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L CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujgce Spélke

1.1 Nazwa i forma prawna

J.W. Construction Holding Spétka Akcyjna

1.2 Siedziba Spotki
Jednostka prowadzi swoja dziatalnos¢ przy ul. Radzyminskiej 326 w Zabkach, 05-091

1.3 Przedmiot dzialalnoSci

Przedmiotem dziatalnosci Spotki, zgodnie z wpisem do Krajowego Rejestru Sadowego jest 87 réznych
rodzajéw dziatalnosci. Dzialalnos¢ J.W. Construction Holding S.A. w roku obrotowym 2007 polegata
przede wszystkim na:

realizacji produkcji budowlanej, projektowej i pomocniczej,
e handlu krajowymi i zagranicznymi Srodkami trwatymi i przedmiotami nietrwalymi shuzacymi
zwlaszcza realizowaniu i wyposazaniu budynkéw mieszkalnych i innych budowli,
obrocie i zarzadzaniu nieruchomos$ciami,
prowadzeniu dzialalnosci hotelarskiej i gastronomiczne;j.

W badanym okresie podstawowym przedmiotem dzialalnosci Jednostki byla budowa i sprzedaz
nieruchomosci mieszkalnych oraz komercyjnych. J.W. Construction Holding S.A. realizowal 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. dziata na podstawie:

e Statutu Spotki sporzaﬂzbnego 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. 94, poz. 1037),

1.5 Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

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

1.6 Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewodzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 125-00-28-307
REGON 010621332

1.7 Wysokos$¢ kapitalu zakladowego i jego zmiany w ciagu okresu sprawozdawczego

Kapitat zakiaddwy Spotki na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosit 10939 656 zt i dzielil si¢
na 54 698 280 akcji zwyklych na okaziciela o wartoéci nominalnej 0,20 zt kazda.
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W biezacym roku obrotowym, na podstawie podjetej przez Zarzad Spotki uchwaly nr 1 z dnia
6 czerwca 2007 roku w formie aktu notarialnego (Rep. A, nr 8140/2007), wartos¢ kapitalu akcyjnego
wzrosta o 689 656 zt w wyniku emisji akcji zwyklych na okaziciela. Nadwyzka ze sprzedazy akcji
powyzej ich wartosci nominalnej (agio) w wysokosci 244 139 224,00 zl zostala przekazana
na zwigkszenie kapitatu zapasowego.

Zmiany wartoSci kapitatu zakladowego po dniu bilansowym

W roku nastgpnym po badanym warto$¢ kapitalu akcyjnego nie ulegla zmianie. Fakt ten potwierdza
ostatni wypis z rejestru z dnia 8 lutego 2008 roku. Spétka nie przedstawita wypisu z KRS z pdzniejsza
data.

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%
w ogodlnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu wedtug stanu na koniec 2006 roku i 2007 roku,
przedstawiali si¢ nastepujaco:

Stan na 31 grudnia 2006 roku

Akcjonariusz Akcje Udzial w kapitale

Liczba Wartosé
EHT SA 5089 660 5 089 660,00 49,66%
Pan Jézef Wojciechowski 5160 340 5160 340,00 50,34%
RAZEM 10 250 000 10 250 000,00 100,00%
Stan na 31 grudnia 2007 roku
Akcjonariusz Akeje Udzial w kapitale

Liczba Wartos¢
EHT SA 25 448 300 5089 660,00 . 46,52%
Pan Jozef Wojciechowski 19 241 219 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%

Struktura wlasno$ciowa w Spoélce po dniu bilansowym — wedlug stanu na dzien 14 maja 2008 roku
przedstawia si¢ nastepujgco:

Akcjonariusz Akeje Udzial w kapitale

Liczba Wartosé
EHT SA 25 448 300 5 089 660,00 46,52%
Pan J6zef Wojciechowski 19 308 752 3 861 750,40 35,30%
Pozostali akcjonariusze 9941 228 1 988 245,60 18,17%
RAZEM 54 698 280 10 939 656,00 100,00%

Od dnia 14 maja 2008 do dnia wydania niniejszego raportu sklad akcjonariatu Spétki nie ulegt
Zmianom, innym niz powyzej opisane.
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Na dzien 1 stycznia 2007 roku kapital wlasny

J.W. Construction Holding SA wynosil 168 520 tys. zt
Zmiany kapitalu wlasnego w badanym okresie:

Emisja akcji — podwyzszenie kapitatu zakladowego 690 tys. zt
Zmiany kapitalu zapasowego w wyniku emisji akcji powyzej

warto$ci nominalnej skorygowane o koszty emisji 233 714 tys. zt
Wyptata dywidendy -29 213 tys. zt
Zysk netto roku obrotowego 119 409 tys. zt
Pozostale zmiany 1 669 tys. zt

Kapital wlasny J.W. Construction Holding SA.
na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosil 494 789 tys. zi

Do dnia zakonczenia badania i wydania niniejszego raportu nie wystapily inne niz opisane wyzej
zmiany w wysokosci kapitatu wlasnego.

