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Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci J.W. Construction Holding S.A.
za okres od dnia 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

1. Wprowadzenie

Informacje podstawowe

J.W. Construction Holding S.A. z siedzibg w Zgbkach (“Spétka”) zarejestrowana jest w Rejestrze Przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr 0000028142, akta rejestrowe Spétki prowadzone sg przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, jest podmiotem dominujgcym dla

Grupy Kapitatowej J.W. Construction Holding S.A. (,Grupa Kapitatowa”).

Historia Spdtki rozpoczyna sie w 1993 roku. Spotka powstata z przeksztalcenia Towarzystwa Budowlano
Mieszkaniowego Batory Sp. z 0.0. z siedzibg w Zgbkach, ktére zostato zatozone (zawarcie umowy Spétki) w dniu
10 lutego 1994 r. a zarejestrowane przez Sad w dniu 7 marca 1994 r. Rejestracja przeksztatcenia spotki
z ograniczong odpowiedzialno$cig w spoétke akcyjng zostato dokonane, na podstawie aktu notarialnego z dnia
28.12.2000 r., przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XVI Wydziat Gospodarczy Rejestrowy w dniu 15 stycznia
2001 .

Rejestracja Spotki w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego nastgpita w dniu 16 lipca 2001 r.,
wraz z rejestracjg zmiany firmy spotki z uprzedniej Towarzystwo Budowlano — Mieszkaniowe Batory S.A. na

obecng w brzmieniu J.W. Construction Holding S.A.

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 10.814.656 zlotych i dzieli sie na 54.073.280 akcji zwyktych na okaziciela serii A
i B o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda akcja.

2. Podstawowe wielkosci ekonomiczno - finansowe J.W. Construction Holding S.A.

Rachunek wynikéw

Podstawowe pozycje rachunku zyskéw i strat za lata 2013 i 2012 w tys. zt oraz w przeliczeniu na EURO:

Pozycja rachunku zyskoéw i od 01-01-2013 do 31-12-2013 od 01-01-2012 do 31-12-2012
strat TPLN TEUR TPLN TEUR

Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towaréw i materiatéw 291 473 69 217 282 961 67 952
Koszty sprzedanych produktéw,
towarow i materiatow 235 344 55 888 211 798 50 863
Zysk (strata) brutto ze
sprzedazy 56 129 13 329 71162 17 089
Koszty sprzedazy 27 394 6 505 24 691 5929
Koszty ogdlnego zarzadu 13 263 3150 23332 5 603
Zysk (strata) ze sprzedazy 31362 7 448 44 495 10 685
Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 34 092 8 096 51 883 12 460
Zysk (strata) brutto 14 171 3365 11 224 2 695
Podatek dochodowy 2295 545 3163 760
Zysk (strata) netto 11876 2 820 8 061 1936
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Struktura i dynamika zmian podstawowych pozycji rachunku zyskéw i strat:

od 01-01-2013 od 01-01-2012
. L do 31-12-2013 do 31-12-2012
Pozycja rachunku zyskoéw i strat -
PLN % sprzedazy PLN dynamika
2013/2012
Przychody netto ze sprzedazy produktow, 291 472 964 100% | 282 960 791 3%
towaréw i materiatow
Koszty sprzedanych produktéw, towardw i 235 344 186 81% 211 798 400 11%
materiatow
Zysk brutto ze sprzedazy 56 128 777 19% 71162 391 -21%
Zysk z dziatalno$ci operacyjne;j 34 091 639 12% 51 883 010 -34%
Zysk brutto 14 171 028 5% 11 223 745 26%
Zysk netto 11876 418 4% 8 061 064 47%

Spotka w 2013 roku osiggneta przychod rowny 291,5 min zi, jest to wynik wyzszy o 3% w poréwnaniu do roku

poprzedniego.

Struktura przychodow Spétki w roku 2013:

W strukturze przychodoéw Spoétki w 2013 roku zdecydowanie dominujg przychody ze sprzedazy produktéw (83 %

przychodéw), 16% stanowig przychody z tytutu sprzedazy ustug, okoto 1% to sprzedaz towaréw — co przedstawia

tabela ponizej.

PRZYCHODY Z DZIALALNOSCI od 01-01-2013 udziat % od 01-01-2012 udziat %
OPERACYJNEJ do 31-12-2013 do 31-12-2012
Przychody ze sprzedazy produktow 243 137 030,06 83% 245 606 338,19 87%
Przychody ze sprzedazy ustug 46 208 347,36 16% 33 556 146,81 12%
Przychody ze sprzedazy towaréw 2127 586,31 1% 3 798 305,55 1%
Wartos¢ przychodéw razem 291 472 963,73 100% | 282960 790,55 100%

Bilans

Stan aktywow i pasywdw na dzieh 31 grudnia 2013 oraz 31 grudnia 2012 wyrazone w tys. zt oraz EURO:

31-12-2013 31-12-2012
Pozycja bilansu Emitenta PLN EUR PLN EUR
Aktywa razem 1288 027 310578 1 452 050 355 181
Aktywa trwate 801 365 193 230 826 527 202 174
Aktywa obrotowe 486 662 117 347 625 523 153 007
Pasywa razem 1288 027 310578 1 452 050 355 181
Kapitat wtasny 533 665 128 681 521 788 127 633
Zobowigzania dtugoterminowe 459 263 110 741 554 927 135 739
Zobowigzania krotkoterminowe 295 099 71156 375 335 91 809
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Struktura, dynamika zmian aktywow oraz pasywéw wg standéw na dzier 31 grudnia 2013 oraz 31 grudnia 2012

wyrazone w zt:

31-12-2013 31-12-2012
Pozycja bilansu Emitenta PLN alj(ctj;\i,\?;g:, PLN Zgg',{;%alz
Aktywa razem 1288 027 272,90 100% | 1452049 731,61 -11%
Aktywa trwate 801 365 154,60 62% 826 527 139,72 -3%
Aktywa obrotowe 486 662 118,30 38% 625 522 591,89 -22%
Udziat w Zmiana
pasywach 2013/2012
Pasywa razem 1288 027 272,90 100% | 1 452049 731,60 -11%
Kapitat wiasny 533 664 752,40 41% 521 788 333,53 2%
Zobowigzania diugoterminowe 459 263 300,61 36% 554 926 742,56 -17%
Zobowigzania krotkoterminowe 295 099 219,89 23% 375 334 655,51 -21%

Struktura bilansu na dzien 31 grudnia 2013 roku jest nastepujgca: aktywa trwate to okoto 62 % sumy bilansowej,

a majatek obrotowy to okoto 38% aktywow. W stosunku do 2012 roku suma bilansowa spadta o 11%.

