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Sprawozdanie skonsolidowane Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
J. W. Construction Holding S.A.
za okres od 1 stycznia 2008 roku do 30 czerwca 2008 roku

1. Wprowadzenie
Informacje podstawowe

Spétka dominujaca Grupy Kapitatowej J.W. Construction Holding S.A. (,Grupa Kapitatlowa”) jest J.W. Construction
Holding S.A. (,Spoétka”) z siedzibg w Zgbkach, ul. Radzyminska 326 wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego

Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000028142.

Spétka J.W. Construction Holding S.A. z siedzibg w Zabkach, przy ul. Radzyminskiej 326, nr REGON 010621332,
zostata 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. zostata ona przeksztatcona w spotke akcyjng i zarejestrowana w
Sadzie Rejonowym w Warszawie pod numerem RHB 63464. W dniu 16 lipca 2001 r. Spétka zmienita nazwe na
obecnie obowigzujaca J.W. Construction Holding S.A. i zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000028142.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest zagospodarowanie
i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek, Spétka prowadzi takze dziatalnos¢ w zakresie ustug hotelarskich.

Najwazniejszym wydarzeniem w | pétroczu 2008 r. byto wydzielenie ze struktury J.W. Construction Holding S.A. trzech
oddziatéw i przeniesienie ich jako aportéw do spétek zaleznych.

W dniu 30.04.2008 r. odbyty sie trzy Nadzwyczajne Zgromadzenia w spotkach zaleznych J.W. Construction Holding
S.A., w wyniku ktérych zostaty zawarte umowy przeniesienia zorganizowanych czesci przedsiebiorstwa - oddziatow:

- do J.W. Construction S.A. — oddziatu pod firmg J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,,Budownictwo”

- do JW Projekt Sp. z 0.0. - oddziatu pod firma J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,,Pracownia Projektowa”

- do JWCH Produkcja Budowlana Sp. z 0.0. oddziatu pod firmg J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,,Zaktad
Prefabrykacji Budowlanej”

Wydzielenie dziatalnosci o profilu ogélnobudowlanym do odrebnych spotek ma fundamentalne znaczenie dla Grupy
Kapitatowej, gdyz spoétki te w nastepstwie przeprowadzonych zmian organizacyjnych dziatajg na wtasny rachunek
i poprzez rozbudowe oraz wzmocnienie potencjatu wtasnych sit wykonawczych przyczynig sie¢ do zmniejszenia stopnia
uzaleznienia od zewnetrznych podwykonawcéw. Ponadto, dzieki temu wymienione spétki mogg zdywersyfikowac
zrédta przychodéw Grupy, pozyskujac w przysziosci réwniez kontrakty z podmiotami zewnetrznymi.

Od 1 maja 2008 r. Grupa Kapitatlowa dziata juz w ramach nowych struktur.
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2. Informacja o powiagzaniach organizacyjnych i kapitatowych w Grupie J.W. Construction Holding S.A.
Na dzien 30 czerwca 2008 r. struktura Grupy Kapitatowej Spotki wygladata w sposéb nastepujacy :
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J.W. Construction S.A.

Spétka J.W. Construction S.A. z siedzibg w Zabkach zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw pod nr KRS
0000290315. Kapitat zaktadowy wynosi 500.000 zt i dzieli sie na 500.000 akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja.,
przejeta dziatalnos¢ od Spétki w zakresie budownictwa. Spétka posiada 99,99 % kapitatu zakladowego J.W.
Construction S.A. Na dzien 30 czerwca 2008 r. proces podwyzszenia kapitatu zaktadowego J.W. Construction S.A. byt
w trakcie rejestracji.

JWCH Produkcja Budowlana Sp. z o.0.

Spotka JWCH Produkcja Budowlana Sp. z 0.0. z siedzibg w Zabkach zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w
dniu 7 marca 2008 r. pod numerem KRS 0000300959. Spétka posiada 99,99% udziatow w spoétce. Kapitat zaktadowy
wynosi 15.495.000 zt i dzieli sie na 307.900 udziatdw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy udziat. JWCH Produkcja
Budowlana Sp. z 0.0. rozpoczeta dziatalnos¢ w zakresie wytwarzania prefabrykowanych elementéw budowlanych.

JW Projekt Sp. z 0.0.

Spétka JW Projekt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow w dniu 20 lutego
2004 r. pod numerem KRS 195210. Spotka posiada w spotce 99,99 % udziatdw. Kapitat zaktadowy spétki wynosi
1.155.000 zt i dzieli sie na 5.778 udziatdw o wartosci nominalnej 200 zt kazdy. Do Spotki tej zostata przeniesiona
dziatalnos¢ z zakresu architektury i projektowania.

Construction Invest Sp. z o.0.

Spotka Construction Invest Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow w
dniu 9 lutego 2006r. pod numerem KRS 250688. Spoétka posiada w spotce 100% udziatdw. Kapitat zaktadowy spotki
wynosi 50.000 zt i dzieli sie na 100 udziatébw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Construction Invest Sp. z o.0.
prowadzi dziatalno$¢ w zakresie zagospodarowania i sprzedazy nieruchomosci na wtasny rachunek. Zostata utworzona
w celu nabywania nieruchomosci, uzyskiwania pozwolen na budowe, a nastepnie przenoszenia nieruchomosci wraz z
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pozwoleniem na budowe na rzecz Spoétki. Construction Invest Sp. z 0.0. jest jedng ze spoétek celowych utworzonych do
realizacji konkretnej inwestycji.

TBS Marki Sp. z o0.0.

Spétka TBS Marki Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow w dniu 28 listopada
2001r., pod numerem KRS 65232. Spotka posiada w TBS Marki 99,99% udziatéw. Kapitat zaktadowy spotki wynosi
13.360.000 zt i dzieli sie na 22.720 udziatébw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. TBS Marki Sp. z 0.0. zostata
zawigzana jako towarzystwo budownictwa spotecznego w rozumieniu przepiséw Ustawy o Niektérych Formach
Popierania Budownictwa Mieszkaniowego. Spétka jest inwestorem czterech inwestycji, tj. ,Lisi Jar”, ,Marki V”,
~Warszawa Biatoteka (TBS)” i ,Sochaczew, ul. Pitsudskiego (TBS)”.

Lokum Sp. z 0.0.

Spétka 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 spoétce 99,99% udziatow. Kapitat zaktadowy spétki wynosi
3.778.500 zt i dzieli sie na 7.557 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Lokum sp. z 0.0. jest spotka celowa. Od
2006r. prowadzi inwestycje Willa Konstancin w Konstancinie - Jeziornej.

Business Financial Construction Sp. z 0.0. (BFC)

Spotka Business Financial Construction Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow
24 maja 2002r., pod numerem KRS 114675. Spoétka posiada w spétce 99,99 % udziatow. Kapitat zaktadowy spotki
wynosi 4.347.000 zt i dzieli sie na 8.694 udziatbw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Przedmiotem dziatalnos$ci
Business Financial Construction Sp. z 0.0. jest obstuga procesu sprzedazy mieszkan budowanych przez Spdétke i inne
podmioty z Grupy.

Project 55 Sp. z o0.0.

Spétka Project 55 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow w dniu 22 listopada
2002 r. pod numerem KRS 139665. Spotka posiada w spotce 99,99% udziatow. Kapitat zaktadowy spétki wynosi
7.528.500 zt i dzieli sie na 15.057 udziatbw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Project 55 Sp. z 0.0. jest spdtka celowg
prowadzacq dziatalnos¢é deweloperska. Project 55 Sp. z 0.0. jest inwestorem osiedla Gérczewska.

Interlokum Sp. z 0.0.

Spétka Interlokum Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow pod
numerem KRS 170216 w dniu 18 sierpnia 2003 r. Spotka posiada w spétce 99% udziatow. Kapitat zaktadowy
Interlokum Sp. z 0.0. wynosi 50.000 zt i dzieli sie na 100 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Interlokum Sp. z
0.0. jest spdtkg celowg powotang do realizacji inwestycji ,Skarpa 1V”.

Przedsiebiorstwo Turystyczne Czarny Potok S.A.

Spétka Przedsiebiorstwo Turystyczne Czarny Potok S.A. siedzibg w Krynicy zostata wpisana do rejestru
przedsiebiorcow pod numerem KRS 91153 w dniu 14 lutego 2002 r. Spotka posiada 100% akcji spotki. Kapitat
zaktadowy spétki wynosi 1.994.000 zt i dzieli sie na 500 akcji imiennych serii A o wartosci nominalnej 100 zt kazda oraz
19.440 akcji imiennych serii B o wartosci nominalnej 100 zt kazda. Przedmiotem dziatalnosci spotki jest dziatalnosé
hotelarska. Przedsiebiorstwo prowadzi osrodek wypoczynkowy w Krynicy. W 2006r. uzyskano pozwolenie na jego
rozbudowe. Obecnie trwa modernizacja obiektu hotelowego. Trwajg prace zwigzane z wtaczeniem tej spétki w struktury
J.W. Construction Holding S.A. Przewiduje sie, ze do konca br. proces ten zostanie zakoriczony.

Deweloper Sp. z 0.0.

Spétka Deweloper Sp. z o0.0. z siedzibg w Siemianowicach Slgskich zostata zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcéw pod numerem KRS 170493 w dniu 22 sierpnia 2003 r. Spotka posiada 99% udziatow spotki. Kapitat
zaktadowy spoétki 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.

Klub Sportowy Pitkarski Polonia Warszawa S.S.A. (obecnie Polonia Warszawa S.S.A.)

Spétka Klub Sportowy Pitkarski Polonia Warszawa S.S.A. z siedzibg w Warszawie zostat zarejestrowany w rejestrze
przedsiebiorcow w dniu 19 wrzesnia 2003 r. pod numerem KRS 173656. Spotka posiada 100% akcji w spotce. Kapitat
zaktadowy spotki wynosi 1.544.000 zt i dzieli sig¢ 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. Klub Sportowy Pitkarski Polonia Warszawa
S.S.A. prowadzi druzyne pitki noznej.

J.W. Construction - Akademicki Zwiazek Sportowy Politechniki Warszawskiej S.A.

J.W. Construction - Akademicki Zwigzek Sportowy Politechniki Warszawskiej S.A. z siedzibg w Warszawie zostat
wpisany do rejestru przedsigbiorcow w dniu 24 pazdziernika 2005 r. pod numerem KRS 243759. Spétka posiada 75%
akcji w spotce. Kapitat zaktadowy spdétki wynosi 500.000 zt i dzieli sie na 5.000 akcji o wartosci nominalnej akcji 100 zt
kazda. Spoétka J.W. Construction - AZS Politechniki Warszawskiej S.A. prowadzi druzyne siatkarzy w ekstraklasie
polskiej ligi siatkowe;.
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J.W. Construction International Sp. z o.o.

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 dziatalnoscig inwestycyjng w zakresie
budownictwa mieszkaniowego na terenie Federacji Rosyjskiej. Obecnie buduje osiedle Victoria Park w miejscowosci
Kotomna, w rejonie Moskwy.

J.W. Construction 1 Ltd

J.W. Construction 1 Ltd. z siedzibg w Londynie zarejestrowana w Wielkiej Brytanii, Spétka posiada 1.000 udziatéw o
wartosci nominalnej 1 funt kazdy udziat i tacznej warto$ci nominalnej 1.000 funtéw szterlingdw co stanowi 100 %
kapitatu zaktadowego w J.W. Construction 1 Ltd..