1.8 Zarzad Spotki

Na dzien 31 grudnia 2006 roku Zarzad J.W. Construction Holding S.A. stanowili:

e Pan Ryszard Matkowski Prezydent Holdingu
e Pan Jerzy Zdrzatka Prezes Zarzadu

e Pani Barbara Czyz Czlonek Zarzadu

e Pani Grazyna Maria Szafarowska Czlonek Zarzadu

¢ Pani Bozena Regina Malinowska Czlonek Zarzadu

¢  Pani Irmina Lopuszynska Czlonek Zarzadu

¢ Pan Wojciech Rajchert Czlonek Zarzadu

¢ Pan Tomasz Panabazys Czlonek Zarzadu
Sktad Zarzadu Spdiki na dzien 31 grudnia 2007 roku przedstawiat si¢ nastgpujaco:
o Pan Jerzy Zdrzatka Prezes Zarzadu

e Pani Barbara Czyz Czlonek Zarzadu

o Pani Grazyna Maria Szafarowska Cztonek Zarzadu

¢  Pani Bozena Regina Malinowska Czlonek Zarzadu

¢  Pani Irmina Lopuszyniska Czlonek Zarzadu

e Pan Wojciech Rajchert Czlonek Zarzadu

W okresie badanym miaty miejsce nastgpujace zmiany w skltadzie Zarzadu Spotki:

¢ w dniu 21 wrzes$nia 2007 roku zostal odwotany przez akcjonariusza wykonujacego uprawnienia
osobiste p. Ryszard Matkowski z petnionej funkcji Prezydenta Holdingu,

e w dniu 31 pazdziernika 2007 roku p. Tomasz Panabazys zlozyl rezygnacj¢ z pelnienia funkcji
Czlonka Zarzadu z dniem 1 listopada 2007 roku.

W okresie od dnia bilansowego do dnia wydania opinii i raportu z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy 2007, nie wystapily zmiany wsrdd cztonkéw zarzadu J.W. Construction Holding S.A.

1.9 Rada Nadzorcza

Na dziefi 31 grudnia 2006 roku w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:

e Pan J6zef Kazimierz Wojciechowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej

e Pan Maciej Gnoinski Czlonek Rady Nadzorczej

e Pani Katarzyna Anna Szajnwald Czlonek Rady Nadzorczej
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W okresie badanym mialy miejsce nast¢pujace zmiany w skladzie Rady Nadzorczej dokonane przez

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy J.W. Construction Holding SA:

e Uchwala nr 4 z dnia 16 lutego 2007 roku odwolano dotychczasowy sklad Rady Nadzorczej
reprezentowany przez: Jozefa Wojciechowskiego, Macieja Gnoinskiego oraz Katarzyne
Szajnwald

e Uchwala nr 5 z dnia 16 lutego 2007 roku powotano w sktad Rady Nadzorczej nastgpujace osoby:
Jézefa Wojciechowskiego, Romana Kobylinskiego, Macieja Rockiego, Henryka Pietraszkiewicza
oraz Jacka Oblekowskiego

Sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien 31 grudnia 2007 roku przedstawial si¢ nastgpujaco:

e Pan Jozef Kazimierz Wojciechowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
e Pan Henryk Pietraszkiewicz Czlonek Rady Nadzorczej
¢ Pan Roman Kobylifiski Czlonek Rady Nadzorczej
e  Pan Jacek Oblekowski Czlonek Rady Nadzorczej
e Pan Marek Rocki Czlonek Rady Nadzorczej

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

1.10 Zatrudnienie
Zatrudnienie na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosito 1 045 oséb.
1.11 Informacja o jednostkach powigzanych

J.W. Construction Holding S.A. jest jednostka dominujaca grupy kapitalowe;j. Za jednostki powiazane
ze Spotka uznaje si¢ podmioty krajowe i zagraniczne zgodnie z definicja jednostki powiazanej zawarta
w ustawie o rachunkowosci. W sprawozdaniu finansowym za jednostki powiazane uznano:

gtéwnych akcjonariuszy spolki tj.: EHT S.A.,
spoiki podporzadkowane nalezace do grupy kapitalowej J.W. Construction Holding S.A., tj.:
Lokum Sp. zo.0.,

Interlokum Sp. z 0.0,

Projekt55 Sp. z o.0.,

TBS Marki Sp. z o.0.,

PT Czarny Potok S.A.,

Deweloper Sp. z 0.0.,

J.W. Construction Interational Sp. z 0.0.,
Porta Transport Sp. z 0.0.,

Construction Invest Sp. z o0.0.,

Business Financial Construction Sp. z 0.0.,
J.W. Construction AZS Politechnika,

KSP Polonia Warszawa,

J.W. Construction 1 Sp. z 0.0.,

Osrodek Wypoczynkowy Ogoniok Sp. z o0.0.,
J.W. Bulgaria Sp. z o.0,,

J.W. Construction S.A.