Wskazniki finansowe

Wskazniki ptynnosci

Wskaznik ptynnosci |

aktywa obrotowe ogétem

zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci ll

aktywa obrotowe ogétem - zapasy

zobowigzania krétkoterminowe
Wskazniki aktywnosci

Szybkos¢ sptlaty naleznosci w dniach

$redni stan naleznosci *) z tytutu dostaw i ustug x 365

przychody ze sprzedazy

Szybkos¢ obrotu zapaséw w dniach

Sredni stan zapasoéw i kontraktéw budowlanych*) x 365

koszt sprzedanych produktéw, ustug i towaréw
Wskazniki rentownosci

Rentownos¢ sprzedazy netto
wynik finansowy netto

przychody ze sprzedazy

2013 2012 2011
19 2,2 2,2
1,7 2,1 2,1
42 64 63
689 917 826

4,1% 2,8% 7,6%
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Rentownos¢ sprzedazy brutto

wynik ze sprzedazy

19,3% 25,1% 24,0%
przychody ze sprzedazy
Rentownos$¢ majatku
wynik finansowy netto 0.9% 0.6% 2.0%
suma aktywow
Rentownos$¢ kapitatu
wynik finansowy netto 2.2% 1,5% 4.9%
kapitat wlasny
Wskazniki zadluzenia
Szybkos¢ sptaty zobowigzan w dniach
sredni stan zobowigzan*) z tytutu dostaw i ustug x 365 118 150 08
koszt sprzedanych produktéw, ustug i towarow
Wskaznik zadtuzenia
zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 58,6% 64.1% 58.7%
suma pasywow
Efektywnos¢ akcji
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje w zt
kapitat wlasny 9.87 9.65 9,40
liczba akcji
Wynik finansowy netto na jedna akcje w zt
wynik finansowy netto 0,22 0.15 047

liczba akcji

W biezgcym roku obrotowym wskaznik rentownosci sprzedazy brutto jest na nizszym poziomie niz w roku
poprzednim, jednakze jest wcigz na satysfakcjonujgcym poziomie. Wskaznik rentownos$ci sprzedazy netto wzrost
w porownaniu do analogicznego okresu. Wskazniki ptynnosci sg na poziomie nieznacznie nizszym niz w roku
ubieglym. Wskaznik zadtuzenia oraz wskazniki szybkosci sptaty zobowigzan i regulowania naleznosci poprawity

sie w stosunku do roku ubiegtego.

3. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen

Ryzyka rozpoznawane przez Spétke to: ryzyko stop procentowych, ryzyko ptynnosci, kredytowe, ryzyka zwigzane

z decyzjami administracyjnymi oraz ryzyko konkurenciji.
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Ryzyko stop procentowych

Spétka pozyskuje finansowanie na realizacje swoich projekidw w oparciu o kredyty ze zmienng stopa
procentowg. W zdecydowanej wiekszosci sg to kredyty zaciggniete na czas trwania budowy danej inwestycji —
przecietnie na okres 2 do 3 lat. Jednoczes$nie Spotka posiada obligacje oprocentowane wg zmiennej rynkowej

stopy. Znaczgce obnizki stép bazowych w ostatnim roku wpltyng pozytywnie na poziom kosztéw finansowych.

Ryzyko kredytowe

Bardzo duza czes¢ Klientébw Spoétki dokonuje zakupow w oparciu o kredyty bankowe. Ryzyka zwigzane
z zaoferowanymi kredytami sg zabezpieczone ubezpieczeniem poszczegodlnych naleznosci w imieniu Klientéw.
W stosunku do zadnej grupy Klientéw nie wystepuje znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego. Ponadto Spétka

systematycznie dokonuje oceny wnoszonych wptat i sytuacji finansowej swoich Klientow.

Ryzyko ptynnosci

Spoétka przywigzuje szczegdlng wage do zachowania réwnowagi pomiedzy finansowaniem swojej dziatalnosci
inwestycyjnej, a terminowg sptatg zobowigzan. Zachowanie ptynnosci uwarunkowane jest prowadzong polityka
kredytowa bankéw w zakresie udzielania kredytow zaréwno hipotecznych jak i inwestycyjnych. Brak finansowania
ze strony bankéw i to zaréwno deweloperdw jak i klientéw indywidualnych moze mie¢ wptyw na: rozpoczynanie

nowych inwestycji, popyt na mieszkania, terminowos$¢ wpfat i tym samym na przeptywy gotéwkowe.

Ryzyko zwigzane z decyzjami administracyjnymi

Podstawg dziatalnos$ci deweloperskiej sg decyzje administracyjne wymagane w zwigzku z obecnie prowadzonymi
lub przysztymi projektami. Nieuzyskanie zezwolen, zgdd lub pozwolen lub tez nieuzyskanie ich w terminie moze
negatywnie wptywa¢ na zdolno$¢ rozpoczecia, prowadzenia lub zakohczenia obecnych oraz nowych projektéw
deweloperskich przez Spétke. Wszystkie te czynniki mogg tym samym mie¢ wptyw na przeptywy finansowe i catg

prowadzong dziatalnosé.

Czynniki nietypowe majace wplyw na wynik finansowy
W roku 2013 nie stwierdzono wystepowania czynnikdw i zdarzeh nietypowych majgcych wptyw na wynik

finansowy za rok obrotowy.