J.W. Construction Butgaria EOOD

J.W. Construction Butgaria EOOD zostata zarejestrowana przez Sad Miejski w Sofii (Butgaria) w dniu 8 pazdziernika
2007r. pod firmg J.W. Construction Butgaria EOOD z siedzibg w Sofii (utworzonej pod prawem butgarskim -
odpowiednika polskiej spo6tki z ograniczong odpowiedzialnoscia), w kidérej Spotka posiada 500 (pieéset) udziatow o
wartosci nominalnej 10 (dziesie¢) BGN kazdy i tacznej wartosci 5.000 (pie¢ tysiecy) BGN. Udziaty te stanowig 100 %
kapitatu zaktadowego spétki pod firmag J.W. Construction Butgaria EOOD. Za posrednictwem spétki pod firmg J.W.
Construction Butgaria EOOD. Spétka zamierza prowadzi¢ dziatalno$¢ na terenie Butgarii.

Porta Transport Sp. z o.0.

Porta Transport spétka z 0.0. z siedzibg w Szczecinie zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow pod nr KRS
0000177420. Kapitat zaktadowy Spétki dzieli sie na 258.308 udziatéw o wartosci nominalnej 100 zt kazdy udziat.
Prowadzi dziatalno$¢ w zakresie $wiadczenia ustug transportowych na rzecz firmy Porta Szczecin Nowa Spoétka z o.0.
na terenie stoczni Szczecinskiej, jak rowniez swiadczy ustugi spedycyjne na terenie kraju jak i poza granicami. Spotka
posiada 100 % kapitatu zaktadowego.

JWCH Budownictwo Drogowe Sp. z 0.0.

JWCH Budownictwo Drogowe Sp. z 0.0. z siedzibg w Zgbkach zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w dniu 21
lutego 2008 r. pod numerem KRS 0000299665. Spotka posiada 99,95% udziatéw w spoétce. Kapitat zaktadowy wynosi
100.000 zt i dzieli sie na 2.000 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy udziat. JWCH Budownictwo Drogowe Sp. z
0.0. prowadzi dziatalnos¢ w zakresie budownictwa drogowego.

Yakor House (poprzednio Osrodek Wypoczynkowy ,,Ogoniok”) Sp. z o0.0.

Yakor House Sp. z 0.0. z siedzibg w Soczi Republika Rosyjska, Spétka posiada 70% kapitatu zaktadowego w spotce,
ktory wynosi 10.500.000 rubli. Posiada nieruchomos$¢ na terenie Soczi, na ktérej zamierza rozpocza¢ inwestycje
mieszkaniowo — ustugowa.

3. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe dla Grupy

Wybrane dane finansowe zawierajace podstawowe pozycje skroconego sprawozdania finansowego (rowniez
przeliczone na EURO)

Do przeliczenia danych bilansu na ostatni dzien okresu 1 stycznia — 30 czerwca 2008 roku, przyjeto kurs EURO
ustalony przez NBP na ten dzien, tj. kurs 3,3542 zi/EURO.

Do przeliczenia danych bilansu na ostatni dzien okresu 1 stycznia — 30 czerwca 2007 roku, przyjeto kurs EURO
ustalony przez NBP na ten dzien, tj. kurs 3,7658 z/EURO.

Do przeliczenia danych bilansu na ostatni dzien okresu 1 stycznia — 31 grudnia 2007 roku, przyjeto kurs EURO
ustalony przez NBP na ten dzien, tj. kurs 3,5820 z{/EURO.

Do przeliczenia danych rachunku zyskoéw i strat za okres od 01.01.2008 r.-30.06.2008 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 3,4779 z{/EURO.

Do przeliczenia danych rachunku zyskoéw i strat za okres od 01.01.2007 r.-30.06.2007 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 3,8486 z{/EURO.

Skonsolidowany bilans

W | pétroczu 2008 r. jak réwniez z perspektywie Il poétrocza 2007 r. mozna zaobserwowaé staty wartosci sumy
bilansowej. Warto$¢ sumy bilansowej na koniec czerwca 2008 r. to 1 701 559 tys. zt, co oznacza wzrost 0 25% w
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stosunku do okresu sprzed 12 miesiecy. Po stronie aktywow wzrost jest skoncentrowany w pozycji majatku
obrotowego - kontrakty budowlane.
Aktywa obrotowe stanowig na dzien 30 czerwca 2008 r. okoto 77% sumy bilansowej. Po stronie pasywéw
najdynamiczniej na przestrzeni 12 miesiecy zmienity sie kapitaty wtasne, o 177,5 min zi, co daje wzrost 0 42%.

Stan aktywow 1 pasywow na dzien 30 czerwca 2008 r., 31 grudnia 2007 r. oraz 30 czerwca 2007 r.
wyrazone w tys. zt i w tys. EUR

. . 30-06-2008 31-12-2007 30-06-2007

Pozycja bilansu
skonsolidowanego PLN EUR PLN EUR PLN EUR
Aktywa razem 1701 559 507 292 1511 567 401 393 1363 071 380 533
Aktywa trwate 383178 114 238 381 045 101 186 329 925 92 106
Aktywa obrotowe 1318 382 393 054 1130 522 300 208 1033 146 288 427
Pasywa razem 1701 559 507 292 1511 567 401 393 1363 071 380 533
Kapitat wiasny 603 858 180 030 549 508 145 921 426 349 119 025
Zobowigzania
dtugoterminowe 446 400 133 087 370799 98 465 351 428 98 109
Zobowigzania
krétkoterminowe 651 301 194 175 591 260 157 008 585 294 163 399

Struktura, dynamika zmian aktywdéw oraz pasywow wg standw na dzien 30 czerwca 2008 r. oraz

30 czerwca 2007 r. wyrazone w tys. PLN oraz w tys. EUR

30-06-2008 30-06-2007
Udziat w
Pozycja bilansu sumie zmiana
skonsolidowanego PLN bilansowej PLN 2008/2007
Aktywa razem 1701559 [100% 1363 071 125%
Aktywa trwate 383178 23% 329 925 116%
Aktywa obrotowe 1318382 |77% 1033 146 128%
Pasywa razem 1701559 [100% 1363 071 125%
Kapitat wtasny 603 858 35% 426 349 142%
Zobowigzania dtugoterminowe 446 400 26% 351 428 127%
Zobowigzania krétkoterminowe 651 301 38% 585 294 111%

Skonsolidowany rachunek wynikow

Przychod wykazany na potrocze 2008 r. to 386,1 min zt. Jest to o 158,6 min zt wiecej niz w analogicznym okresie roku
ubiegtego (wzrost o 70%). Jeszcze wiekszg dynamike zmian wykazat zysk netto, ktory jest po czerwcu 2008 r. prawie
dwukrotnie wyzszy niz po 6 miesigcach 2007 r., osiggajac wartos¢ 50,9 min zt w stosunku do 25,6 min zt.
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Podstawowe pozycje rachunku zyskéw i strat w przeliczeniu na EURO (dane w tys. PLN i tys.

Euro)

. . .|01-01-2008 do 30-06-2008 01-01-2007 do 30-06-2007
Pozycja rachunku zyskow i
strat skonsolidowanego PLN EUR PLN EUR
Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towarow i
materiatéw 386 110 111 020 227 466 59 103
Koszty sprzedanych produktow,
towaréw i materiatéw 284 684 81 856 165 644 43 040
Zysk (strata) brutto ze
sprzedazy 101 427 29 164 61 822 16 063
Koszty sprzedazy 14 121 4 060 11 368 2954
Koszty ogolnego zarzadu 14 896 4283 11 511 2 991
Zysk (strata) ze sprzedazy 72 410 20 820 38 942 10119
Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 71 861 20 662 40 680 10 570
Zysk (strata) brutto 62 680 18 023 32106 8342
Podatek dochodowy 11 751 3379 6 474 1682
Zysk (strata) netto 50 929 14 644 25 632 6 660

Struktura i dynamika zmian podstawowych pozycji rachunku zyskéw i strat (dane w tys. PLN)

Pozycja rachunku zyskow i strat | 01-01-2008 do 30- | % 01-01-2007 do 30- | zmiana
skonsolidowanego 06-2008 w PLN sprzedazy | 06-2007 w PLN 2008/2007
Przychody netto ze sprzedazy produktow,

towarow i materiatow 386 110 100% 227 466 170%
Koszty sprzedanych produktéw, towarow i

materiatow 284 684 74% 165 644 172%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 101 427 26% 61 822 164%
Koszty sprzedazy 14 121 4% 11 368 124%
Koszty ogdinego zarzadu 14 896 4% 11 511 129%
Zysk (strata) ze sprzedazy 72 410 19% 38 942 186%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 71 861 19% 40 680 177%
Zysk (strata) brutto 62 680 16% 32 106 195%
Podatek dochodowy 11 751 3% 6 474 182%
Zysk (strata) netto 50 929 13% 25 632 199%
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Bilans i rachunek wynikéw Spotki

. . 30-06-2008 31-12-2007 30-06-2007
Pozycja bilansu
Spotki PLN EUR PLN EUR PLN EUR
Aktywa razem 1323 645 394 623 1194 159 333378 1131786 300 543
Aktywa trwate 277 019 82 589 285 038 79 575 294 078 78 092
Aktywa obrotowe 1046 625 312034 909 121 253 803 837 708 222 452
Pasywa razem 1323 645 394 623 1194 159 333 378 1131786 300 543
Kapitat wtasny 541 210 161 353 494 789 138 132 387 462 102 890
Zobowigzania
dtugoterminowe 293 289 87 439 214 305 59 828 157 638 41 860
Zobowigzania
krétkoterminowe 489 146 145 831 485 064 135417 586 686 155 793
. .. |01-01-2008 do 30-06-2008 01-01-2007 do 30-06-2007
Pozycja rachunku zyskoéw i
strat Spotki PLN EUR PLN EUR
Przychody netto ze
sprzedazy produktow,
towaréw i materiatow 347 876,83 100 026,40 175 309,17 45 551,22
Koszty sprzedanych
produktow, towaréw i
materiatow 264 045,37 75 922,01 134 998,24 35 077,08
Zysk (strata) brutto ze
sprzedazy 83 831,46 24 104,39 40 310,93 10 474,14
Koszty sprzedazy 13 475,05 3 874,53 10 633,62 2 762,97
Koszty ogdlnego zarzadu 10 126,63 2911,75 10 167,25 2 641,79
Zysk (strata) ze sprzedazy | g0 229,78 17 318,11 19 510,07 5 069,37
Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 59 105,78 16 994,92 21 174,26 5 501,78
Zysk (strata) brutto 51 976,03 14 944,87 14 414,18 3745,29
Podatek dochodowy 9 969,33 2 866,52 2718,00 706,23
Zysk (strata) netto 42 006,70 12 078,35 11 696,18 3 039,06
Wskazniki finansowe Spotki
30.06.2008 30.06.2007

Wskazniki
rentownosci

Rentownos$¢ sprzedazy brutto 16,2% 14,1%

zysk brutto/ przychody netto ze sprzedazy

Rentownos$¢ sprzedazy netto (Return on Sales) 13,2% 11,3%

zysk netto/ przychody netto ze sprzedazy

Zwrot na aktywach (Return on Assets) 3,0% 1,9%

zysk netto/ aktywa ogotem

Zwrot na kapitatach wiasnych (Return on Equity) | 8,4% 6,0%
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zysk netto/ kapitaty wtasne | |

Wskazniki ptynnosci

Wskaznik biezacy (current ratio) 2,0 1,8

aktywa obrotowe/ zobowiqzania krotkoterminowe

Wskaznik szybki (quick ratio) 2,0 1,7

(aktywa obrotowe-zapasy)/ zobowiqzania krotkoterminowe

Wskaznik natychmiastowy (Cash ratio) 0,1 0,4

Srodki pieniezne/ zobowiqzania krétkoterminowe

Wskazniki zadluzenia

Pokrycie majatku kapitatami wtasnymi 35% 31%
kapitat wtasny/ aktywa ogotem
Wskaznik zadluzenia kapitatu wlasnego 182% 220%
zobowiqzania ogotem/ kapitat wtasny

Wskaznik ogélnego zadluzenia 65% 69%

zobowiqzania ogotem/ aktywa ogotem

4. Perspektywy rozwoju

Spétka planuje kontynuacje rozpoczetych inwestycji w zakresie budownictwa mieszkaniowego na terenie Warszawy,
jak rowniez poszerzyta aktywnos$¢ w tym zakresie poza obszarami aglomeracji stotecznej oraz za granica. W 2008 r.
rozpoczeto budowe osiedla Lewandoéw Park | i Lewandoéw Park Il oraz osiedla Wislana Aleja. W | pétroczu 2008 r.
rozpoczeto kolejne inwestycje, takie jak Bursztynowe Osiedle przy ul. Korkowej, osiedle Lazurowe Ustronie w gminie
Ozaréw Mazowiecki oraz osiedle Aleja Ludwinowska Il przy ul. Ludwinowskiej.

