
procentowych. W badanym okresie wzrosta roéwniez wartos¢ ksiggowa Spotki przypadajaca na jedng
akcje. Przecigtny poziom wartosci ksiggowej osiagnigty w 2008 roku wyniost 11,01 zlotych.

Osiagniete wyniki jak i ogélna sytuacja finansowa J.W. Construction Holding S.A. nie wskazujg na
zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Spotki w roku kolejnym po badanym, w rozumieniu przepisow
ustawy o rachunkowoéci.
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. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiegowos$ci i kontroli wewnetrznej

1.1. System rachunkowosci

Rachunkowos¢ J.W. Construction Holding S.A. prowadzona jest zgodnie zzasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci,
Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanych z nimi interpretacii
ogloszonych w formie rozporzadzei Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach - stosownie do wymogdéw ustawy o rachunkowosci (Dz. U. 02.76.694 z pozniejszymi
zmianami) i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych oraz na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych. Spétka posiada dokumentacje opisujaca przyjete przez nig zasady
(polityke) rachunkowosci spelniajaca w istotnym zakresie wymogi okreslone w art. 10 ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. 02.76.694 z p6zniejszymi zmianami).

Ewidencja operacji gospodarczych odbywala si¢ w zakresie ksiggi gldwnej z wykorzystaniem
zintegrowanego systemu zarzadzania SAP.

Ewidencja ksiggowa prowadzona jest chronologicznie i systematycznie. Ksiegi rachunkowe
prowadzone sa w istotnych aspektach rzetelnie, bezblednie, sprawdzalnie, a zapisy w nich sa
powigzane z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym.

Przyjete przez Spotke zasady prowadzenia ksiag rachunkowych umozliwiaty prawidlowe ustalenie stanu
majatkowego i wyniku finansowego oraz oceng rentownoscei jednostki.

Metody wyceny aktywdw i pasywow bilansu oraz ustalania wyniku finansowego w badanym okresie
i w okresie poréwnawczym, za wyjatkiem zasad ustalania przychodéw z tytutu realizowanych
projektow deweloperskich, stosowane byly w sposéb ciagly i sa zgodne z aktualnie obowiazujacymi
przepisami prawa. Stosowane metody wyceny aktywow i pasywow zostaty opisane we wstepie do
sprawozdania finansowego.

Zarzad badanej jednostki zapewnil poréwnywalno$¢ danych finansowych zaprezentowanych
w sprawozdaniach finansowych za wszystkie prezentowane lata obrotowe (za wyjatkiem danych
finansowych dotyczacych bilansu otwarcia PT ,,Czarny Potok” S.A., przejetego przez Spétke w 2008
roku). Poza powyzszym bilans otwarcia 2008 roku zostal poprawnie wprowadzony do ksiag
rachunkowych i jest zgodny z bilansem zamknigcia 2007 roku.

Przechowywanie dowodéw ksiegowych, ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych oraz metody
zabezpieczenia dostgpu do danych i systemu ich przetwarzania za pomoca komputera sa zgodne z
zasadami okreslonymi w rozdziale 8 ustawy o rachunkowosci i zabezpieczaja ksiegi rachunkowe
przed niedozwolonymi zmianami, uszkodzeniem lub zniszczeniem.

1.2 Inwentaryzacja skladnikéw majgtku

Badana Jednostka przeprowadzita inwentaryzacje sktadnikéw majatkowych i Zrédet ich pochodzenia
dotrzymujac czgstotliwosci, terminowosci i zasad okreslonych w ustawie o rachunkowosci.
Przeprowadzone inwentaryzacje Jednostka rozliczyta i ujela ich wyniki w ksiegach rachunkowych
badanego okresu.

1.3 Kontrola wewnetrzna

Zarzad Spolki jest odpowiedzialny za opracowanie i funkcjonowanie systemu kontroli wewnetrznej
Spotki oraz zapobieganie i wykrywanie nieprawidlowosci.
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Przy planowaniu i prowadzeniu badania sprawozdania finansowego Spotki za okres zakonczony
31 grudnia 2008 roku wzigliSmy pod uwage procedury systemu kontroli wewnetrznej w takim
zakresie, jaki byt konieczny w celu okreslenia naszych procedur niezbednych do wydania miarodajne;j
opinii o badanym sprawozdaniu finansowym.