VVVVVVVVYVVVVVYVVYYVY

Charakter powiazania 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.
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2. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowe J.W. Construction Holding S.A. sporzadzone za

okres od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku, obejmujace:

¢ bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2007 roku, ktéry po stronie aktywéw i pasywow wykazuje
sume 1 194 159 tysigcy zlotych,

e rachunek zyskOw i strat za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku
wykazujacy zysk netto w wysokosci 119 409 tysigcy zlotych,

e zestawienie zmian w kapitale wlasnym wykazujace zwigkszenie kapitalu wlasnego o kwote
326 270 tysiecy zlotych;

e rachunek przeptywéw pienigznych wykazujacy zmniejszenie stanu srodkéw pieni¢znych netto w
okresie od dnia 1 stycznia 2007 do dnia 31 grudnia 2007 roku o kwotg 22 316 tysigcy zlotych,

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

oraz sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki.
3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta przeprowadzajacego badanie

Badanie sprawozdania finansowego J.W. Construction Holding S.A. z siedziba w Zabkach zostalo
przeprowadzone przez BDO Numerica S.A. (do 7 stycznia 2008 roku BDO Numerica Sp. z 0.0.)
z siedzibga w Warszawie, wpisana na list¢ podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych prowadzona przez Krajowa Izb¢ Bieglych Rewidentéw pod nr 523, zgodnie z wyborem
dokonanym przez Rad¢ Nadzorcza uchwala nr 1 z dnia 25 lipca 2007 roku oraz postanowieniami
umowy zawartej z podmiotem uprawnionym w dniu 23 sierpnia 2007 roku.

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

Badanie przeprowadzone bylo w siedzibie Spotki w dniach od dnia 26 lutego 2008 do dnia 7 marca
2008 roku oraz w siedzibie BDO Numerica S.A. do dnia wydania niniejszego raportu.

Oswiadczamy, ze podmiot uprawniony BDO Numerica S.A. oraz biegly rewident badajacy opisane
sprawozdanie spelniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym sprawozdaniu -
zgodnie z art. 66 ust.1 i 2 ustawy o rachunkowosci.

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

Badanie przeprowadzone zostalo z zatozeniem kontynuacji dziatalnosci Spétki. W trakcie
przeprowadzonego badania nie stwierdzono zdarzen i okolicznosci wskazujacych, iz przyjecie zalozenia
kontynuacji dzialalnosci nie jest zasadne.

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 2006 do dnia 31 grudnia 2006 roku
zgodnie z Ustawa o rachunkowosci, ktore bylo badane przez BDO Numerica Sp. z o.0. i uzyskalo
opini¢ z badania bez zastrzezen z uwagami objasniajacymi nastgpujacej tresci:

»~Badana jednostka w 2006 roku zmienita zasady rachunkowosci w zakresie ustalania przychodéw
z tytulu realizowanych projektéw budowlanych, co zostalo blizej opisane w sprawozdaniu
finansowym. Wskutek zmienionych zasad rachunkowo$ci wynik finansowy netto za rok 2006
zwiekszyl si¢ 0 6 832 875,4 zt.
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W nawiazaniu do zmienionych zasad rachunkowosci, informujemy o projekcie Komitetu do Spraw
Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF), omawiajacego zasady
rachunkowosci w przypadku budowy i sprzedazy budynkéw mieszkalnych w ramach dziatalnosci
deweloperskiej. Projektowane zmiany, jak i ich mozliwe skutki na sprawozdawczo$¢ finansowa
zostaly blizej oméwione w opisie zastosowanych zasad rachunkowosci.”

Sprawozdanie finansowe Spolki za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia 31 grudnia 2006 roku
oraz sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Spétki za rok obrotowy 2006 zostalo zatwierdzone
Uchwatami nr 2 i 3 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 11 maja 2007 roku
sporzadzona w formie aktu notarialnego Rep. A nr 6428/2007.

Zgodnie z Uchwala nr 7 z dnia 11 maja 2007 roku niniejszego Zgromadzenia Akcjonariuszy
postanowiono o nastgpujacym podziale zysku wygenerowanego przez Spotke w roku 2006:

e  kwotg 67 483 595,16 zl przeznaczono na kapital zapasowy Spotki;

e kwotg 29 212 500,00 zt przeznaczono na wyptate dywidendy dla Akcjonariuszy.

Sprawozdanie finansowe za rok 2006 w ustawowo przewidzianych terminach przekazano do
wlasciwego miejscowo Urzedu Skarbowego oraz do Krajowego Rejestru Sadowego.

Sprawozdanie finansowe za rok 2006 zostalo opublikowane w Monitorze Polskim B nr 417 w dniu
7 marca 2007 roku.

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

5.1 Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W roku 2006 Spotka dokonata zmiany zasad wyceny kontraktéw deweloperskich z wyceny wg MSR
18 na wycen¢ wg MSR 11. Zmiany te zostaly przez Jednostk¢ kontynuowane réwniez w roku
obrotowym 2007 i zostaly opisane w informacji dodatkowej do niniejszego sprawozdania
finansowego.