Spétka planuje rowniez duze inwestycje na bardzo rozwojowych rynkach wschodnich. Zakupione zostaty grunty pod
inwestycje m.in. w Soczi (w Rosji), gdzie planuje sie na przetomie roku budowe duzego osiedla mieszkaniowego, a
takze w bardzo atrakcyjnym kurorcie wypoczynkowym - Ztote Piaski (Butgaria) nad Morzem Czarnym. Spotka zamierza
tam wybudowac¢ miasteczko wakacyjne. Zakup ten podyktowany jest duzym popytem na wakacyjne apartamenty wsrod
zamoznych klientow z Europy Zachodniej.

Zaangazowanie Grupy na rynku rosyjskim wynika z bardzo duzego potencjatu wzrostu tego rynku. Rozszerzanie tam
dziatalnosci zaleze¢ bedzie od biezacych analiz rentownosci projektu. Rynek rosyjski postrzegany jest jako bardzo
perspektywiczny i zapewniajacy wysoka rentownosc dziatalnosci.

Analizy rynku nieruchomosci oraz wiasne rozpoznanie preferencji Klientow potwierdzajg celowo$¢ kontynuacji
dotychczasowego kierunku rozwoju Spétki i koncentracji na zaspakajaniu potrzeb mieszkaniowych klientéw
Sredniozamoznych. Wystepujace i przewidywane zjawiska demograficzne i spoteczne sprawiajg, ze dotychczasowa
dziatalno$¢ w zakresie budownictwa mieszkaniowego jest nadal postrzegana na rynku jako rozwojowa i bedzie przez
najblizszych kilka lat kontynuowana przez Spotke jako podstawowa.

Uwzgledniajac wystepujace na rynku trendy Spétka wprowadzita nowatorski program finansowy umozliwiajgcy mniej
zamoznym klientom nabywanie mieszkan. Jednoczesnie Spétka podtrzymuje i rozwija wspétprace z bankami
posiadajacymi w swojej ofercie kredyty na zakup lokali mieszkalnych.

Prowadzone dziatania marketingowe nakierowane sg na pozyskanie szerokiego grona potencjalnych klientow, w tym
rowniez z innych rejondw niz warszawski. Z danych dostepnych w Spoétce wynika, ze 47% Klientow wywodzi sie spoza
Warszawy, najczesciej z matych miejscowosci. W wyniku decyzji Zarzadu Spétki firma rozpoczeta dziatalnosci na
innych niz warszawski rynkach mieszkaniowych. Przedsiewziecia o takim charakterze sg juz realizowane w todzi,
Gdyni, Katowicach oraz w gminie Ozaréw Mazowiecki.

W zwigzku ze spowolnieniem rynku mieszkaniowego i jego wejsciem w faze stabilizaciji, ktérej towarzyszy notowany od
Il potowy 2007 r. spadek tempa sprzedazy i korekta cen mieszkan, Grupa Kapitalowa podejmuje dziatania idace w
kierunku dywersyfikacji ustug i zminimalizowania ryzyka wystepujacego w obszarze dziatalnosci deweloperskiej. Celowi
temu ma stuzy¢ wydzielenie spotek ze struktury holdingu, ktére wzmocnig swojg dziatalnos¢ w zakresie ustug
ogoélnobudowlanych i istniejacy potencjat sit wkasnych, nastawiajac sie w przysztosci rowniez na pozyskanie kontraktow
zewnetrznych.

Obecnie Grupa Kapitatowa dostrzega nowe mozliwosci rozwoju dziatalnosci nie tylko w zakresie realizacji projektow
mieszkaniowych, lecz takze projektow biurowych.
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Grupa Kapitatowa planuje budowe biurowcéw pod wynajem na posiadanych dziatkach w Warszawie i Szczecinie,
dostrzegajac nowe mozliwosci rozwojowe w kontekscie optymistycznych prognoz i okresu prosperity na krajowym
rynku nieruchomosci w tym segmencie.

Strategicznymi celami Grupy Kapitatowej J.W. Construction Holding S.A. sa:

= Umocnienie pozycji lidera wsrod deweloperow w Polsce, zarbwno w Warszawie, jak i w innych miastach,
dzigki wprowadzeniu do realizacji nowych inwestycji i zastosowaniu innowacyjnych programéw sprzedazy
mieszkan dla klientow.

= Obnizanie kosztow m.in. poprzez skrocenie okresu realizacji inwestycji przy wykorzystaniu nowej technologii
do produkcji prefabrykatéw — w ramach wydzielonej spétki JWCH Produkcja Budowlana Sp. z o.o.

= Dywersyfikacja ustug i ryzyka poprzez wydzielenie ze struktury organizacyjnej J.W. Construction Holding S.A.
spotek o profilu ogdélnobudowlanym, nastawionych na pozyskanie w przysztosci kontraktéw zewnetrznych.
Celem tych przeksztatcen organizacyjnych jest m.in. zmniejszenie stopnia uzaleznienia od zewnetrznych
podwykonawcow poprzez rozbudowe i wzmocnienie wtasnych sit wykonawczych — wramach wydzielonej
spotki budowlanej J.W. Construction S.A.

=  Rozpoczecie nowych inwestycji w zakresie projektéw biurowych pod wynajem w Warszawie i Szczecinie.

= Rozwijanie dziatalnosci na rynkach zagranicznych (Rosja, Butgaria).

5. Opis istotnych czynnikow ryzyka

Ryzyka rozpoznawane w Grupie Kapitatowej: ryzyko stép procentowych, ryzyko ptynnosci, ryzyko walutowe i
kredytowe.

Ryzyko stop procentowych

Grupa Kapitatowa pozyskuje finansowanie na realizacje swoich projektow w oparciu o kredyty ze zmienng stopg
procentowg. W zdecydowanej wiekszosci sg to kredyty zaciggniete na czas trwania budowy danej inwestycji -
przecietnie na okres do 2 lat. Przyjeto, ze zmiany stép procentowych tym okresie nie wymagaty dodatkowych opcji
zabezpieczajgcych.

Jedynymi zobowigzaniami diugoterminowymi sg zobowigzania TBS Marki — spétki z Grupy Kapitatowej z tytutu
zaciggnietych kredytow z Krajowego Funduszu Mieszkaniowego na zupetnie odrebnych zasadach.

Ryzyko walutowe

W skali Grupy Kapitatowej spétkami, ktére nie zawierajg transakcji w PLN sg dwie spotki prawa rosyjskiego -
J.W. Construction International i Yakor House oraz spdtka prawa butgarskiego J.W. Construction Butgaria EOOD.
Prowadzone przez nie rozliczenia nie wymagaly dodatkowych zabezpieczen, za$ spoétka butgarska znajduje sie
w poczatkowej fazie dziatalnosci.

Ryzyko kredytowe

Bardzo duza czes$¢ klientbw grupy dokonuje zakupdw w oparciu o kredyty bankowe. Ryzyka zwigzane
z zaoferowanymi kredytami sg zabezpieczone ubezpieczeniem poszczegdlnych naleznosci w imieniu klientéw.
W stosunku do zadnej grupy klientow nie wystepuje znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego. Ponadto Grupa
Kapitatowa systematycznie dokonuje oceny wnoszonych wptat i sytuacji finansowej swoich klientow.

Ryzyko ptynnosci

Grupa Kapitalowa przywigzuje szczeg6lng wage do zachowania réwnowagi pomiedzy finansowaniem swojej
dziatalnosci inwestycyjnej, a terminowg sptata zobowigzan. Wskazniki ptynnosci (w tym biezacej ptynnosci na 30
czerwca 2008 r. — 2,0) sg na zadowalajgcym poziomie co swiadczy o niskim ryzyku w tym obszarze.

Skonsolidowane Ryzyka

Pozycja w Warto.é.é
sprawozdaniu pvgzt))’lcsjl Ryzyko stopy procentowej Ryzyko walutowe
finansowym PLN
wplyw na wynik wplyw na kapital | wplyw na wynik | wplyw na kapital
+50pbw|-50 pbw|+50pb|- 50 pb
PLN PLN w PLN |w PLN
+25pbw|-25pbw|+25pb|- 25 pb
USD/EUR | USD/EUR |w USD |wUSD [+10% |[-10% |+10% |-10%
Aktywa finansowe
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Srodki biezace na
rachunku bankowym 34914 | 175 -175

Depozyty bankowe 40956 | 205 -205

Posiadane obligacje 0 0

Pozyczki udzielone 0 0

Wplyw na aktywa
finansowe przed
opodatkowaniem 379 -379 0 0 0 0 0 0

Podatek (19%) -72 72 0 0 0 0 0 0

Wplyw na aktywa
finansowe po
opodatkowaniu 307 -307 0 0 0 0 0 0

Zobowigzania
finansowe

Wyemitowane
obligacje 180 800 |-904 904

Kredyty bankowe 357614 |-1788 1788

Wplyw na
zobowiazania
finansowe przed
opodatkowaniem -2 692 2 692 0 0 0 0 0 0

Podatek (19%) 511 -511 0 0 0 0 0 0

Wplyw na

zobowiazania
finansowe po
opodatkowaniu -2 181 2181 0 0 0 0 0 0

Razem zwig¢kszenie /
(zmniejszenie) -1873 1873 0 0 0 0 0 0

Ryzyko zwigzane z decyzjami administracyjnymi

Podstawag dziatalnosci deweloperskiej sgq decyzje administracyjne wymagane w zwigzku z obecnie prowadzonymi lub
przysztymi projektami. Nieuzyskanie zezwolen, zgdd lub pozwolen, w terminie moze negatywnie wptywaé¢ na zdolnosc¢
planowanego rozpoczecia, prowadzenia lub zakonczenia obecnych Ilub nowych projektow deweloperskich
prowadzonych przez Grupe Kapitalowa. Czynniki te mogg tym samym mie¢ wptyw na przeptywy finansowe i catg
prowadzong dziatalnose.

6. Informacje o podstawowych produktach Grupy Kapitatowej
Grupa Kapitatowa w obszarze dziatalnosci deweloperskiej oferowata mieszkania w budynkach wielorodzinnych
w segmencie popularnym i o podwyzszonym standardzie.