4. Perspektywy rozwoju Spoftki

Cele J.W. Construction Holding S.A.:

= Uruchomienie jak najwigekszej ilosci nowych projektéw mieszkaniowych dajgcych szybszy, biezacy

przeptyw gotowki i zwrot inwestycji z wczesniej zakupionych dziatek.

= Zintensyfikowanie prac zwigzanych z przygotowaniem dokumentacji projektowej, pozyskiwaniem

pozwolen na budowe.

= Uzyskanie pozycji lidera wsréd deweloperdw zaréwno w Warszawie jak i caltym kraju dzieki
prowadzonej ekspansji na pozostate obszary Polski — rynek Trojmiasta, Lodzi, Katowic, Poznania — na
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bazie nadal posiadanego bogatego banku ziemi w Warszawie, jak réwniez w wyzej wymienionych

miastach.

= QOgraniczenie i przesuniecie realizacji projektdw komercyjnych oraz hotelowych, ewentualne przyjecie

strategii pozyskiwania partnerow do realizacji tych projektéw.
= Uruchomienie nowych projektéw w ramach spotek celowych.

= Aktywne dziatania w kierunku sprzedazy aktywdw niepracujgcych.

Inwestycje planowane w 2014 roku:

W 2014 roku Spétka planuje inwestycje kapitalowe w spotki celowe, ktére odpowiada¢ bedg za poszczegdine
inwestycje mieszkaniowe zaréwno w Warszawie, jak i w innych duzych aglomeracjach Polski m.in. Katowicach,
Gdyni i Lodzi. W spotkach celowych Spoétka J.W. Construction Holding S.A. bedzie posiadata 100% udziatéw.
Spotka bedzie $wiadczyta, za wynagrodzeniem, ustugi administracyjne, a na czesci inwestycji ustugi
deweloperskie na rzecz spotek celowych. Spétka réwniez bedzie odpowiedzialna za marketing i sprzedaz lokali.
J.W. Construction Holding S.A. zdecydowat sie juz na uruchomienie nowych projektéw w ramach powotanych do
tego spotek celowych. Realizacja inwestycji finansowana bedg ze $rodkéw wiasnych, wplywoéw od Klientow
w przypadku rachunku powierniczego otwartego oraz z uzyskanego kredytu bankowego. Spotka na poczatkowym
etapie przedsiewziecia inwestycyjnego dokona transakcji sprzedazy gruntdw oraz pozostatych poniesionych
naktadow zwigzanych m.in. z dokumentacjg projektowg i przygotowaniem inwestyciji.

W ramach spétek celowych Spotka planuje uruchomic kolejne projekty mieszkaniowe na warszawskiej Biatotece
m.in. przy ulicy Zdziarskiej, Lewandéw i Berensona oraz kontynuowaé nastepne etapy budow przy ulicy
Kasprzaka — ,Bliska Wola”.

Roéwnolegle trwajg prace nad uruchomieniem inwestycji w todzi przy ulicy Tymienieckiego. W | potroczu 2014
roku rozpocznie sie budowa i sprzedaz Il etapu inwestycji, ktéry bedzie obejmowat 95 lokali.

Dodatkowo Spotka pracuje nad rozpoczeciem w 2014 r. kolejnych projektéw mieszkaniowych w Katowicach przy

ul. Battyckiej i przy ul. Tysigclecia — kolejne etapy oraz w Gdyni przy ulicy Spokojnej i Sochaczewskiej.

Inwestycje mieszkaniowe planowane do uruchomienia w ramach spotek celowych w 2014 roku obejmg 2 300

lokali.

Planowane inwestycje mieszkaniowe na 2014 rok Miasto /Dzielnica Liczba lokali / doméw
Bliska Wola — Etap B1 Warszawa/Wola 673
Bliska Wola — Etap B2 Warszawa/Wola 291
Osiedle Zielona Dolina Il — ul. Zdziarska Warszawa/Biatoleka 549
Osiedle Berensona Warszawa/Biatoteka 263
Osiedle Lewandéw IV Warszawa/Biatoteka 90
Osada Wislana IV Warszawa/Biatoteka 21
Katowice, ul. Battycka etap | Katowice 71
Gdynia, ul. Spokojna, etap | Gdynia 196
Gdynia, ul. Sochaczewska/Ptocka Gdynia 51
Osiedle Tymienieckiego IlI todz 95
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Uwarunkowania rynkowe:

Analiza rynku nieruchomosci oraz wtasne rozpoznanie preferencji nabywcow wskazujg na celowos$¢ prowadzenia
dotychczasowej strategii dziatania, polegajgcej w gtdwnej mierze na zaspokajaniu potrzeb Klientow
$redniozamoznych, ale i umiejetnym dostosowaniu oferty do wymagan oséb zamoznych. W ostatnim czasie
przybywa wtasnie tych Klientow, ktorzy widzac, ze stopy zwrotu z lokat bankowych nie sg na satysfakcjonujgcym
dla nich poziomie, inwestujg w nieruchomosci. Z drugiej strony, rosng potrzeby Sredniozamoznych Polakow.
Wielu z nich, zwlaszcza w wieku produkcyjnym, ma ogromne potrzeby mieszkaniowe blokowane przez brak

wsparcia rzgdowego i restrykcyjne wymogi instytucji finansujgcych zakup nieruchomosci.

Z makroekonomicznego punktu widzenia, w Polsce wcigz brakuje ok. 0,7 min mieszkan. Dodatkowo, wiele
istniejacych budynkow mieszkalnych jest w bardzo ztym stanie technicznym i wymaga albo gruntownego
remontu, albo wrecz wyburzenia. Z danych Eurostatu w takiej sytuacji moze byé w Polsce ponad 1,5 min

mieszkan, co z pewnoscig przetozy sie w najblizszej przysztosci na faktyczny wzrost poziomu popytu.