Zmienione zasady rachunkowosci spowodowaly zmiang wyniku finansowego netto, ktdry za rok 2007
zostat zwigkszony o kwote 70.969 tysiecy zlotych.

5.2 Zbycie zorganizowanych cze$ci przedsigbiorstwa po dniu bilansowym

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

e W dniu 30 kwietnia 2008 roku w podmiocie zaleznym od Jednostki dominujacej — spodlce
J.W. Construction S.A. z siedziba w Zabkach odbylo si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie,
ktére podjeto uchwale¢ o podwyzszeniu kapitatu zakladowego o kwotg 11 026 618 zt poprzez
emisj¢ 11 026 618 akcji imiennych zwyktych serii B o warto$ci nominalnej kazdej akcji 1 zt.
Emisja niniejsza zostala objgta przez Spéltke w calosci i pokryta aportem w postaci oddzialu
Spoiki, ktéry dzialat jako J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,,Budownictwo” z siedziba
w Zabkach.

o W dniu 30 kwietnia 2008 roku. w podmiocie zaleznym od Jednostki dominujacej — spélce
J.W. Projekt Spotka z o0.0. z siedziba w Warszawie odbylo si¢ Nadzwyczajne Zgromadzenie
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Wsp6lnikow, ktore podjeto uchwale o podwyzszeniu kapitalu zakladowego o kwote 1 103 600 zt
poprzez utworzenie nowych udzialéw w liczbie 5 518 sztuk o wartosci nominalnej 200 zt kazdy
udziat. Niniejsze udziaty zostaly w calosci objete przez Spoltke i pokryte aportem w postaci
oddziatu Spotki, ktory dziatal jako J.W. Construction Holding S.A. Oddzial ,,Pracownia
Projektowa” z siedziba w Zabkach.

e W dniu 30 kwietnia 2008 r . w podmiocie zaleznym od Jednostki dominujacej — spoice JWCH
Produkcja Budowlana Spoétka z o.0. z siedziba w Zabkach odbylo si¢ Nadzwyczajne
Zgromadzeniec Wspdlnikdw, ktore podjelo uchwale o podwyzszeniu kapitalu zaktadowego
o kwote 15 395 000 zt poprzez utworzenie nowych udziatéw w liczbie 307 900 sztuk o wartosci
nominalnej 50 zt kazdy udzial. Niniejsze udzialy zostaly w catosci objete przez Spotke i pokryte
aportem w postaci oddzialu Spélki, ktory dziatal jako J.W. Construction Holding S.A. Oddziat
»~Zaklad Prefabrykacji Budowlanej” z siedziba w Zabkach.

Wartos¢ aktywow i pasywow przeniesionych w ramach powyzszych aportow zostaly przedstawione
przez Spotke w opisie istotnych zmian dokonanych po dniu bilansowym zamieszczonych
w dodatkowych informacjach do niniejszego sprawozdania finansowego.
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IL. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci z bilansu i rachunku zyskéw i strat oraz podstawowe

wskazniki finansowe.

Analiz¢ zaprezentowana w oparciu o dane bilansowe Spolki bez uwzglednienia wskaznikéw inflacji.

1. Bilans (w tys. PLN)
31.12 % sumy 31.12 % sumy 31.12. % sumy
2007 bilansowej 2006 bilansowej 2005 bilansowej

AKTYWA

Aktywa trwale 285 0377 23,9% 277 342,7 36,7% 220 906,2 38,5%
Wartosci niematerialne i prawne 12 354,1 1,0% 12 5224 1,7% 64599 1,1%
Rzeczowe aktywa trwale 154 110,0 12,9% 139 597.6 18,5% 135 869,1 23,7%
Naleznosci dlugoterminowe 26 881,3 2,3% 69 643,1 9,2% 9 545,0 1,7%
Inwestycje dlugoterminowe 86 426,5 72% 503226 6,7% 662913 11,6%
Dlugoterminowe rozliczenia
migdzyokresowe 5265,8 0,4% 5257,0 0,7% 2741,0 0,5%

Aktywa obrotowe 909 120,98 76,13% 478 728,44 63,32% 352 382,66 61,47%
Zapasy 23 528,11 1,97% 20 877,98 2,76% 25506,17 4,45%
Naleznosci krotkoterminowe 126 616,84 10,60% 27 986,27 3,70% 92 362,25 16,11%

w tym z tytutu dostaw i ustug 101 604,11 851% 2228513 295% 86 040,22 15,01%
Inwestycje krotkoterminowe 136 464,76 11,43% 41 663,40 5,51% 18411,97 3,21%
Rozliczenia miedzyokresowe 10 979,44 0,92% 9 609,92 1,27% 2 304,82 0,40%
Aktywa do sprzedazy 0,00 0,00% 25461,58 3,37% 0,00 0,00%
Kontrakty budowlane 611 531,84 51,21% 353 129,28 46,71% 213 797,45 37,29%