Grupa Kapitalowa prowadzita réwniez dziatalno$¢ w zakresie prac budowlano-montazowych w charakterze
generalnego wykonawcy projektéw prowadzonych przez J.W. Construction Holding S.A.

Podobnie jak w przesztosci (od 1999 r.) tak i w pierwszej potowie 2008 r. Grupa Kapitatowa prowadzita sie¢ — Hotel 500
(5 obiektéw na terenie kraju) oraz osrodek wypoczynkowy ,Czarny Potok” S.A., ktéry byt w I pdtroczu 2008 r.
intensywnie modernizowany.

Dziatalnos¢ deweloperska

Dziatalnos¢ w zakresie realizacji mieszkaniowych projektow deweloperskich uznawana jest przez Grupe Kapitatowa za
podstawowy obszar aktywnosci gospodarczej. W | pétroczu 2008 r. trwaly prace na nastepujacych osiedlach na
rynkach lokalnych oraz zagranicznych:

e na warszawskich osiedlach: Gorczewska, Rezydencja na Skarpie, Willa Konstancin, Goérczewska Park,
Lazurowa, Osada Wislana, Lewanddéw Park, Rezydencja Quatro, Osiedle Bursztynowe, Wislana Aleja,
Ludwinowska Aleja, Lazurowe Ustronie (w gminie Ozaréw Mazowiecki),
na rynku trojmiejskim: Osiedle Lesne,
na rynku t6dzkim: Osiedle Centrum,
na rynku katowickim: Osiedle Uroczysko,
na rynku rosyjskim: Osiedle Victoria Park.

12




Sprawozdanie skonsolidowane Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
J. W. Construction Holding S.A.
za okres od 1 stycznia 2008 roku do 30 czerwca 2008 roku

kacznie w tym okresie w trakcie budowy i sprzedazy znajdowato sie 8289 lokali (w tym byto 6837 mieszkan, ktére
znalazty nabywcoéw w latach 2006, 2007 oraz w | pétroczu 2008 r.).

Ponizsza tabela przedstawia podsumowanie liczby projektéw ukonczonych, obecnie realizowanych oraz planowanych:

Liczba
Stan zaawansowania projektu mieszkan do
Liczba mieszkan do przekazania
Liczba projektow Liczba mieszkan sprzedania klientom
Projekty ukonczone.........cccccceeueeen. 487 15 600 42 62
Projekty obecnie realizowane ......... 185 8 289 1452 5716
Projekty planowane............cccccouee. - 15799 15799 -
_Ogotem 672 39 688 17 293 5778

Sprzedaz lokali w ujeciu wartosciowym, w | pétroczu 2008 r. przedstawia ponizsza tabela:

2008 Wartos¢ umoéw
Styczen 23 183 920,49 zt
Luty 32 962 275,99 zi
Marzec 15903 885,77 zt
Suma | kwartat 2008 72 050 082,25 zt
Kwiecien 10 220 923,88 zt
Maj 31 336 768,39 zt
Czerwiec 18 386 778,35 zt
Suma Il kwartat 2008 59 944 470,62 zt
Razem | poétrocze 2008 131 994 552,87 zt

Dziatalnos¢ budowlana

J.W. Construction Holding S.A. powotat spétke J.W. Construction S.A., kitéra zajmuje sie realizacjg inwestycji
budowlanych. Aktualnie spotka ta prowadzi dziatalno$é na kilkunastu placach budowy. J.W. Construction S.A. zatrudnia
ponad pieciuset pracownikéw umystowych i fizycznych. Spotka ma zawarte umowy z firmami wykonawczymi na
realizacje zakres6w rob6t budowlanych, a firmy podwykonawcze zatrudniajg ponad dwa tysigce wykwalifikowanych
pracownikow.

Optymalne osiagniecia spoétka uzyskuje poprzez petng mobilnos¢ i wspodtprace wszystkich dziatow J.W. Construction
S.A. m.in.:

Pion Realizacji Inwestycji, Transport Pionowy (sekcja zurawi wiezowych), Dziat Przetargow, Dziat Polityki Cen, Dziat
Umow i Rozliczen, Dziat Logistyki, Dziat Gospodarki Materiatowej, Dziat Budzetowania Inwestycji oraz Dziat Napraw
Gwarancyjnych.

W | péiroczu 2008 r. rozpoczeto nastepujace inwestycje:

Inwestycja Termin llos¢
rozpoczecia mieszkan
LEWANDOW PARK Etap |, Il 02.2008 1905
LUDWINOWSKA ALEJA I 05.2008 24
WISLANA ALEJA 05.2008 200
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OSADA WISLANA Etap Il 03.2008 128

OSIEDLE BURSZTYNOWE 06.2008 322

LAZUROWE USTRONIE Etap
la, Ib (gmina Ozaréw Maz.)

06.2008 376

Oprocz powyzszych inwestycji w | pétroczu 2008 r. Grupa Kapitalowa prowadzita budowy:
= Gorczewska (Warszawa) — 1410 lokali
= Gorczewska Park (Warszawa) - 890 lokali

= Rezydencja na Skarpie (Warszawa) - 261 lokali

=  Willa Konstancin (Konstancin-Jeziorna) - 177 lokali

=  Ludwinowska Aleja (Warszawa) — 68 lokali

= Lazurowa |, Il, I, IV iV etap (Warszawa) - 669 lokali
=  Osada Wislana I i Il etap (Warszawa) — 276 lokali

= Rezydencja Quatro (Warszawa) — 243 lokale

= Centrum | (L6dz) — 324 lokale

= Lesne (Gdynia) — 202 lokale

= Uroczysko (Katowice) — 24 lokale.

Wytwarzanie przez spétke JWCH Produkcja Budowlana prefabrykowanych elementéw budowlanych
w zakladach w Teresinie i Tluszczu

Znaczacym kierunkiem rozwoju dziatalnosci ogoélnobudowlanej Grupy Kapitatowej w | pétroczu 2008 r. byto
rozpoczecie produkcji elementow prefabrykowanych przy zastosowaniu nowoczesnej technologii murowania gotowych
$cian ceramicznych.

JWCH Produkcja Budowlana (spdtka zalezna J.W. Construction Holding S.A.) uruchomita produkcje scian z cegty
ceramicznej z zastosowaniem pétautomatycznych maszyn murarskich. Technologia zostata zaimportowana z Niemiec,
gdzie stosuje sie ja z powodzeniem od lat, miedzy innymi przez niemiecka firme Huening Baustoffwerke z P6tnocnej
Westfalii-Nadrenii. W zaktadzie w Teresinie dziatajg juz dwie linie produkcyjne, ktdre zostaty uruchomione w maju br.
Kolejne dwie linie zostaty uruchomione w zaktadzie w Ttuszczu w sierpniu br.

System $cian ceramicznych z ceglty modularnej i zastosowanie potautomatycznych maszyn murarskich przynosi
wymierne korzysci, poniewaz pozwala budowac szybciej i doktadnej z materiatow wysokiej jakosci. Nabywcy mieszkan
cenig komfort jaki dajg Sciany z cieptej ceramiki oraz walory wynikajace z doktadnego montazu stolarki budowlanej.
Natomiast firma budujgca mieszkania wedtug opisanej technologii wznoszenia $cian ceramicznych odnosi rowniez
znaczace korzysci. A mianowicie, firma moze w petni zapewnic kontrole i wysoka jakos¢ wykonania $cian, co przektada
sie na szybsze budowanie, bez koniecznosci usuwania btedéw pracy robotnika odnotowywanych na kazdej budowie,
gdzie tego typu elementy sg wykonywanie recznie. Najbardziej istotna korzys¢ wynika jednak z mozliwosci zastgpienia
licznej ekipy murarzy tasma produkcyjng, ktora jest obstugiwana przez dwie osoby. Ma to niebagatelne znaczenie dla
Grupy, majac na wzgledzie odczuwany deficyt sity roboczej w branzy budowlanej na polskim rynku.

Dziatalnos¢ hotelarska

Dziatalnosci hotelarska w ramach sieci Hotel 500 byta podobnie jak w ubiegtym roku kontynuowana. Dobre
perspektywy dla branzy hotelarskiej zwigzane ze wzrostem gospodarczym, ktérego wynikiem jest m.in. postepujacy
wzrost zamoznosci spoteczenstwa oraz aktywnosci zagranicznych sieci hotelowych na rynku polskim spowodowaty, ze
Zarzad podtrzymat decyzje o dalszej rozbudowie obiektéw Hotel 500. Cho¢ w | potowie 2008 r. nie rozbudowano samej
sieci Hotel 500 to poczyniono naktady na modernizacje obiektu hotelowo - rekreacyjnego Czarny Potok w Krynicy -
dziatajacego w wydzielonej spoétce - ktdéry ma niebawem przeksztatci¢ sie w osrodek SPA najwyzszej klasy.

Sie¢ Hotel 500 poszerzyta grupe klientow o kolejne korporacje, cenigce wysoka jakos$¢ ustug w jej obiektach.

Podobnie jak ubiegtym roku wzrastata liczba klientéw indywidualnych, spedzajacych w hotelu minimum dwa dni.
Znalazlo to swe odzwierciedlenie we wzroscie przychoddw sieci.
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7. Informacje o zaciagnietych kredytach, wyemitowanych papierach, umowach pozyczek i pozostalych
umowach.

7.1 Umowy pozyczek

Umowy pozyczek zostaty opisane w pkt.8 niniejszego Sprawozdania.

7.2 Umowy kredytowe zawarte przez Grupe Kapitatowa

Zawarcie umowy o kredyt

W dniu 28.05.2008 r. spoétka J.W. Construction Holding S.A. zawarta z Fortis Bankiem Polska S.A. umowe o kredyt na
kwote 35 000 000 zt, z terminem sptaty do dnia 30.07.2010 r., ktéry ma byé przeznaczony na czesciowe finansowanie
realizacji inwestycji ,Wislana Aleja” przy ul. Odkrytej w Warszawie.

W dniu 24.06.2008 r. spétka J.W. Construction Holding S.A. zawarta z Bankiem PKO BP S.A. dwie umowy kredytowe :
1) na kwote 43 000 000 zt, z terminem sptaty do dnia 31.08.2010 r., z przeznaczeniem na czgsciowe finansowanie
realizacji inwestycji Lewandow Park |.

2) na kwote 45 000 000 zt, z terminem sptaty do dnia 30.09.2010 r., z przeznaczeniem na czesciowe finansowanie
realizacji inwestycji Lewandow Park II.

Zawarcie aneksu do umowy o kredyt

W dniu 11.04.2008 r. Spétka zawarta Aneks nr 2 do umowy o kredyt zawartej z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A. w
dniu 17.09.2007 r. z przeznaczeniem na czesciowe finansowanie realizacji inwestycji ,Gérczewska Park”. Na mocy

aneksu podwyzszono warto$¢ udzielonego kredytu z kwoty 60 000 000 zt do kwoty 115 000 000 zt.

Sptata kredytu

1. W dniu 29.02.2008 r. spotka J.W. Construction Holding S.A. dokonata sptaty kredytu inwestycyjnego zaciagnietego
w Banku Millennium S.A. na kwote 6 500 000 zi, przeznaczonego na czesciowe finansowanie realizacji inwestycji
LAleja Ludwinowska” w Pyrach.

2. W dniu 04.04.2008 r. spotka zalezna Projekt 55 Sp. z 0.0. dokonata sptaty kredytu zaciggnietego w Banku
Millennium S.A. na kwote 40 000 000 zl, przeznaczonego na wspoétfinansowanie realizacji inwestycji ,Osiedle

Gorczewska” przy ul. Gérczewskiej w Warszawie.