W zwiazku z powyzszym nasz przeglad systemu kontroli wewnetrznej mogl nie ujawni¢ wszystkich
istotnych stabosci w strukturze tego systemu.

2. Informacije o istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

2.1. Przychody ze sprzedazy 671 694 tys. zt

Badana Jednostka w zwigzku z charakterem prowadzonej dziatalnosci ujmowata, zaréwno
w 2008 roku, jak i w roku poprzednim przychody z tytutu realizowanych projektow deweloperskich —
sprzedazy nieruchomosci zgodnie z MSR 11.

Na podstawie przepisow wynikajacych z IFRIC-15 opublikowanego w lipcu 2008 roku przez KIMSF,
od roku 2009 J.W. Construction Holding S.A. jest zobowigzana do zmiany zasad rachunkowosci
stosowanych do wyceny kontraktow deweloperskich. Przychody z ustug deweloperskich beda
rozliczane wedlug metody zakonczonego kontraktu zgodnie z MSR 18. Fakt ten spowoduje zmiang
ujmowania przychodéw z tytulu realizowanych kontraktéw deweloperskich w poszczegdlnych
okresach sprawozdawczych.

Powyzsze zmiany jak i ich mozliwe skutki wplywajace na sprawozdanie finansowe zostaly blizej
omowione przez Spotke w informacji dodatkowej do niniejszego sprawozdania finansowego.

3. Informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego

Spotka sporzadzita informacje dodatkowa obejmujaca wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zastosowane zasady rachunkowosci oraz dodatkowe informacje i objasnienia spelniajace wymogi
Migdzynarodowych Standardow ~ Rachunkowosci i Migdzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej dotyczace zakresu dokonywanych ujawniefi oraz wymogi okre$lone
w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem
czlonkowskim (Dz.U. 2009 nr 33 poz. 259) oraz sa zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym.

Informacja dodatkowa jest kompletna, a dane liczbowe w niej zawarte wynikaja z ewidencji ksiggowej
i s3 zgodne z pozostalymi elementami zbadanego sprawozdania finansowego oraz stanem faktycznym.

4. Zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym zostalo prawidlowo sporzadzone w sposdb zgodny
z przepisami Ustawy o rachunkowosci.

Dane wykazane w zestawieniu zmian w kapitale wlasnym wykazuja prawidlowe powiazanie
z bilansem oraz rachunkiem zyskow i strat i w sposob rzetelny i prawidlowy obrazuja zmiany
w kapitatach Spofki.

5. Sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych

Rachunek przeplywoéw pienigznych zostal sporzadzony prawidlowo, metodg posrednig zgodnie z
zasadami  (polityka) rachunkowosci, wynikajacymi z  Miedzynarodowych  Standardow /
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Rachunkowosci, Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanych
z nimi interpretacjami ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogdéw ustawy o rachunkowosci i wydanych
na jej podstawie przepisow wykonawczych.

Dane wykazane w rachunku przeplywéw pienigznych wykazuja prawidlowe powigzanie z bilansem,

rachunkiem zyskow i strat oraz ksiggami rachunkowymi i w sposéb rzetelny i prawidtowy obrazuja
zrodla finansowania dziatalnosci Spofki.

6. Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Spoélki

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy oraz Kodeksem spotek handlowych, Zarzad sporzadzit sprawozdanie
z dziatalnosci Spotki w 2008 roku.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci sa kompletne w rozumieniu Ustawy
o rachunkowosci i przepisow Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
pafstwa nie bedgcego pafistwem czlonkowskim (Dz.U. 2009 nr 33 poz. 259) oraz sa zgodne
z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

7. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spotki zlozylo pisemne oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiggach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych oraz o istotnych zdarzeniach po dniu
bilansowym.

Poznan, dnia 29 kwietnia 2009 roku

BDO Numerica
International Auditors & Consultants Spolka z o.o.
ul. Postepu 12, 02-676 Warszawa,
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355

Przeprowadzajacy badanie Dzialajacy w imieniu

Krystyna Sakson BDO Numerica

Czlonek Zarzadu International Auditars onsultants Sp. z 0.0.
Biegly Rewident Prezes Zarzadu

Nr ewid. 7899/483 dr André Helin "
State Authorized Public Accountant
Biegly Rewident 90004/502
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