SUMA AKTYWOW 1194 158,67 100,00% 756 071,15 100,00% 573288,89 100,00%

PASYWA -

Kapital wilasny 494 789,29 41,43% 168 519,66 22,29% 136 852,40 23,87%
Kapitat zakltadowy 10 939,66 0,92% 10 250,00 1,36% 6 000,00 1,05%
Kapital zapasowy 359 500,34 30,10% 57 198,12 7,57%  55487,03 9,68%
Kapital z aktualizacji wyceny 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Pozostale kapitaty rezerwowe 5344,78 0,45% 247206 0,33% 43 354,58 7,56%
Wrynik z lat ubiegtych -404,51 -0,03% 1903,39 0,25% 1 693,47 0,30%
Wynik netto roku biezacego 119 409,03 10,00% 96 696,10 12,79% 30317,32 5,29%

Zobowigzania i rezerwy 699 369,38 58,57% 587 551,49 77,71% 436 436,49 76,13%
Rezerwy na zobowiazania 50 136,62 4,20% 24 832,76 328% 17 557,10 3,06%
Zobowiazania dlugoterminowe 163 509,01 13,69% 141 134,56 18,67% 87 449,70 15,25%
Zobowiazania krétkoterminowe 348 598,31 29,19% 227 652,60 30,11% 211 635,02 36,92%

w tym z tytutu dostaw i ustug 79 204,92 6,63% 5003810 6,62% 62 095,20 10,83%
Rozliczenia miedzyokresowe 18 589,43 1,56% 12 082,25 1,60% 12 048,09 2,10%
Pasywa dotyczace aktywow do
sprzedazy 0,00 0,00% 18 124,38 2,40% 0,00 0,00%
Kontrakty budowlane 118 536,01 9,93% 163 724,95 21,65% 107 746,58 18,79%

SUMA PASYWOW 1194 158,67 100,00% 756 071,15 100,00% 573288,89 100,00%
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Raport z badania sprawozdania finansowego J.W. Construction Holding S.A. za rok obrotowy 2007

2. Rachunek zyskow i strat (w tys. PLN)
Rok Rok Rok
konezgcy Dynamika koficzacy Dynamika  koficzgey
sig sig sig
31.12 2007 2007/2006 31.12 2006 2006/2005 31.12. 2005
Przychody ze sprzedazy 683 412,30 18,05% _ 578 940,04 31,70% __ 439 589,09
Przychody ze sprzedazy produktow 669 972,26 17,95% 568 020,99 32,06% 430 119,21
Przychody ze sprzedazy towarow i
materialow 13 440,04 23,09%  10919,05 15,30% 9 469,88
Koszty sprzedanych produktéw 480 553,85 16,42% 412 776,04 16,11% 355 506,97
Koszt wytworzenia sprzedanych
produktow 466 695,90 16,08% 402 050,60 15,93% 346 798,21
Warto$¢ sprzedanych towaréw i
materialow 13 857,95 29.21% 10 725,44 23,16% 8 708,76
Zysk brutto ze sprzedazy 202 858,45 22,08% 166 164,00 97,62% 84 082,12
Koszty sprzedazy 27 286,71 27,07% 21 473,86 26,17% 17 020,45
Koszty ogélnego zarzadu 20 332,89 14,53% 17 754,10 -9,67% 19 653,63
Aktualizacja wartosci nieruch. inwest. 1 867,79 - -
Zysk na sprzedazy 157 106,65 23,77% 126 936,04 167,75% 47 408,05
Pozostale przychody operacyjne 6 706,12 -42,59% 11 680,55 34,95% 8 655,38
Zysk ze zbycia aktywow trwalych 1269,52 -86,28% 9 249,94 182,04% 3279,65
Dotacje 0,00 - 0,00 - 0,00
Inne przychody operacyjne 5 436,60 123,67% 2 430,61 -54,79% 5 375,73
Pozostale koszty operacyjne 6 982,61 -49,49% 13 825,55 148,75% 5 558,05
Strata ze zbycia aktywow trwalych 0,00 0,00 0,00
Aktualizacja warto$ci aktywow
niefinansowych 1 045,34 -69,32% 3407,18 92,01% 1774,47
Inne koszty operacyjne 593727 -43,01% 1041837 175,36% 3 783,57
Zysk(strata) z dzialalnosci eperacyjnej 156 830,16 25,67% 124 791,04 147,08% 50 505,38
Przychody finansowe 8 700,19 116,08% 4 026,34 -26,88% 5 506,68
Odsetki 7618,17  21597% 2 411,06 13,30% 2128,12
Aktualizacja wartosci inwestycji - - - -100,00% 208,10
Inne \_ 1 082,02 -33,01% 1615,28 -49,05% 317047
Koszty finansowe 19 488,75 70,05% 1146033  -24,04% 15 088,15
Odsetki 18 781,17 67,01% 1124537 -24,75% 14 945,00
Aktualizacja wartosci inwestycji - -100,00% 15,44 - -
Inne 707,58 254,64% 199,52 39,38% 143,15