3. W dniu 30.04.2008 r. spotka zalezna Interlokum Sp. z 0.0. dokonata sptaty kredytu zaciagnietego w Banku PKO BP
S.A. na kwote 20 600 000 zt, przeznaczonego na wspétfinansowanie realizacji inwestycji ,Rezydencja na Skarpie”
w Warszawie.

4. W dniu 01.06.2008 r. spotka J.W. Construction Holding S.A. dokonata sptaty kredytu zaciggnietego w Banku PKO
BP S.A. na kwote 23 325 047 zi, przeznaczonego na zakup gruntéw przy ul. Lewandéw w Warszawie.

7.3 Program emisji obligaciji.

Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty diuznych i kapitalowych papierow wartosciowych.

Emisja obligacji

W okresie od dnia 1 stycznia 2008 r. do dnia 30 czerwca 2008 r. Spotka dokonata kilku emisji obligacji w tacznej liczbie
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2.290 sztuk o wartosci nominalnej 100 000 zt kazda obligacja i facznej wartosci 229 000 000 zt z terminem wykupu do

12 miesiecy.

Wykup obligacji

W okresie od dnia 1 stycznia 2008 r. do dnia 30 czerwca 2008 r. Spoétka dokonata wykupu obligacji w tacznej liczbie
1.887 sztuk o wartosci nominalnej 100 000 zt kazda obligacja i tacznej wartosci 188 700 000 zt.

Zakup obligacji

W okresie od dnia 1 stycznia 2008 r. do dnia 30 czerwca 2008 r. Spétka dokonata zakupu obligacji o tacznej liczbie
1.760 sztuk o wartosci nominalnej 100 000 zt kazda obligacja itacznej wartosci 176 000 000 zt.

Zbycie obligacji

W okresie od dnia 1 stycznia 2008 r. do dnia 30 czerwca 2008 r. Spoétka dokonata zbycia obligacji o tacznej liczbie
2.360 sztuk o wartosci nominalnej 100 000 zt kazda obligacja i facznej wartosci 236 000 000 zt.

7.4 Poreczenia i gwarancje

ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE 30-06-2008 31-12-2007
Kwota zabezpieczenia na nieruchomosciach inwestycyjnych - kredyty | 932 498 519,26 747 077 076,26
Kwota na zabezpieczenia na nieruchomosciach jednostek pozostatych

- kredyty 13 500 000,00 3 500 000,00
Weksle in blanco* 434 276 618,99 416 978 822,68
Pozostate** 0,00 10 000 000,00
Cesje wierzytelnosci 4 499 600,00 4 299 600,00

*kk

Zastaw rejestrowy na wierzytelnosci z rachunku bankowego

20 000 000,00

20 000 000,00

Poreczenia na rzecz TBS ,Marki” Sp z o.0.

22 400 000,00

22 400 000,00

Poreczenia na rzecz Project 55 Sp. z 0.0. 0,00 40 000 000,00
Poreczenia na rzecz Lokum Sp. z 0.0. 16 500 000,00 16 500 000,00
Poreczenia na rzecz Interlokum Sp. z 0.0. 0,00 20 600 000,00
Poreczenia na rzecz Budokrusz Sp. z 0.0. 0,00 2500 000,00
Poreczenia na rzecz JWCH Budownictwo Drogowe Sp. z 0.0. 1700 000,00 0,00
Poreczenia na rzecz JW. Construction S.A. 720 910,29 0,00
Poreczenia na rzecz JWCH Produkcja Budowlana sp. z 0.0. 4 056 574,80 0,00
Poreczenia na rzecz Pebex Sp. Jawna 106 506,00 0,00

* kwoty zabezpieczen w postaci weksli in blanco zaprezentowane zostaty do petnej wysokosci zobowigzania gtownego
** pozycja obejmuje zabezpieczenia w postaci, m.in.: blokady $rodkéw pienieznych na rachunkach bankowych, czy
cesji praw z polis ubezpieczeniowych

W powyzszej tabeli zaprezentowano wszystkie zabezpieczenia wynikajace z zawartych uméw kredytowych
stanowigcych zabezpieczenie sptaty zobowigzan. Z uwagi na fakt, ze w ramach poszczegdélnych uméw kredytowych
ustanowiono kilka zabezpieczen nie dokonano podsumowania wartosci zabezpieczen.

Na dzien 30 czerwca 2008 roku wystapity ubezpieczeniowe gwarancje usuniecia wad i usterek udzielone przez banki
oraz instytucje ubezpieczeniowe, ktérych beneficjentem jest Spoétka. Ponadto zostaty wystawione na rzecz J.W.
Construction Holding S.A. weksle in blanco jako zabezpieczenie uprawnien spoétki wynikajacych z udzielonych przez
kontrahentéw gwarancji, ktére Spotka ma prawo wypetni¢ w kazdym czasie na sume odpowiadajaca kosztom usuniecia
wad i usterek. taczna warto$¢ gwarancji wyniosta na dzien 30 czerwca 2008 25,5 min.
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7.5 Umowy nabycia gruntu

Pozyskiwanie kolejnych gruntéw

1. W dniu 17.04.2008 r. spotka zalezna J.W. Construction Butgaria EOOD z siedzibg w Sofii zawarta umowe
ostateczng nabycia nieruchomosci potozonej w miejscowosci Ztote Piaski (Butgaria) o powierzchni 14.667 m?. Cena
nabycia wyniosta 7.778.867,42 Euro (cena zawiera VAT) — co po przeliczeniu Euro wedtug sredniego kursu NBP z
dnia 17.04.2008 r. stanowi kwote 26.685.404,69 PLN.

2. W dniu 24.06.2008 r. Spoétka zawarta umowe warunkowg na nabycie nieruchomosci potozonej w Warszawie w
dzielnicy Mokotéw przy ulicy Antoniewskiej o powierzchni 15.763 m2,

3. W okresie od 1 stycznia 2008 r. do dnia 30 czerwca 2008 r. Spoétka zawarta kolejne umowy nabycia nieruchomosci
od 0s6b fizycznych, potozonych w Warszawie w dzielnicy Biatoteka o tacznej powierzchni 33.926,5 m?.

7.6 Umowy miedzy akcjonariuszami

Spétce nie sg znane zadne umowy, ktdre miatyby by¢ zawarte pomiedzy akcjonariuszami Spétki.

7.7 Umowy ubezpieczeniowe

Podmioty wchodzace w sklad Grupy Kapitalowej w ramach prowadzonej polityki ubezpieczeniowej posiadajg
ubezpieczenia realizowanych przez siebie projektéw budowlanych, obejmujace ewentualne nastepstwa strat mogacych
wystapi¢ w trakcie realizacji inwestycji. W ramach ubezpieczenia zawarte sg réwniez klauzule obejmujace
odpowiedzialnos¢ OC z tytutu prowadzenia budowy. Umowy zawierane sg na caty okres trwania budowy.

Zawierane sg takze umowy ubezpieczeniowe dotyczace majatku trwatego stanowigcego wtasnosé Grupy Kapitatowej.
Umowy sg zawierane po wartosci odtworzeniowej w ztotych polskich, jak i euro w zaleznosci od waluty w jakiej
nastepowat zakup. Umowy sg zawierane na okres jednego roku.

Grupa Kapitatlowa posiada ponadto umowe ubezpieczenia Zarzadu na kwote 20.000.000 zt zawartag w AlG Europe
Oddziat w Polsce, na mocy ktérej objete sg ochrong Zarzady podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej.

Z tytutu prowadzenia dziatalnosci w zakresie zarzadzania nieruchomosciami podmioty prowadzace taka dziatalnosc,
posiadajg ubezpieczenie OC zarzadcy nieruchomosci, jak rowniez OC z tytutu prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
w tym zakresie.

Podmioty z Grupy Kapitatowej po zakonczeniu budowy ubezpieczajg wybudowane przez siebie budynki. Po zawigzaniu
sie Wspdlnoty Mieszkaniowej aneksami przenosza polisy na te podmioty.

Grupa Kapitatowa posiada takze komplet umow ubezpieczenia zwigzanych z dziatalnoscig hotelarska.

7.8 Zawarcie znaczacej umowy
W okresie objetym niniejszym Sprawozdaniem nie zawarto znaczacych umaéw.

8. Informacja o zawarciu przez Spoétke lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu transakcji z podmiotami
powigzanymi jezeli wartos¢ tych transakcji (faczna wartos¢ wszystkich transakcji okresie od poczatku roku
obrotowego) przekracza wyrazona w ztotych rownowartos¢ kwoty 500.000 euro

Spétka lub jednostki od niego zalezne byty strong opisanych ponizej transakcji, ktérych wartos¢ przekracza wyrazong w
ztotych réwnowartos¢ kwoty 500.000 euro, a kitére to transakcje nie sa transakcjami typowymi i rutynowymi,
zawieranymi na warunkach rynkowych pomigdzy jednostkami powigzanymi, ktérych charakter i warunki wynikajg z
biezacej dziatalno$ci operacyjne;j.

Pozyczki udzielone

Od poczatku roku Spoétka udzielita spétce zaleznej dziatajacej pod firma J.W. Construction Butgaria EOOD z siedzibg w
Sofii pozyczek na zakup nieruchomosci potozonej w Warnie rejon Ztote Piaski oraz koszty z tym zwigzane w tacznej
wysokosci 8.038.867,42 Euro. Pozyczki sg oprocentowane na warunkach rynkowych w oparciu o stawke LIBOR 3M
powiekszong o marze. Pozyczki zostaty udzielone do dnia 30 czerwca 2010 r. z mozliwoscig sptaty jednorazowej na
koniec okresu, na jaki zostaty zawarte umowy lub wczesniej w ratach.
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Od poczatku roku Spétka udzielita spotce zaleznej dziatajacej pod firmg YAKOR HOUSE (dawnej Osrodek
Wypoczynkowy ,Ogoniok”) z siedzibg w Soczi pozyczek w facznej kwocie 2.050.000 USD na pokrycie kosztéw
zwigzanych z realizacjg inwestycji. Pozyczki byty udzielane w ramach zobowigzania okreslonego w pkt. 3.4 Umowy
nabycia udziatéw z dnia 7 grudnia 2007 r. oraz §2 pkt. 2 porozumienia o wspétpracy z tego samego dnia. Pozyczki sg
oprocentowane na warunkach rynkowych w oparciu o stawke LIBOR 3M powigekszong o marze. Pozyczki zostaty
udzielone do dnia 31 grudnia 2008 r. z mozliwoscig sptaty jednorazowej na koniec okresu, na jaki zostaty zawarte
umowy lub wczesniej w ratach.

Od poczatku roku Spoétka przekazata tacznie 1.500.000 USD spoéice zaleznej dziatajacej pod firma J.W. Construction
International z siedzibg w Himki (Federacja Rosyjska) tytutem pozyczki na sfinansowanie kosztéw zwigzanych z
zapewnieniem lokali mieszkalnych dla oséb opuszczajacych nieruchomos¢, na ktérej bedzie budowata budynek
wielorodzinny mieszkalny oznaczony symbolem roboczym A-3 w Kotomnie kwartat 21. Pozyczka jest oprocentowana
na warunkach rynkowych w oparciu o stawke LIBOR 1M powigkszong o marze. Pozyczka zostata udzielona do dnia 31
grudnia 2008 r. z mozliwosciag sptaty jednorazowej na koniec okresu, na jaki zostata zawarta umowa lub wczesniej w
ratach.