W 2013, mimo niestabngcego popytu i matej podazy na rynku, mieliSmy do czynienia z coraz wiekszym
ograniczeniem wsparcia kupujacych i deweloperéw przez rzgd. W minionym roku Klienci w zwigzku z brakiem
rzgdowego programu wspierajgcego polityke prorodzinng nie mogli skorzystaé z zadnych doptat do zakupu
nieruchomosci, tak jak byto to wczesniej w przypadku ,Rodziny na swoim”. Wiele oséb w tej sytuacji zdecydowato
sie na wstrzymanie decyzji o nabyciu mieszkania do kolejnego roku, w ktérym zostat uruchomiony program
,Mieszkanie dla Mtodych”. Deweloperzy natomiast musieli juz nie tylko godzi¢ sie z diugotrwatym procesem
pozyskiwania niezbednych decyzji administracyjnych dla obecnych i planowanych projektéw, ale takze
dostosowaé wprowadzanie nowych projektéw mieszkaniowych do wymogdéw ustawy o ochronie praw nabywcy
lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego, czyli tzw. ustawy deweloperskiej. Wigzato sie to z kolei
z prowadzeniem do kazdego projektu oddzielnego rachunku powierniczego czy wnikliwego prospektu
informacyjnego. W efekcie na rynku nastgpito usztywnienie kredytowania nowych inwestycji z powodu nie

prowadzenia przez wszystkie banki rachunkéw powierniczych okreslonych zapisami ustawy.

W tej sytuacji w miare satysfakcjonujacy poziom popytu gwarantowaly niskie stopy procentowe kredytéw
hipotecznych oraz ztagodzenie, do tej pory bardzo restrykcyjnych, zasad udzielania kredytéw. W analizowanym
okresie odnotowano wiec stabilizacje na rynku kredytéw hipotecznych (liczba zawartych uméw kredytowych w IV
kw. 2013 zwiekszyta sie 0 2,48% w poréwnaniu do Il kw. 2013).

Dzieki wprowadzeniu programu ,Mieszkanie dla Mtodych”, planach uruchomienia ,Funduszu Mieszkan na
Wynajem” i utrzymujacych sie na niskim poziomie stopach procentowanych, Spoétka nie obawia sie o swoje plany
sprzedazowe. W tym roku Spoétka planuje wprowadzi¢ kolejny etap inwestycji w centrum Warszawy — Bliska Wola
Il. Poza tg inwestycja planowane sg kolejne w stolicy, ale takze i innych miastach Polski, co powinno przetozy¢
sie na uzyskanie satysfakcjonujgcego wyniku sprzedazowego.
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Perspektywy dziatalnosci:

Priorytetem dla Spodtki pozostajg projekty deweloperskie, ktore w przeciwienstwie do projektow komercyjnych,
przynosza szybki zwrot zainwestowanych srodkéw. Oferte mieszkaniowg Spotka dedykuje przede wszystkim
Klientom z grupy $redniozamoznych, stad planowanie i realizacja inwestycji w cenowo atrakcyjnych lokalizacjach
— dostosowanych do finansowych mozliwosci potencjalnych nabywcow, inwestycje w Centrum — ,Bliska Wola”,
Biatotgeka — ,Zielona Dolina”. Spoétka oferuje pomoc przy uzyskaniu kredytow hipotecznych. W ramach oferty
finansowania proponowane sg programy dostosowane do mozliwosci finansowych odbiorcow oferty. Spotka,
dzieki wieloletniej, owocnej wspotpracy z najwiekszymi bankami posiada zréznicowang oferte kredytowg opartg
o preferencyjne warunki, dedykowane tylko dla Klientéw Spoiki.

Spotka planuje wzrost sprzedazy w najblizszym roku i kolejnych latach. Bedzie to mozliwe gtéwnie dzieki
wprowadzeniu do oferty ponad dwéch tysiecy nowych mieszkan, przede wszystkim z cieszgcej sie ogromnym
zainteresowaniem Klientéw inwestycji Bliska Wola w Warszawie (2 kolejne etapy na 964 lokale). Dobrym
prognostykiem tempa sprzedazy jest takze fakt funkcjonowania od poczgtku biezacego roku rzadowego
programu ,Mieszanie dla Miodych”, ktéry poprzez doptaty utatwia mtodym ludziom zakup pierwszego mieszkania
na rynku pierwotnym. Spoétka jest takze prawdopodobnie jednym z pierwszych deweloperéw, ktéry jest gotowy na
przeznaczenie catych budynkéw pod rzgdowy program ,Funduszu Mieszkan na Wynajem”. Spétka planuje, ze
nawet 6 budynkoéw na inwestycji Zielona Dolina bedzie mogta przeznaczy¢ do sprzedazy w catosci pod ten
program.

Pomimo nastawienia gtdwnie na dziatalnos¢ deweloperskg Spotka zamierza kontynuowaé rozpoczetg
w poprzednich latach dywersyfikacje swoich przychodéw poprzez udziat w segmencie hotelowym, w skali
ogolnopolskiej wykorzystujgc posiadany potencjat i mozliwosci pozyskania finansowania (specjalne fundusze).
Spotka rozpoczeta realizacje projektu hotelowego ,Stara Dana”, polegajacego na rewitalizacji istniejgcego
budynku. Inwestycja bedzie wspodtfinansowana $rodkami z funduszy europejskich tj. z pozyczki w ramach
inicjatywy JESSICA. Podobnie jak inwestycje mieszkaniowe projekt ,Stara Dana” realizowany bedzie w ramach

spotki celowej, do tego przedsiewziecia powotano Spoétke Dana Invest sp. z 0.0..

Podsumowujgc Spétka niezaleznie od sytuacji na rynku dywersyfikuje ryzyko poprzez:

= realizowanie rozpoczetych inwestycji mieszkaniowych,
=  przygotowanie do uruchomienia nowych inwestycji w stolicy i w réznych regionach Polski,

= kontynuowanie dziatalnosci hotelarskiej.
5. Informacje o podstawowych produktach Spoétki J.W. Construction Holding S.A.