Wynik na aktywach przeznaczonych do
sprzedazy - -100% -1 071,69 - -

Wynik zdarzen nadzwyczajnych - - - - -

Zysk/strata brutto 146 041,60 25,59% 11628535 184,15% 40 923,92
Podatek dochodowy od 0séb prawnych 26 632,57 3595% 1958925 84,69% 10 606,60
Zysk/strata netto 119 409,03 23,49% 96 696,10 218,95% 30 317,32
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3. Podstawowe wskazniki finansowe

01.01 2007
31.12 2007

01.01 2006
31.12 2006

01.01 2005
31.12 2005

Rentownos$¢ majatku
wynik finansowy netto * 100%

10,00%

suma aktywow

Rentownos$¢ kapitalu wlasnego
wynik finansowy netto * 100%

o,
kapital wlasny 24,13%

Rentowno$¢ netto sprzedazy
wynik finansowy netto * 100%

17,47%
przychody ze sprzedazy °

Wskaznik plynnosci 1
aktywa obrotowe ogétem

2,61

zobowiazania krotkoterminowe

Wskaznik plynnosci 11
aktywa obrotowe - zapasy
zobowigzania krotkoterminowe

2,54

Szybko$¢ splat naleznosci w dniach
$redni stan naleznosci z tytulu dostaw i ushug
*365 dni 33

przychody ze sprzedazy

Szybko$¢ splaty zobowigzan w dniach
$redni stan zobowigzan z tytulu dostaw i ustug
*365 dni 49
koszty sprzedanych produktéw

Szybko$é obrotu zapaséw w dniach
$redni stan zapasow *365 dni

17
koszty sprzedanych produktow

Pokrycie majatku trwalego kapitalem wlasnym
kapitaly wlasne

- 1,74
majatek trwaly

Marza na sprzedazy
zysk(strata) na sprzedazy

0,30
przychody ze sprzedazy

Udzial kapitalu pracujgcego w calo$ci aktywéw
majatek obrotowy - zobowigzania krétkoterminowe

aktywa ogolem 46,94%

Warto$é¢ ksiggowa na jedng akeje
kapital wlasny

0,20
liczba akcji ’
Wynik finansowy na jedng akcj¢
wynik finansowy netto za ostatnie 12 miesi¢cy
liczba akcji

2,18

12,79%

57,38%

16,70%

2,10

2,01

34

50

21

0,61

0,29

33,21%

16,44

9,43

5,29%

22,15%

6,90%

1,67

1,54

52

64

167

0,62

0,19

24,55%

22,81

5,05
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4. Interpretacja wskaznikoéw i ogélna sytuacja ekonomiczna

W badanym roku obrotowym J.W. Construction Holding S.A. wypracowala zysk netto w wysokosci
119 409 tys. zl, ktéry obok pozostalych zmian pozycji kapitatu wlasnego w wysokosci 375 380 tys. zt
wplynal na zwigkszenie kapitalu wiasnego do kwoty 494 789 tys. zl. Osiagnigty zysk netto za rok
2007 uksztaltowaly nastgpujace wyniki:
e zysk na sprzedazy (tj. zysk brutto ze sprzedazy pomniejszony o koszty sprzedazy i koszty
ogolnego zarzadu oraz skorygowany o aktualizacj¢ warto$ci nieruchomosci inwestycyjnych)
w wysokosci 157 107 tys. zl, ktéry w poréwnaniu do roku ubieglego byl wyzszy o 30 171 tys. zi,
e strata na pozostalej dzialalnosci operacyjnej w wysokosci 276 tys. zi,
strata na dziatalnosci finansowej w wysokosci 10 789 tys. zi,
podatek dochodowy w rachunku zyskéw i strat w wysokosci 26 633 tys. zi.

Podstawowym zrodtem zysku generowanego przez Spotke byly przychody ze sprzedazy osiagane
z dzialalnosci deweloperskiej. Stanowity one 74% ogétu przychodéw ze sprzedazy wypracowanych
przez Jednostke. Pozostala czg$¢ przychodow ze sprzedazy Spotka osiagata z dziatalnosci hotelarskiej,
zarzqdzania nieruchomosciami oraz budownictwa.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku przewazajaca czg$¢ aktywow (76%) stanowia aktywa obrotowe,
ktérych wysoki poziom, z uwagi na charakter podstawowej dzialalnosci Spotki, ksztaltuja zapasy
w powiazaniu z kontraktami budowlanymi (ponad 53% ogéhu wartosci aktywow Spoélki). Rzeczowy
majatek trwaly Spotki stanowi zaledwie 13% ogblnej wartosci aktywow.

Z analizy struktury pasywoéw wynika, ze dziatalno$¢ gospodarcza Spolki w badanym okresie byla
finansowana w 41% kapitalem wlasnym, a w 59% kapitalem obcym. Mathek trwaly badanej
Jednostki jest w calosci pokryty kapitalem wlasnym.