Pozyczki otrzymane

Od poczatku roku Spétka zaciagneta od podmiotu zaleznego TBS Marki Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie pozyczki w
tacznej wysokosci 17.200.000 zt. Umowa o najwiekszej wartosci zostata zawarta w dniu 12 czerwca 2008 r., opiewa na
kwote 7.000.000 zt, na okres do dnia 31 maja 2009 r. Pozyczka jest oprocentowana na warunkach rynkowych w
oparciu o stawke 3M WIBOR powiekszong o marze. Pozyczka przeznaczona jest na prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej i moze by¢ sptacona jednorazowo na koniec okresu, na jaki zostata zawarta umowa lub wczesniej w
ratach.

Weksle

W dniu 24 kwietnia 2008 r. spotka zalezna Interlokum Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie wystawiata weksel w kwocie
20.000.000 zt z terminem wykupu 6 miesiecy, ktory nabyta spétka pod firmg J.W. Consulting Spétka z o0.0. JW.4
Spétka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Warszawie, w ktorej 100 % akcji posiada Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
SEZAM I

W dniu 24 czerwca 2008 r. Spotka wystawiata weksel w kwocie 12.000.000 zt z terminem wykupu 12 miesiecy, ktory
nabyta spotka pod firma J.W. Consulting Spétka z 0.0. J.W.4 Spdtka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Warszawie, w
ktorej 100 % akcji posiada Fundusz Inwestycyjny Zamkniety SEZAM IL.

Umowy przeniesienia aportu

W dniu 30 kwietnia 2008 r. Spotka zawarta w formie aktu notarialnego umowe z podmiotem zaleznym JW Projekt
Spotka z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ktérej przedmiotem byto przeniesienie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
w postaci oddziatu dziatajgcego pod firmg J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,Pracownia Architektoniczna” z
siedzibg w Zagbkach, w wykonaniu zobowigzania wynikajagcego z podjetej uchwaty o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego JW Projekt Sp. z 0.0. oraz ztozonego oswiadczenia o objeciu udziatow.

W dniu 30 kwietnia 2008 r. Spétka zawarta w formie aktu notarialnego umowe z podmiotem zaleznym JWCH Produkcja
Budowlana Spétka z 0.0. z siedzibg w Zabkach, ktorej przedmiotem byto przeniesienie zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa w postaci oddziatu dziatajgcego pod firmg J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,Zaktad
Prefabrykacji Budowlane]” z siedzibg w Zabkach, w wykonaniu zobowigzania wynikajacego z podjetej uchwaty o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego JWCH Produkcja Budowlana Sp. z 0.0. oraz ztozonego o$wiadczenia o objeciu
udziatow.

W dniu 30 kwietnia 2008 r. Spétka zawarta w formie aktu notarialnego umowe z podmiotem zaleznym J.W.
Construction S.A. z siedzibg w Zabkach, kidrej przedmiotem byto przeniesienie zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa w postaci oddziatu dziatajgcego pod firmg J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,Budownictwo” z
siedziba w Zagbkach, w wykonaniu zobowigzania wynikajacego z podjetej uchwaty o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego J.W. Construction S.A. oraz zawartej umowy o objeciu akcji nowej emisji.

9. Wykorzystanie wptywow z emisji papierow wartosciowych.
Nie dotyczy

10. Zarzadzanie zasobami finansowymi

Zarzadzanie zasobami finansowymi Grupy Kapitatowej polega na zapewnieniu jej ptynnosci we wszystkich segmentach
dziatalnosci, w tym gtéwnie dziatalnosci deweloperskiej. Nadrzednym celem w dziatalnosci catej grupy jest zapewnienie
zrédet finansowania dla wszystkich realizowanych projektow przy utrzymaniu wskaznikéw ptynnosci na bezpiecznym
poziomie. Przedmiotem codziennej analizy sa obroty w spétkach wraz ze strukturg finansowania w celu zapewnienia
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biezacej i przysztej ptynnosci na optymalnym poziomie. Grupa Kapitatowa posiadata w | pétroczu 2008 r. zdolno$¢ do
wywigzywania sie ze swoich zobowigzan we wszystkich przekrojach swojej dziatalnosci.

11. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych.

Wszystkie podmioty Grupy Kapitatowej majg petne mozliwosci realizacji swoich projektéw inwestycyjnych. Podstawowa
dziatalno$¢ deweloperska bedzie finansowana przy wykorzystaniu kapitatébw wtasnych, przedptat wnoszonych przez
klientéw, kredytow bankowych oraz emisji dtuznych papieréw wartosciowych. Kazdy projekt ma doktadnie zaplanowang
inzynierie finansowa wraz ze strukturg finansowania, w tym z kredytow bankowych. Wszystkie zaplanowane do
uruchomienia inwestycje majg zapewnione finansowanie na podstawie uzyskanych decyzji kredytowych. Najczesciej sq
to kredyty w postaci bezpiecznych linii odnawialnych, gdzie finansowane jest saldo brakujacych srodkéw w okresie.
Warunki finansowe kredytu dostosowane sg do specyfiki projektu, w tym okresu jego realizacji za$ Zzrédtem sptaty sg
wplywy ze sprzedazy mieszkan. Pozyskiwanie finansowania opiera sie na wieloletniej bardzo dobrej wspotpracy z
bankami gdzie na bazie wzajemnych doswiadczen zostaly wypracowane formuty kredytowania uwzgledniajace
specyfike branzy budowlanej. Nie wyklucza sie, ze wyodrebnione, nowopowstate spotki rowniez beda pozyskiwac
kredyty na swojg dziatalnosé.

12. Czynniki majace istotny wpltyw na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej.
Do najistotniejszych czynnikow zewnetrznych okreslajacych warunki funkcjonowania Grupy Kapitatowej pod
wzgledem realizacji wynikow finansowych, Grupa Kapitatowa zalicza w okresie | potrocza 2008 r.:

= utrzymujacy sie deficyt mieszkan nowych (1,5 min — wg GUS za grudzien 2007r.),

= duzha, aktywna grupe klientéw wchodzacych na rynek, wywodzacych sie z wyzu demograficznego lat 80-
tych,

= rosnacy stopien urbanizacji kraju sprzyjajacy coraz wiekszemu zapotrzebowaniu na mieszkania w duzych
miastach,

= utrzymujacy sie wysoki wzrost PKB , malejace bezrobocie i rosngce wynagrodzenia,

= szeroka, stale modyfikowang oferte kredytéw hipotecznych,

= nieustajgce zainteresowanie zakupami nieruchomos$ci mieszkaniowych ze strony krajowych
i zagranicznych instytucji finansowych.

Czynniki wewnetrzne wpltywajace na dynamike przychodéw to :
= dobra, atrakcyjna oferta mieszkaniowa,
= nowoczesny, skuteczny marketing (produktowy i wizerunkowy),
= nowoczesne programy zakupu mieszkan: 10/90 i 20/80,
= Scista wspotpraca z bankami kredytujgcymi proces inwestycyjny oraz klientéw firmy,
= dobre kadry przedstawicieli handlowych,

= dobra komunikacja wewnetrzna miedzy dziatami odpowiadajgcymi za projektowanie, produkcije,
sprzedaz, marketing i obstuge klienta ,

= profesjonalna dziatalno$¢ z zakresu public relations i investor relations,

= statla modernizacja zaplecza technicznego, sprzetu i wyposazenia poszczegélnych dziatéw produkciji
budowlane;j.

Prognozy rozwoju podstawowego biznesu spotki na 2008 r. zaktadajg wystepowanie wymienionych czynnikéw
w przysztosci. Zagrozenie dla rynku upatruje sie w zaostrzeniu polityki kredytowej bankéw obstugujacych caty sektor
budowlany i klientéw indywidualnych, w okresowej stagnacji cen wynikajacej z ograniczonego sztucznie popytu przez
utrudniony dostep do zrodet finansowania zakupu oraz duza oferte mieszkan gotowych trafiajacych na rynek. W celu
eliminacji tych niekorzystnych czynnikéw planuje sie¢ wprowadzenie w zycie kolejnych specjalnych programéw zakupu
mieszkan, uruchomienie sprzedazy nowej, duzej, inwestycji mieszkaniowej w atrakcyjnej cenie i lokalizacji wspartej
szeroka kampanig marketingowa, przeprowadzong w okresie wiosenno-letnim i jesiennym.

13. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupa Kapitalowa
W strukturze organizacyjnej Grupy Kapitatowe] wystapity nastepujace zmiany, opisane szczegétowo w niniejszym
Sprawozdaniu Zarzadu:

Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego w spotce zaleznej JW Projekt Spoétka z 0.0. z siedzibg w Warszawie z
kwoty 52.000 zt do kwoty 1.155.600 zt tj. o kwote 1.103.600 zt poprzez utworzenie nowych udziatdéw w liczbie 5.518
sztuk o wartosci nominalnej 200 zt kazdy udziat. Podwyzszony kapitat zaktadowy zostat objety przez Spoétke i pokryty
aportem w postaci zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa oddziatu dziatajgcego pod firma J.W. Construction Holding
S.A. Oddziat ,,Pracownia Architektoniczna” z siedzibg w Zabkach, ktéry zostat wytaczony ze struktury Spotki.

Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego w spétce zaleznej JWCH Produkcja Budowlana Spoétka z 0.0. z
siedzibg w Zabkach z kwoty 100.000 zt do kwoty 15.495.000 tj. o kwote 15.395.000 zt poprzez utworzenie nowych
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udziatéw w liczbie 307.900 sztuk o warto$ci nominalnej 50 zt kazdy udziat. Podwyzszony kapitat zaktadowy zostat
objety przez Spotke i pokryty aportem w postaci zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa oddziatu dziatajacego pod
firmg J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,Zaktad Prefabrykacji Budowlanej” z siedzibg w Zabkach, ktéry zostat
wytaczony ze struktury Spotki.

W trakcie trwajacego procesu podwyzszenia kapitatu zaktadowego w spotce zaleznej J.W. Construction S.A. z siedzibg
w Zabkach zostata zawarta umowa przenoszaca zorganizowang czes¢ przedsiebiorstwa w postaci oddziatu dziatajacg
pod firma J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,Budownictwo” z siedzibg w Zabkach, ktéry zostat wytaczony ze
struktury Spotki.

14. Zarzad i Rada Nadzorcza J.W. Construction Holding S.A.

Zarzad
Na dzien 30.06.2008 r. Zarzad Spotki tworzyli:

Jerzy Zdrzatka Prezesa Zarzgdu — osoba wskazana w trybie § 14 ust. 2 w zwigzku z § 29 Statutu Spétki
Wojciech Rajchert Cztonek Zarzadu — osoba wskazana w trybie § 14 ust. 2 w zwigzku z § 29 Statutu Spotki
Barbara Czyz — Cztonek Zarzadu — osoba wskazana w trybie § 14 ust. 2 w zwigzku z § 29 Statutu Spotki
Irmina Lopuszynska — Cztonek Zarzadu

Bozena Malinowska — Cztonek Zarzadu

Grazyna Szafarowska — Cztonek Zarzadu

Po dniu 30 czerwca 2008 r. (w dniu 21.08.2008 r.) Pan Jerzy Zdrzatka ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa
Zarzadu Spotki.