Dziatalno$¢ deweloperska

Spotka w obszarze dziatalnosci deweloperskiej oferuje obecnie lokale, ktére mozna podzieli¢ na nastepujgce

segmenty rynkowe:
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= Mieszkania popularne: lokale na osiedlach zlokalizowanych gtéwnie poza $cistym centrum aglomerac;ji
miejskich takich jak Warszawa, etc., obejmujgcych zazwyczaj nie mniej niz 200 mieszkan o s$redniej
powierzchni okoto 50 m2. Przyktadem mieszkan popularnych sg miedzy innymi inwestycje: Osiedle
Lewanddw Park (Warszawa-Biatoteka), Villa Campina (Ozaréw Mazowiecki), Osiedle ,Zielona Dolina I”

(Warszawa-Biatoteka).

= Mieszkania o podwyzszonym standardzie: lokale nalezgce do tej kategorii zlokalizowane sg stosunkowo
blisko centrum miasta w popularnych dzielnicach, w budynkach o wyzszym standardzie
architektonicznym. Przyktadem tego typu projektéw jest m.in. Oaza Pigtkowo w Poznaniu, Gérczewska
Park-Warszawa-Wola, jak rowniez Rezydencja Redtowo w Gdyni — realizowana w ramach spotki celowej

i Bliska Wola (Warszawa-Wola) - realizowana w ramach spotki celowe;.

Mieszkania oferowane sg w standardzie deweloperskim jak i z wykonczeniem ,pod klucz”. W ofercie wykonczen
znajdujg sie 2 programy: Smart oraz Optima, ktére zostaly wyselekcjonowane jako najpopularniejsze wsrod
nabywcoéw naszych mieszkan. Programy zawierajg mozliwosé wyboru szerokiej gamy materiatow

wykonczeniowych z katalogu produktow dedykowanych ofercie wykonczenia.

W 2013r. Spodtka bezposrednio, bgdz w ramach zaleznych spotek celowych realizowata 7 projektow
deweloperskich: Oaza Pigtkowo w Poznaniu, Zielona Dolina Etap |, Osiedle Swiatowida w Warszawie,
Rezydencja Redtowo w Gdyni (w ramach spotki celowej Seahouse Sp. z 0.0.), Osiedle Nowe Tysigclecie
w Katowicach (w ramach spotki celowej Nowe Tysigclecie Sp. z 0.0.) i Bliska Wola Etap A (w ramach spoiki
celowej JW. Group sp. z 0.0. 1 SKA) oraz osiedle domoéw jednorodzinnych Villa Campina koto Ozarowa
Mazowieckiego. Uzyskano takze pozwolenie na budowe inwestycji £6dz Ill przy ul. Tymienieckiego, 2 etapéw
osiedla Nowe Tysigclecie oraz osiedla przy ul. Baltyckiej w Katowicach, z czego jeden (przy ul. Tysiaclecia)
wprowadzono do sprzedazy.

Roéwnolegle z inwestycjami mieszkaniowymi Spoétka rozpoczeta rewitalizacje obiektu hotelowego ,Stara Dana”.
Stara Dana jest budynkiem pieciopietrowym i wedtug projektu bedzie spetnia¢ funkcje obiektu hotelarskiego.
W hotelu znajdowac sie bedzie 107 pokoi, restauracja, sala wielofunkcyjnej i mini SPA. Planowana powierzchnia
ogolna nadziemna netto to 4 326 m2. Inwestycja bedzie realizowana w ramach spétki celowej Dana Invest

Sp. zo.0.

Ponizej przedstawiono zestawienie prezentujgce realizowane inwestycje w 2013 r.

Lp. Inwestycje mieszkaniowe llos¢ lokali
1 Zielona Dolina |, Warszawa 596
2 Osiedle Swiatowida — Warszawa 184
3 Oaza Pigtkowo, Poznan 183
4 Bliska Wola — Etap A, Warszawa — J.W. Group Sp. z 0.0. 1 SKA 156
5 Nowe Tysigclecie — Katowice — Nowe Tysigclecie Sp. z 0.0. 149
6 Rezydencja Redtowo — Gdynia — Seahouse Sp. z 0.0. 52
7 Villa Campina — domy, Ozaréw 2
Lp. Inwestycje hotelowe i komercyjne PU
1 Stara Dana — Szczecin — rewitalizacja istniejgcego obiektu 4 326
.,Hanza Tower” — Szczecin — zrealizowany stan zero 36 328
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Z wykazanych wyzej projektéw w 2013 roku rozpoczeto prace budowlane na osiedlu mieszkaniowym Bliska Wola
przy ulicy Kasprzaka w Warszawie oraz Nowe Tysiaclecie w Katowicach, obydwie inwestycje realizowane
w ramach spotek celowych. W grudniu 2013 zakoriczono budowe inwestycji Osiedle Oaza Pigtkowo w Poznaniu.
Spotka uzyskata pozwolenie na uzytkowanie dla inwestycji mieszkaniowych: Villa Campina w Ozarowie

Mazowieckim (domy jednorodzinne), Zielona Dolina | w Warszawie i Osiedle Swiatowida w Warszawie.

W 2013 roku Spétka otrzymata nastepujgce decyzje o pozwoleniach:
a) nabudowe

W dniu 3 kwietnia 2013 r. Spotka z Grupy - J.W. Group Sp. z 0.0. 1 SKA - otrzymata pozwolenie na budowe
pierwszego etapu osiedla wielorodzinnego ,Bliska Wola” przy ul. Ordona/Kasprzaka w Warszawie. Pozwolenie
jest prawomaocne.

W dniu 12 sierpnia 2013r. Spodtka otrzymata pozwolenie na budowe | etapu osiedla wielorodzinnego przy
ul. Battyckiej w Katowicach. Pozwolenie jest prawomocne.

W dniu 18 pazdziernika 2013 r. Spoétka otrzymata pozwolenia na budowe 6 doméw jednorodzinnych na Osiedlu
Villa Campina w Ozarowie Mazowieckim. Pozwolenia sg prawomocne.

W dniu 3 grudnia 2013r. Spodtka otrzymata pozwolenie na budowe osiedla wielorodzinnego +todz
Tymienieckiego Ill, przy ul. Tymienieckiego w todzi. Pozwolenie jest prawomocne.

b) na uzytkowanie

W dniu 12 marca 2013 r. Spotka otrzymata pozwolenie na uzytkowanie osiedla wielorodzinnego ,Osiedle
Swiatowida” przy ul. Swiatowida w Warszawie. Pozwolenie jest prawomocne.