W ostatnim analizowanym roku obrotowym wskaznik rentownosci majatku wyniést 10%, co oznacza,
iz kazde 100 zl zaangazowanego majatku trwalego generowato 10 zl zysku netto. W badanym okresie
nastapit rowniez spadek rentownosci kapitalu wilasnego do poziomu 24%. Spadek wielkosci obu
wskaznikOw nastapil przede wszystkim wskutek znacznego wzrostu wartosci aktywow Spélki oraz
warto$ci kapitatu wlasnego, gtéwnie przez podwyzszenie warto$ci kapitatu zapasowego Spdtki o agio
uzyskane z nadwyzki przy emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej oraz o wysokos¢ zysku
wypracowanego przez Jednostk¢ w roku ubieglym pozostawionego w Spolce.

Na przestrzeni calego analizowanego okresu poziom plynnosci finansowej Jednostki, mierzone;j
wskaznikiem I i II stopnia systematycznie wzrastal, co zwiazane bylo przede wszystkim
z jednoczesnym, znacznym wzrostem wartosci zar6wno aktywow obrotowych, jak i zobowigzan
krétkoterminowych. W ostatnim roku obrotowym wartosci obu wskaznikéw plynnosci finansowej
osiagnely wartosci powyzZej poziomu wzorcowego.

W ostatnim analizowanym roku obrotowym wartosci wskaznikow rotacji naleznosci oraz szybkosci
splaty zobowigzan utrzymaty si¢ na zblizonym poziomie w stosunku do roku poprzedniego. Wartosci
tych wskaznikéw wskazuja, ze Spétka regulowata swoje zobowiazania przecigtnie o 16 dni dluzej niz
inkasowala swoje naleznosci. Przecigtny okres utrzymywania zapaséw ulegt skroceniu do 17 dni
w ostatnim analizowanym roku obrotowym. Przy czym nalezy zwr6ci¢é uwage, iz do obliczenia
wartosci tego wskaZnika nie zakwalifikowano kontraktéw budowlanych, ktére Spotka dla zapewnienia
przejrzystosci danych prezentuje w odrgbnej pozycji bilansowej. Zakwalifikowanie niniejszej pozycji
do formuly obliczeniowej wskaznika szybkosci obrotu zapaséw w dniach spowodowatoby wydtuzenie
okresu utrzymywania zapaséw przez Spétke, co jest charakterystyczne dla podstawowej dzialalno$ci
Spolki jaka jest branza deweloperska.

Osiagnigte wyniki jak i ogdlna sytuacja finansowa J. W. Construction Holdnig S.A. nie wskazuja
na zagrozenie kontynuacji dzialalnosci Spétki w roku kolejnym po badanym, w rozumieniu przepiséw
ustawy o rachunkowosci.

BDO Numerica S.A. 12 /I") '
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III. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiggowosci i kontroli wewngtrznej

1.1. System rachunkowosci

Rachunkowo$¢ J.W. Construction Holding S.A. prowadzona jest zgodnie zzasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z  Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci,
Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanych z nimi interpretacji
ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych
Standardach - stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowos$ci (Dz. U. 02.76.694 z pdin. zm.)
i wydanych na jej podstawie przepisOw wykonawczych oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych
ksiag rachunkowych.

Spotka posiada dokumentacje opiswjaca przyjete przez nia zasady (polityke) rachunkowosci
spelniajaca w istotnym zakresie wymogi okreSlone w art. 10 ustawy o rachunkowosci z dnia
29 wrzes$nia 1994 roku (Dz. U. 02.76.694 z pdZniejszymi zmianami).

Ewidencja operacji gospodarczych odbywata si¢ w zakresie ksiggi glownej z wykorzystaniem
zintegrowanego systemu zarzadzania SAP.

Ewidencja ksiggowa prowadzona jest w sposob chronologiczny i systematyczny. Ksiggi rachunkowe
prowadzone sa w istotnych aspektach rzetelnie, bezblednie i sprawdzalnie, a zapisy w nich sa
powiazane z dowodami ksiegowymi i sprawozdaniem finansowym.

Przyjete przez Spétke zasady prowadzenia ksiag rachunkowych umozliwialy prawidlowe ustalenie stanu
majatkowego i wyniku finansowego oraz oceng rentownosci jednostki.

Metody wyceny aktywow i pasywéw bilansu oraz ustalania wyniku finansowego w badanym okresie
i w okresie porownawczym, za wyjatkiem zasad ustalania przychodoéw z tytulu realizowanych
projektéw deweloperskich, stosowane byly w sposéb ciagly i sa zgodne z aktualnie obowiazujacymi
przepisami prawa. Stosowane metody wyceny aktywdéw i pasywow zostaly opisane we wstepie do
sprawozdania finansowego.

Zmiana zasad rachunkowosci, dokonana przez Spétke w 2006 roku i kontynuowana w biezacym roku
obrotowym 2007, w zakresie ustalania przychodéw z tytutu realizowanych projektow deweloperskich
stanowi przedmiot zastrzezenia w opinii bieglego rewidenta z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy 2007.

Bilans otwarcia 2007 roku zostal poprawnie wprowadzony do ksiag rachunkowych i jest zgodny
z bilansem zamkniecia 2006 roku.