Rada Nadzorcza
Na dzien 30.06.2008 r. Rade Nadzorczg Spotki tworzyli:

= Jbzef Wojciechowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej, osoba wskazana w trybie § 16.2 w zwigzku z § 29
Statutu Spotki

= Roman Kobylinski — Cztonek Rady Nadzorczej, osoba wskazana w trybie § 16.2 w zwigzku z § 29 Statutu
Spotki

= Jacek Obtekowski — Cztonek Rady Nadzorczej

= Grzegorz Slak — Cztonek Rady Nadzorczej, osoba wskazana w trybie § 16.2 w zwigzku z § 29 Statutu Spotki

= Henryk Pietraszkiewicz — V-ce Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej Spétki w | potroczu 2008 r.

W dniu 13 czerwca 2008 r. Pan Marek Rocki niezalezny Czionek Rady Nadzorczej Spdtki, ztozyt rezygnacje z
cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Spotki z przyczyn osobistych.

W dniu 19 czerwca 2008 r. gtowny akcjonariusz Spoétki skorzystat z przystugujacego Mu uprawnienia osobistego i na
podstawie §16 ust. 2 Statutu Spétki odwotat Pana Jacka Obtekowskiego z Rady Nadzorczej Spotki.

W dniu 19 czerwca 2008 r. gtéwny akcjonariusz Spoétki skorzystat z przystugujacego Mu uprawnienia osobistego i na
podstawie §16 ust. 2 Statutu Spétki powotat Pana Grzegorza Slak do Rady Nadzorczej Spétki.

W dniu 19 czerwca 2008 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki dokonato uzupetnienia sktadu Rady Nadzorczej
Spétki o niezaleznego Cztonka Rady Nadzorczej w osobie Pana Jacka Obtekowskiego.

15. Informacja o akcjach J.W. Construction Holding S.A. posiadanych przez osoby zarzadzajace i nadzorujace
Osoby zarzadzajace i nadzorujace posiadajace akcje Spotki i udziaty/akcje w podmiotach zaleznych stan na dzien
30.06.2008 r.

taczna liczba posiadanych taczna wartos¢ nominalna

Podmiot akcji posiadanych akgji
Jozef 19.326.588 3.865.317,60 zt
Wojciechowski o S

16. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio i posrednio ponad 5 % ogodlnej liczby gtosow na Walnym
Zgromadzeniu J.W. Construction Holding S.A.
Na dzien 30.06. 2008 r. ponad 5 % o0gdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki posiadali:

Udziat w ogolnej
liczbie gtosow na
Walnym
Zgromadzeniu

Liczba posiadanych Udziat w kapitale

Podmiot akcji zaktadowym

Liczba gtosow
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Jozgf . 19.326.588 35,33 % 19.326.588 35,33 %
Wojciechowski
EHT 25.448.300 46,52 % 25.448.300 46,52 %

Spotka EHT S.A. jest kontrolowana za posrednictwem innego podmiotu przez Pana Wojciechowskiego.

17. Informacje dotyczace podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

W dniu 13 sierpnia 2008 r. Rada Nadzorcza Spétki dokonata wyboru BDO Numerica S.A. z siedzibg w Warszawie, jako
biegtego rewidenta do wykonania przegladu $rédrocznego oraz badania jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za 2008 rok.

18. Stosowanie zasad tadu korporacyjnego
Spétka przestrzega Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
przyjetych Uchwatg nr 121170/2007 Rady Gietdy w dniu 4 lipca 2007 roku.

19. Informacje o znaczacych dziataniach i osiagnieciach podmiotow Grupy Kapitatowej.

Najwazniejszym osiggnieciem Grupy Kapitatowej w | potroczu 2008 r. byto utrzymanie pozycji lidera wsrod
deweloperdéw, zaréwno w zakresie ilosci realizowanych projektéw i sprzedanych mieszkan, jak i osiggnietych wynikéw
finansowych. Mimo znaczacego ,ochtodzenia” rynku w catym 2008 r. pozycja ta wydaje sie by¢ nie zagrozona dzieki
podjetym dziataniom na rzecz dywersyfikacji — geograficznej i rodzajowej- zrodet przychodéw Grupy Kapitatowej, w tym
korzy$ciom ptyngacym z wydzielenia trzech oddziatéw ze struktury Spotki (opisanych szczegétowo w niniejszym
Sprawozdaniu Zarzadu). Sukcesem jest takze pozyskanie wartosciowej, fachowej kadry pracownikéw przygotowanych
do realizacji nowych projektow zwigzanych z sektorem mieszkaniowym, powierzchni komercyjnych, biopaliw i turystyki
kwalifikowanej (zdrowotnej).

Sprzedaz mieszkan i osiagniete przychody w | potowie 2008 r.

W | pétroczu 2008 r. zrealizowano sprzedaz, ktéra pozwolita na osiggniecie wyniku o tacznej wartosci 131.994.552,87
zt.

Zintensyfikowano dziatania marketingowe, ktére spowodowaty state zainteresowanie klientéw ofertg Grupy Kapitatowej,
podjeto decyzje majace na celu dostosowanie oferty produktowej do aktualnych mozliwosci nabywczych potencjalnych
nabywcéw mieszkan.

Po dwéch kwartatach 2008 r. przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej byty réwne 386,1 min zt. To prawie 70%
wiecej niz w pierwszym potroczu 2007 r. W poréwnaniu z pierwszym potroczem zesztego roku zysk operacyjny wzrést o
77% do wartosci 71,9 min zt. Natomiast wynik netto po szesciu miesigcach osiagnat poziom 50,9 min zt., co oznacza
prawie dwukrotnie wiekszg wartos¢ w stosunku do | pétrocza 2007 r. Jednoczesnie osiggniete wartosci po | pétroczu
2008 r. oznaczajq znacznie wigksze zaawansowanie procentowe w stosunku do planowanych na koniec roku wynikéw
niz osiagniete po | potroczu 2007 r. w stosunku do catego 2007 r. | tak przychody sg zaawansowane w 47% (plan roku
to 819,9 min), podczas gdy po | pétroczu 2007 r. zaawansowanie byto na poziomie 29%. Natomiast wynik netto na
poziomie 50,9 min zt przy planie roku 150,6 min zi, oznacza zaawansowanie 34% - podczas gdy w 2007 r. po |
pétroczu zaawansowanie byto rowne 17%.

Uzyskanie pozwolenia na budowe
W dniu 14.01.2008 r. Spétka otrzymata prawomocne pozwolenie na budowe osiedla ,Lewanddw I” przy ul. Lewandéw
w Warszawie.

W dniu 12.02.2008 r. Spotka otrzymata prawomocne pozwolenie na budowe osiedla ,Wislana Aleja” przy ul. Odkrytej w
Warszawie.

W dniu 09.04.2008 r. Spétka otrzymata prawomocne pozwolenie na budowe osiedla ,Aleja Ludwinowska II” w Pyrach.

W dniu 11.04.2008 r. Spotka otrzymata prawomocne pozwolenie na budowe osiedla ,Lewandéw II” przy ul. Lewandéw
w Warszawie.

W dniu 28.04.2008 r. Spétka otrzymata prawomocne pozwolenie na budowe | etapu osiedla ,Lazurowe Ustronie” w
miejscowosci Kreczki-Kaputy, gmina Ozaréw Mazowiecki.

W dniu 30.05.2008 r. Spotka otrzymata prawomocne pozwolenie na budowe osiedla ,Bursztynowe Osiedle” przy ul.
Korkowej w Warszawie.
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Rozpoczecie przez spotke JWCH Produkcja Budowlana produkcji elementow prefabrykowanych przy
zastosowaniu nowoczesnej technologii

Waznym wydarzeniem i istotnym dokonaniem w dziatalnosci operacyjnej Grupy Kapitatowej byto uruchomienie przez
firmg JWCH Produkcja Budowlana (spétka zalezna J.W. Construction Holding S.A.) produkcji elementéw
prefabrykowanych przy zastosowaniu nowoczesnej technologii murowania gotowych $cian ceramicznych (szczegétowo
opisanej w pkt. 6 niniejszego Sprawozdania Zarzadu).

Zalety wdrozenia nowej technologii w zaktadach w Ttuszczu i Teresinie to:

- mniejsze zapotrzebowanie na wykwalifikowang site robocza, tj. murarzy,

-lepsza jakos¢ wykonywanych elementow,

- skrocenie czasu budowania, a co za tym idzie zmniejszenie kosztéw ogolnych budowy,

-zmniejszenie zapotrzebowania na kadre techniczng na budowach, niezbedng do nadzoru przy budowie, wedtug
dotychczasowej technologii,

-czynnik spoteczny: klient otrzymuje mieszkanie wykonane w 100 procentach z materiatu ceramicznego, tj. cegty.

W tej technologii planowane jest wedtug dzisiejszych potrzeb wybudowanie osiedli:

1) Zielona Dolina w Warszawie (69. 751 mkw PUM)

2) Lazurowe Ustronie w gminie Ozaréw Mazowiecki (I etap -89.240, 79 mkw PUM).

Planowane jest wyjscie na rynek zewnetrzny z tg produkcjg i pozyskanie kontraktow od podmiotéw zewnetrznych.

W | pétroczu 2008 r. zostato zakupione takze urzadzenie do produkcji zbrojen o nazwie POLIBEND w cenie 900.000 zt.
Pozwoli ono obnizyé o 50 % koszty robocizny prefabrykacji stali. Miesieczny przeréb tego urzadzenia wynosi 500 000
kg., zas produkcje rozpoczeto w lipcu 2008 r.

Projekty wykonane przez JW Projekt Spotka z o.0.

W | pétroczu br. Spoétka opracowata kompletne projekty wielobranzowe dla nastepujacych osiedli:
Projekt Wykonawczy — Lewandéw | — budynki typu A, A1

Projekt Wykonawczy — Lewandéw

Projekt Budowlany zamienny — Lewandow |

Projekt Wykonawczy — Osada Wislana lll

Projekt Wykonawczy — Ludwinowska Aleja

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

W dniu 1 kwietnia 2008 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki, ktore podjeto uchwaty
wyrazajace zgody na zbycie zorganizowanych czesci przedsiebiorstwa w postaci oddziatéw Spétki dziatajacych pod
firmami : J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,,Budownictwo” z siedzibg w Zgbkach, J.W. Construction Holding S.A.
Oddziat ,Pracownia Architektoniczna” z siedzibg w Zabkach oraz J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,Zaktad
Prefabrykacji Budowlanej” z siedzibg w Zgbkach poprzez wniesienie ich jako aportéw do podmiotéow zaleznych od
Spotki.

W dniu 30 kwietnia 2008 r . w podmiocie zaleznym od Spétki spotce pod firma J.W. Construction S.A. z siedzibg w
Zabkach odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktére podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
z kwoty 500.000 zt do kwoty 11.526.618 zt tj. o kwote 11.026.618 zt poprzez emisje 11.026.618 akcji imiennych
zwyktych serii B o wartosci nominalnej kazdej akcji 1 zi, ktéra to emisja zostata objeta przez Spoétke w catosci i pokryta
aportem w postaci oddziatu Spétki, ktory dziatat pod firmg J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,Budownictwo” z
siedzibg w Zgbkach. W wykonaniu podjetej uchwaty zostata zawarta umowa o objeciu akcji pomiedzy Spétkg a J.W.
Construction S.A. z siedzibg w Zabkach. W tym samym dniu zostata zawarta umowa pomiedzy Spoétkg a J.W.
Construction S.A. z siedzibg w Zabkach przenoszaca wtasnosé zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa w postaci
oddziatu Spétki, ktéry dziatat pod firmg J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,Budownictwo” z siedzibg w Zabkach.