W dniu 14 marca 2013 r. Spétka otrzymata pozwolenie na uzytkowanie osiedla wielorodzinnego ,Zielona Dolina I”
przy ul. Zdziarskiej w Warszawie. Pozwolenie jest prawomocne.

W dniu 5 grudnia 2013 r. Spotka otrzymata pozwolenie na uzytkowanie 8 domoéw jednorodzinnych - pokazowych
na Osiedlu Villa Campina w Ozarowie Mazowieckim. Pozwolenia sg prawomocne.

c) zakohczenie realizacji inwestyciji

W dniu 12 grudnia 2013 r. dokonano wpisu do Dziennika Budowy o zakonczeniu budowy osiedla wielorodzinnego

,0aza Pigtkowo” przy ulicy Jaroczynskiego w Poznaniu.

Dziatalnos¢ hotelarska

W 2013 roku Spdtka kontynuowata dziatalnos¢ hotelarskg. Obecnie baza hotelowa Spétki obejmuje 4 stabilnie
prosperujgce Hotele 500 zlokalizowane w Zegrzu k. Warszawy (jako operator), Tarnowie Podgérnym, Strykowie,
Cieszynie oraz luksusowy, otwarty w 2012 roku obiekt ,Czarny Potok Resort & SPA” w Krynicy Zdré;.

Wartos¢ przychodu z tytutu sprzedazy ustug hotelarskich w 2013 r. zamkneta sie kwotg 23.304.132,94 zi.
W 2013 roku zanotowano wzrost przychodoéw z dziatalnosci hotelarskiej w stosunku do roku poprzedniego o 31%.
W 2013 roku $rednie obtozenie miejsc hotelowych w skali catej sieci Hoteli 500 uksztattowato sie na poziomie

31% i utrzymato sie na takim samym poziomie co w roku ubieglym. Struktura Klientéw hoteli od lat, dzieki

11



i\v

4 CONSTRUCTION

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci J.W. Construction Holding S.A.
za okres od dnia 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

ugruntowanej pozycji sieci Hotel 500, pozostata bez zmian. Nadal dominujg w niej korporacje i zorganizowane

grupy turystow.

Dzialalno$¢ w zakresie zarzadzania nieruchomosciami

Spotka dba réwniez o prawidiowy przebieg procesu zasiedlania nieruchomosci poczawszy od wydania lokali
Klientom, przeniesienia ich wlasnosci, po przekazanie nieruchomosci powotanym wspdlnotom mieszkaniowym.
Spotka petni funkcje administratora nieruchomosci zwykle w okresie do 12 miesiecy od zakonczenia projektu.
Czas ten jest niezbedny do powotania, ukonstytuowania i wdrozenia prawidtowego funkcjonowania Wspdlnoty
Mieszkaniowej. Obecnie obstugujemy pod wzgledem obstugi administracyjnej 19 nieruchomosci o faczne
powierzchni uzytkowej nieruchomosci okoto 609 000 m? z ktérych miesieczny przychéd za administrowanie

ksztattuje sie na poziomie okoto 360 000 ztotych.

W roku 2013 przychody Spoiki z tytutu sprzedazy produktow i ustug przedstawiaty sie nastepujgco:

od 01-01-2013 od 01-01-2012 smiana %
Przychody z tytutu sprzedazy produktow i do 31-12-2013 do 31-12-2012 0
ustug w podziale na segmenty
289 345 377,42 279 162 485 4%
- dziatalnos¢ deweloperska 259 613 208,70 255 768 124 2%
- dziatalnos$¢ hotelarska 23 304 132,93 17 389 134 34%
- zarzgdzanie nieruchomosciami 6 428 035,79 6 005 227 7%

6. Informacja o rynku zbytu

Obecnie najwiekszym i podstawowym rynkiem zbytu dla dziatalnosci Spoiki jest rynek warszawski, gdzie
realizowane jest ponad 80% wolumenu sprzedazy. W ocenie Spotki rynek warszawski jest najwiekszym
i najbardziej stabilnym rynkiem mieszkaniowym w Polsce, gdzie wystepujg najwyzsze ceny za metr kwadratowy
powierzchni mieszkaniowej, a realizowane inwestycje wykazujg najwyzsze poziomy rentownosci.

Wykorzystujac swojg stabilng pozycje na rynku deweloperskim oraz konkurencyjno$é swoich ofert, Spotka
z powodzeniem kontynuuje rozwdj projektdw na rynkach w innych duzych aglomeracjach miejskich takich jak

Gdynia, Poznan, £6dz oraz Katowice.

7. Dostawcy i odbiorcy Spoéftki

Wsrdd dostawcow Spotki nie ma zadnego kontrahenta, z ktérym warto$¢ obrotow przekroczytaby 10 % kapitatéw
wiasnych Spotki.
Wsréd odbiorcéw Spodtki nie mozna wyrézni¢ jednego gtdwnego kontrahenta, w zdecydowanej wigkszosci

odbiorcami Spofki sg indywidualni nabywcy lokali mieszkalnych.

8. Umowy znaczace dla dziatalnosci Spotki

8.1 Umowy na realizacje robé6t budowlanych
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Brak umow, ktorych wartos¢ przekracza 10 % kapitatow wtasnych Spoiki.

8.2 Umowy ubezpieczeniowe

Spoétka zawiera roznorodne umowy ubezpieczen wynikajgce z charakteru prowadzonej przez nig dziatalnosci
gospodarczej, sg to zaréwno ubezpieczenia obowigzkowe jak i dobrowolne.

Spotka w ramach projektéw budowlanych posiada polisy ubezpieczeniowe prowadzonych budéw typu CAR
obejmujgce ewentualne szkody mogace wystapi¢ w trakcie realizacji inwestycji, w tym takze odpowiedzialnos¢
OC z tytutu prowadzonych prac. Umowy zawierane sg na okres realizacji inwestyciji.