Zarzad badanej jednostki zapewnit w istotnym zakresie poréwnywalno$¢ danych finansowych
zaprezentowanych w sprawozdaniach finansowych za wszystkie prezentowane lata obrotowe.

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

1.2 Inwentaryzacja skladnikéw majatku

Badana Jednostka przeprowadzila inwentaryzacje sktadnikéw majatkowych i Zrédel ich pochodzenia
dotrzymujac czestotliwosdei, terminowosci i zasad okreSlonych w ustawie o rachunkowosci.
Przeprowadzone inwentaryzacje Jednostka rozliczyla i ujeta ich wyniki w ksiggach rachunkowych
badanego okresu.
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1.3 Kontrola wewnetrzna

Zarzad Spoétki jest odpowiedzialny za opracowanie i funkcjonowanie systemu kontroli wewngtrznej
Spoiki oraz zapobieganie i wykrywanie nieprawidlowosci.

Przy planowaniu i prowadzeniu badania sprawozdania finansowego Spolki za okres zakonczony
31 grudnia 2007 r. wzigliSmy pod uwage procedury systemu kontroli wewnetrznej w takim zakresie,
jaki byl konieczny w celu okreslenia naszych procedur niezbgdnych do wydania miarodajnej opinii
o badanym sprawozdaniu finansowym.

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

2. Ogolna ocena i charakterystyka wybranych pozycji bilansu i rachunku (w tys. zt)
zyskow i strat

Pozycje wykazane w bilansie sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2007 roku sa zgodne z ewidencja
i zostaly prawidlowo zakwalifikowane oraz przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Salda wykazane w bilansie — na podstawie przeprowadzonych w duzej mierze w sposéb wyrywkowy
badan — ocenili$my jako realne i kompletne.

Przychody i zwiazane z nimi koszty w istotnych aspektach zostaly ujete w ksiggach rachunkowych
z uwzglednieniem zasady memoriatu i wspétmiernosci oraz prawidlowo zaprezentowane w rachunku
zyskow i strat.

Pozycja sprawozdania finansowego wymagajaca, naszym zdaniem, oméwienia sa:

2.1. Przychody ze sprzedazy 683 412,3
W 2006 roku J.W. Construction Holding S.A. zmienila zasady rachunkowosci w zakresie ustalania
przychodéw z tytulu realizowanych projektéw deweloperskich. Zmiany te zostaly przez Jednostke
kontynuowane réwniez w roku obrotowym 2007 i zostaly opisane w informacji dodatkowej do
niniejszego sprawozdania finansowego.

Wskutek zmienionych zasad rachunkowosci wynik finansowy netto za rok 2007 zostatl zwigkszony
o kwote 70 969 tysiecy zlotych.

W nawiazaniu 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 dzialalnosci
deweloperskiej. Komitet ds. Interpretacji Migedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
kontynuuje prace nad interpretacja D-21 (Sprzedaz nieruchomosci).

Projektowane zmiany jak i ich mozliwe skutki wplywajace na sprawozdanie finansowe zostaty blizej
omoéwione przez J.W. Construction Holding S.A. w opisie zastosowanych zasad rachunkowosci.

3.Wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz dodatkowe informacje i objasnienia

Spétka sporzadzila informacj¢ dodatkowa obejmujaca wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zastosowane zasady rachunkowosci oraz dodatkowe informacje i objasnienia spelniajace wymogi
Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci i Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej dotyczace zakresu dokonywanych ujawnien oraz wymogi okreslone
w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 paZdziernika 2005 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych. oraz zgodne
z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Informacja dodatkowa jest kompletna, a dane liczbowe w niej zawarte wynikaja z ewidencji ksiggowej
i sa zgodne z pozostatymi elementami zbadanego sprawozdania finansowego oraz stanem faktycznym.
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4.Zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w Kkapitale wlasnym zostalo prawidlowo sporzadzone w sposéb zgodny
Z przepisami ustawy o rachunkowosci.

Dane wykazane w zestawieniu zmian w kapitale wlasnym wykazuja prawidlowe powiazanie
z bilansem oraz rachunkiem zysk6w i strat i w sposéb rzetelny i prawidlowy obrazuja zmiany
w kapitatach Spotki.

5.Sprawozdanie z przeplywow pienieznych

Rachunek przeplywow pieni¢znych zostal sporzadzony prawidlowo, metoda posrednia w sposdb
zgodny z ustawa o rachunkowosci.

Dane wykazane w rachunku przeptywéw pienigznych wykazuja prawidlowe powiazanie z bilansem,
rachunkiem zyskow i strat oraz ksiggami rachunkowymi i w sposob rzetelny i prawidlowy obrazuja
zrodla finansowania dziatalnosci Spotki.

6.Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Spolki

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy oraz Kodeksem spolek handlowych, Zarzad sporzadzil sprawozdanie
z dziatalnosci Spétki w 2007 roku.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci sa kompletne w rozumieniu Ustawy
o rachunkowosci i przepisow Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

7.0swiadczenie kierownictwa jednostki

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

Poznan, dnia 23 maja 2008 roku
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