W dniu 30 kwietnia 2008 r . w podmiocie zaleznym od Spotki spotce pod firma JW Projekt Spétka z 0.0. z siedzibg w
Warszawie odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow, ktére podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego z kwoty 52.000 zt do kwoty 1.155.600 zt tj. o kwote 1.103.600 zt poprzez utworzenie nowych udziatow w
liczbie 5.518 sztuk o wartosci nominalnej 200 zt kazdy udziat. Udzialy zostaty w catos$ci objete przez Spotke i pokryte
aportem w postaci oddziatu Spétki, ktory dziatat pod firmag J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,Pracownia
Projektowa” z siedzibg w Zabkach. W wykonaniu podjetej uchwaty Spétka zlozyta oswiadczenie o objeciu
nowoutworzonych udziatéw. W tym samym dniu zostata zawarta umowa pomiedzy Spétkg a JW Projekt Spotka z 0.0. z
siedzibg w Warszawie przenoszaca wtasnosc zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa w postaci oddziatu Spotki kitory
dziatat pod firma J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,,Pracownia Projektowa” z siedzibg w Zgbkach.

W dniu 30 kwietnia 2008 r. w podmiocie zaleznym od Spotki spotce pod firmg JWCH Produkcja Budowlana Spoétka z
0.0. z siedzibg w Zabkach odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow, ktére podjeto uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego z kwoty 100.000 zt do kwoty 15.495.000 tj. o kwote 15.395.000 zt poprzez
utworzenie nowych udziatéw w liczbie 307.900 sztuk o warto$ci nominalnej 50 zt kazdy udziat. Udziaty zostaty w catosci
objete przez Spotke i pokryte aportem w postaci oddziatu Spotki , ktéry dziatat pod firmg J.W. Construction Holding S.A.
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Oddziat ,Zaktad Prefabrykacji Budowlanej” z siedzibg w Zabkach. W wykonaniu podjetej uchwaty Spoétka ztozyta
os$wiadczenie o objeciu nowoutworzonych udziatébw. W tym samym dniu zostata zawarta umowa pomiedzy Spotka a
JWCH Produkcja Budowlana Spoétka z 0.0. z siedzibg w Zabkach przenoszaca wtasnos$¢ zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa w postaci oddziatu Spétki, ktéry dziatat pod firmg J.W. Construction Holding S.A. Oddziat ,Zaktad
Prefabrykacji Budowlanej” z siedzibg w Zgbkach.

W dniu 26 maja 2008 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego w spétce zaleznej JW Projekt Spétka z 0.0. z siedzibg w
Warszawie z kwoty 52.000 zt do kwoty 1.155.600 zt tj. o kwote 1.103.600 zt poprzez utworzenie nowych udziatéw w
liczbie 5.518 sztuk o wartosci nominalnej 200 zt kazdy udziat.

W dniu 30 maja 2008 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego w spoétce zaleznej JWCH Produkcja Budowlana Spoétka z 0.0. z
siedzibg w Zabkach z kwoty 100.000 zt do kwoty 15.495.000 tj. o kwote 15.395.000 zt poprzez utworzenie nowych
udziatow w liczbie 307.900 sztuk o wartosci nominalnej 50 zt kazdy udziat.

W dniu 19 czerwca 2008 r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki, ktére podjeto uchwaty wymagane przez
Kodeks spotek handlowych w zakresie : przyjecia i zatwierdzenia sprawozdan finansowych jednostkowego Spétki jak i
skonsolidowanego Grupy Kapitatowej Spétki, przyjecia i zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci za ubiegty
rok obrotowy Spotki jak i Grupy Kapitatowej Spotki, udzielajace absolutorium Cztonkom Organdw Spoétki za petnienie
funkcji w roku 2007, podziatu zysku ktéry w catosci zostat przeznaczony na kapitat zapasowy.

Ponadto Akcjonariusze wyrazili zgode na skup akcji wtasnych przez Spotke w celu ich umorzenia w okresie do dnia 30
czerwca 2009 r., w ktérym ma by¢ skupione nie mniej 1.500.000 akcji za kwote nie wyzszg niz 55.000.000 zi.

W dniu 30 czerwca 2008 r. Spétka podpisata Plan potaczenia z podmiotem zaleznym Przedsiebiorstwem Turystycznym
»Czarny Potok” S.A. z siedzibg w Krynicy (,Spotka Przejmowana”), potaczenie nastepuje w trybie art. 492 §1 ust. 1)
Kodeksu spotek handlowych poprzez przeniesienie calego majatku Spétki Przejmowanej na Spétke. W zwigzku z
posiadaniem przez Spotke 100 % kapitatu zaktadowego Spotki Przejmowanej potaczenie nastepuje bez podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spotki.

Potaczenie jest zgodne z wczesniej prezentowang przez Spotke polityka rozbudowy sieci hotelowej w ramach jednego
podmiotu, zmniejszeniem kosztéw operacyjnych zwigzanych z funkcjonowaniem Spétki Przejmowanej, a takze
uproszczeniem struktury zarzadzania poszczeg6lnymi liniami biznesowymi w ramach dziatalnosci Grupy Kapitatowej
Spotki.

Nagrody i wyrdznienia Spotki w | kwartale 2008 r.

= Tytut ,Firma Roku 2007” za szczeg6lne osiggniecia w budownictwie mieszkaniowym oraz za efektywny debiut
na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych — przyznany przez Polski Klub Biznesu

=  Spotka znalazta sie w rankingu najbardziej wartosciowych firm ,Diamenty Forbesa 2008” organizowanym
przez miesiecznik Forbes. Na liscie wyréznionych znalazty sie przedsigbiorstwa, ktore najbardziej dynamicznie
zwiekszyty swojg wartos¢ w latach 2004-2006, a tym samym najlepiej wykorzystaty dobrg koniunkture
gospodarczg

= | miejsce w ,Rankingu Deweloperéw 2008” przygotowanym przez redakcje Forum Biznesu Gazety Prawnej;
ranking typuje najwiekszych i najbardziej dynamicznych reprezentantow branzy deweloperskiej

Nagrody i wyréznienia Spotki w Il kwartat 2008 r.

= ,Medal Europejski” za europejskg jako$¢ ustug w sieci Hotel 500 przyznany przez Business Centre Club w XVI
edycji ,Medalu Europejskiego dla Ustug”

= Spodtka znalazta sie w rankingu tygodnika ,Newsweek” i A. T. Kearney wsrod ,,100 najcenniejszych firm”
= Otrzymanie pigtego diamentu do statuetki Lidera Polskiego Biznesu nadanej przez Business Centre Club

= J.W. Construction Holding S.A. ws$rod ,500 najwiekszych polskich przedsiebiorstw” w rankingu tygodnika
JPolityka”

= Spoétka znalazta sie na ,Liscie 500" firm stanowigcych czotéwke polskiego biznesu prowadzonej przez
redakcje dziennika ,Rzeczpospolita”

= Nominacja do nagrody ,Mistrz Budownictwa” w kategorii Najlepszy Wykonawca Budowlany przyznawanej
przez miesiecznik ,Home&Market”
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za okres od 1 stycznia 2008 roku do 30 czerwca 2008 roku

= Otrzymanie tytutu ,Dobroczynca Roku 2007” w konkursie organizowanym przez Akademie Rozwoju Filantropii
w Polsce

Najwazniejsze wydarzenia po dacie bilansowej:

Wydarzenia korporacyjne

W dniu 21 sierpnia 2008 r. Spétka otrzymata od Pana Jerzego Zdrzatki oswiadczenie o rezygnacji przez Niego z dniem
22 sierpnia 2008 r. z funkcji Prezesa Zarzadu Spétki. Jako przyczyna ztozenia rezygnacji podane zostaty powody
osobiste. Pan Jerzy Zdrzatka petnit w Spétce funkcje Prezesa Zarzadu.

Zawarcie znaczgcej umowy

W dniu 27.08.2008 r. Spotka zawarta ze spoétkg zalezng J.W. Construction S.A. umowe o generalne wykonawstwo.
Przedmiotem Umowy jest wykonanie przez Generalnego Wykonawce zadania inwestycyjnego w postaci kompleksowej
budowy zespotu budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych wraz z infrastrukturg zewnetrzna i drogami oraz przytaczami,
na nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Korkowej "Osiedle Bursztynowe" zgodnie z pozwoleniem na budowe
nr 127/WAW/2008 z dnia 11 kwietnia 2008 r. Termin zakonczenia robo6t przez Wykonawce okreslony zostat w Umowie
na dzien 26 marca 2010 r. Wynagrodzenie z tytutu wykonania Umowy zostato ustalone na kwote 81.256.524 ztotych
netto stanowigca sume wartosci elementéw ujetych w rzeczowo — finansowym zakresie robét. Ponadto Spotka zawarta
z J.W. Construction S.A. umowy regulujace zasady dokonczenia realizacji nastepujgcych inwestycji: Aleja Wislana,
Rezydencja Quatro, Osada Wislana oraz Osiedla Lazurowa.

Rozpoczecie programu skupu akcji wiasnych w celu ich umorzenia

W dniu 10.07.2008 r. rozpoczeta program skupu akcji wtasnych w celu ich umorzenia i obnizenia kapitatu zaktadowego,

na warunkach ustalonych w Uchwale nr 26 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 19 czerwca 2008 r. Program
bedzie realizowany zgodnie z Rozporzadzeniem Komisji (WE) nr 2273/2003 z dnia 22 grudnia 2003 r.

Zawarcie aneksu do umowy o kredyt

W dniu 14.08.2008 r. Spotka zawarta Aneks do umowy o kredyt obrotowy zawartej z Bankiem Millennium S.A. w dniu
23.05.2006 r. z przeznaczeniem na finansowanie biezacej dziatalnosci. Na mocy aneksu podwyzszono wartosé
udzielonego kredytu z kwoty 11 000 000 zt do kwoty 21 492 000 zt.

Spftata kredytu

W dniu 17.07.2008 r. spotka zalezna Lokum Sp z o0.0. dokonata sptaty kredytu zawartego na kwote 16 500 000 zt z
Bankiem Millennium S.A. na czesciowe finansowanie realizacji inwestycji ,Willa Konstancin” w Konstancinie.

Emisja obligacji

Od dnia 01.07.2008 r. do dnia publikacji sprawozdania Spétka dokonata emisji 848 sztuk obligacji o wartosci
nominalnej 100 000 zt kazda, co daje taczng warto$¢ nominalng rowng 84.800.000 zt. Termin wykupu obligacji do 12
miesiecy.

Sptata_obligacji

Od dnia 01.07.2008 r. do dnia publikacji sprawozdania Spétka dokonata sptaty 1.342 sztuk obligacji o tacznej wartosci

nominalnej réwnej 134.200.000 zt.

Pozyskiwanie kolejnych gruntéw

W dniu 31.07.2008 r. Spétka zawarta umowe warunkowg na nabycie nieruchomosci potozonej w Warszawie w dzielnicy
Mokotdéw przy ulicy Antoniewskiej o powierzchni 10.744 m2.
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Zabki,

Sprawozdanie skonsolidowane Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej

J. W. Construction Holding S.A.
za okres od 1 stycznia 2008 roku do 30 czerwca 2008 roku

- =5 B R s
CZLONEK ZARZDU

Cdonak Zarzadu Barbara Cay? -

Cronek Zarzadu Irming Lopuszyiska -

Crlonek Zarzadu Bozena Malinowska -

Cionek Zarzadu Wajciech Rajchert -

Cztonek Zarzgdu Granyna Szafarowska -

25 wrzes$nia 2008 r.
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