Spotka posiada umowy ubezpieczenia majatku trwatego, bedgcego wtasnoscig Spotki. Wartos¢ polis ustalana jest
w oparciu o warto$¢ odtworzeniowg majatku w ztotych polskich lub euro, w zalezno$ci od waluty zakupu danego
srodka trwatego. Polisy zawierane sg na okres 1 roku.

Spotka posiada odrebna umowe ubezpieczenia OC z tytutu prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, w tym
deweloperskiej, zarzadzania nieruchomosciami, prowadzonej dziatalno$ci w zakresie ustug hotelowych.

Po zakonczeniu realizacji inwestycji i wygasnieciu ubezpieczenia z tytutu robét budowlanych Spoétka zawiera
ubezpieczenia wybudowanych przez siebie budynkoéw. Po zawigzaniu wspdlnoty mieszkaniowej prawa
wynikajgce z umowy ubezpieczenia przenoszone sg w drodze aneksu na wspdlnote zarzgdzajgcg ubezpieczong

nieruchomoscig.

Na dzien 31 grudnia 2013 r. Spétka posiadata polisy

Suma ubezpieczenia

Zakres ubezpieczenia Ubezpieczyciel w zlotych

ubezpieczenie zwigzane z prowadzeniem Towarzystwo Ubezpieczen
dziatalnosci gospodarczej zwigzanej z ALLIANZ

zarzgdzaniem nieruchomosciami i z tytutu
wykonywania zawodu zarzgdcy,

1200 000 PLN

OC z tytutu prowadzonej dziatalnosci Sopockie Towarzystwo
Ubezpieczen ERGO HESTIA 10 000 000 PLN
S.A.
OC z tytutu prowadzonej dziatalnosci hotelowej | Towarzystwo Ubezpieczen
w Czarny Potok Resort and Spa ALLIANZ S.A. 10 000 000 PLN
Ubezpieczenie realizowanych budow wraz z (HDI) Towarzystwo Ubezpieczen

ubezpieczeniem OC wszystkich innych ryzyk i |i Reasekuracji WARTA S.A.
zdarzen losowych zwigzanych z realizowanymi
kontraktami wraz z ubezpieczeniem z tytutu

34 583 333 PLN +
OC na kwote 3 000 000

odpowiedzialnosci cywilnej PLN
Ubezpieczenie mienia uwzgledniajgce takze Towarzystwo Ubezpieczen

majatek posiadany w zwigzku z prowadzong ALLIANZ S.A.

dziatalnoscig hotelowag ACE EuropeanGroup Limited 317 528 509 PLN

Sp. z 0.0. Oddziat w Polsce
Compensa TU S.A.

8.3 Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach finansowych

8.3.1 Kredyty wypowiedziane

13




i\v

4 CONSTRUCTION

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci J.W. Construction Holding S.A.
za okres od dnia 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

Zarowno w 2013 roku, jak i w okresie od dnia bilansowego do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania

z dziatalnos$ci Spétki za rok 2013, nie zostaly wypowiedziane zadne umowy kredytowe.

8.3.2 Kredyty zaciagniete

W 2013 roku Spoétka zawarta nastepujgce umowy o kredyt:

W dniu 29 stycznia 2013 r. Spétka zawarta z Bankiem PKO BP SA umowe o kredyt inwestorski w wysokosci
10.955.252 zt, przeznaczony na refinansowanie kosztéw budowy czesci lokali mieszkalnych wybudowanych
w ramach osiedla ,Lewandéw Park II” w Warszawie. Termin sptaty kredytu wyznaczono na dzien 31 grudnia
2014 r. -kredyt zostat juz sptacony przed terminem.

W dniu 24 czerwca 2013 r. Spotka zawarta z Invest Bank SA umowe o kredyt obrotowy nieodnawialny
w wysokosci 10.000.000 zt, przeznaczony na finansowanie biezacej dziatalnosci. Termin sptaty kredytu
wyznaczono na dzien 31 pazdziernika 2014 r.

W 2013 roku Spoétka dokonata splaty nastepujacych kredytow:

W dniu 9 maja 2013 r. Spdtka dokonata catkowitej sptaty kredytu obrotowego odnawialnego udzielonego przez
Invest Bank S.A. na wspéifinansowanie realizacji inwestycji ,Tymienieckiego II” w £odzi.

W dniu 19 grudnia 2013 r. Spdtka catkowicie sptacita kredyt inwestorski w wysokosci 10.955.252 zt, przeznaczony
na refinansowanie kosztéw budowy czesci lokali mieszkalnych wybudowanych w ramach osiedla ,Lewandéw
Park II” w Warszawie.

W dniu 25 listopada 2013 r. Spétka catkowicie sptacita kredyt udzielony na wspoétfinansowanie realizacji obiektu
hotelowego — Hotel 500 Wygoda w Cieszynie udzielony w kwocie 2.600.000 zt.

W 2013 roku wystapity nastepujace zmiany w umowach kredytowych zawartych w latach ubiegtych:

W dniu 21 stycznia 2013 r. Spotka podpisata aneks do umowy o kredyt w rachunku biezgcym zawartej z Bankiem
Millennium S.A. Na mocy aneksu ustalono termin sptaty kredytu na dzien 22 stycznia 2014 r.

W dniu 15 lutego 2013 r. Spétka zawarta Aneks do umowy o kredyt odnawialny udzielony przez Bank Millennium
S.A. przeznaczony na wspotfinansowanie realizacji inwestycji ,Oaza Pigtkowo” w Poznaniu. Na mocy Aneksu
obnizono kwote udzielonego kredytu z 21.000.000 zt na 20.000.000 zt oraz przesunieto termin wykorzystania
i sptaty kredytu. Ostateczny termin sptaty kredytu ustalono na dzien 30 czerwca 2015 r.

W dniu 25 kwietnia 2013 r. Spotka zawarta Aneks do umowy o kredyt rewolwingowy udzielony przez Bank
Polskiej Spétdzielczosci S.A. w wysokosci 10.000.000 zt, przeznaczony na finansowanie biezgcej dziatalnosci. Na
mocy Aneksu przesunieto termin wykorzystania i sptaty kredytu. Ostateczny termin sptaty kredytu ustalono na
dzien 25 kwietnia 2014r.

W dniu 25 kwietnia 2013 r. Spétka zawarta Aneks do umowy o kredyt obrotowy w rachunku biezacym udzielony
przez Invest Bank S.A. w wysokosci 15.000.000 zi. Na mocy Aneksu przesunieto termin wykorzystania i sptaty
kredytu. Nowy termin sptaty kredytu ustalono na dzien 25 kwietnia 2014 r.

W dniu 26 kwietnia 2013 r. Spétka zawarta Aneks do umowy o kredyt w rachunku biezgcym udzielony przez PKO
BP S.A. w wysokosci 10.000.000 zt. Na mocy Aneksu przesunieto termin wykorzystania i sptaty kredytu. Nowy
termin sptaty kredytu ustalono na dzien 27 kwietnia 2014 r.

W dniu 27 wrzesnia 2013 r. Spétka podpisata aneks do umowy o kredyt obrotowy odnawialny udzielony przez
Bank BOS S.A. przeznaczony na wspotfinansowanie realizacji inwestycji ,Zielona Dolina— podetap I”
w Warszawie. Na mocy aneksu ustalono termin sptaty kredytu na dzien 31 pazdziernik 2014 r.

W dniu 25 pazdziernik 2013 r. Spotka podpisata aneks do umowy o kredyt obrotowy odnawialny udzielony przez
Bank BOS S.A. przeznaczony na wspoétfinansowanie realizacji inwestycji ,Zielona Dolina — podetap II”
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w Warszawie. Na mocy aneksu ustalono termin sptaty kredytu na dzien 31 marca 2015 r.

Szczegodtowa informacja dotyczgca zobowigzan z tytutu kredytow wg stanu na 31 grudnia 2013 roku

zamieszczona jest w nocie numer 12 sprawozdania finansowego.

8.3.3 Pozyczki zaciagniete

W okresie sprawozdawczym Spotka nie zaciggneta zadnej nowej pozyczki.

8.3.4 Udzielone pozyczki

W okresie sprawozdawczym Spotka udzielita nastepujgcych pozyczek:

Pozyczkobiorca Data udzielenia Kwota i waluta Oprocentowanie Termin -~
wymagalnosci
Seahouse Sp. 7 0.0. 25.02.2013r. | 110.000 PLN SMWIBOR* | 311220151,
Seahouse Sp. z 0.0. 07.03.2013r. 50.000 PLN 3V WIEanOaFrin; 31.12.2014 .
Seahouse Sp. z 0.0. 21.03.2013rr. 653.000 PLN 6 % 31.05.2013
sptacona
YAKOR HOUSE 24.01.2013r. | 135.000 PLN SMWIBOR | 31122015+,
YAKOR HOUSE 05.04.2013 . 110.000 PLN 3V Wl?ﬂ%’?z; 31.12.2015 .
YAKOR HOUSE 15.07.2013r. 135.000 PLN 3V Wl?ﬂ%’?z; 31.12.2015 .
YAKOR HOUSE 23.09.2013r. | 120.000 PLN SMWIBOR * | 31122016+,
YAKOR HOUSE 05.11.2013 . 153.000 PLN M Wl?ﬂ%’?z; 31.12.2016 .
J.W. Construction Bulgaria Sp. 31.12.2013 1. 80.000 EUR 3M LIBOR_+ 31.12.2017 r.
Z 0.0. marza

8.4. Umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami, ktére bylyby istotne dla jej dziatalnosci

Spoice nie sg znane zadne umowy zawarte pomiedzy jej akcjonariuszami, ktére bytyby istotne dla jej dziatalnosci.

8.5 Emisja obligacji

W dniu 24 stycznia 2013 r., Zarzad Spétki podjat uchwate, na podstawie ktérej dokonat zmiany warunkéw emisji

obligacji Spétki, wyemitowanych na podstawie uchwaty z dnia 26 kwietnia 2012 r. w liczbie 9.500 sztuk o wartosci
nominalnej 10.000 zt kazda i fgcznej wartosci 95.000.000 zt oznaczonych w systemie KDPW PLJC0000043,

w zakresie: (i) terminu wykupu obligacji, ktéry zostat zmieniony z dnia 27 kwietnia 2015 r. na dzien 25 stycznia

2016 r.; (ii) uzupetnienia tabeli odsetkowej o trzy nowe okresy odsetkowe przypadajgce odpowiednio od 2015-04-
24 do 2015-07-24, od 2015-07-24 do 2015-10-23 oraz od 2015-10-23 do 2016-01-25; (iii) oprocentowania
poprzez zwiekszenie marzy o 0,75% obowigzujgcej od dnia 25 stycznia 2013 r. Spdtka uzyskata zgode

wszystkich obligatariuszy na zmiane ww. warunkéw emisiji.
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W dniu 25 stycznia 2013 r., Spdtka wyemitowata tgcznie 1.057 sztuk obligacji zabezpieczonych, o wartosci
nominalnej 100.000 zt kazda i fgcznej wartosci 105.700.000 z, ktérych cena emisyjna odpowiada warto$ci
nominalnej, a oprocentowanie ustalone zostalo w oparciu o stawke WIBOR 3M powigkszong o marze
("Obligacje™), z koncowym terminem wykupu 25 stycznia 2016 r. Celem emisji Obligacji jest czeSciowa sptata
zadiuzenia z tytutu obligacji serii A wyemitowanych przez Spotke na podstawie Uchwaty nr 1 Zarzadu Spotki
z dnia 18 czerwca 2010 r., zarejestrowanych w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie
pod kodem ISIN PLJWCO0000035. Obligacje zostaty optacone obligacjami serii A. W wyniku emisji Obligaciji
z depozytu papieréow wartosciowych, prowadzonego przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.
zostato wyrejestrowanych 1.057 obligacji serii A oznaczonych kodem ISIN PLJWCO0000035 i pozostaty 243
obligacje ww. serii. Obligacje uprawniajg obligatariuszy do otrzymania raty wykupu w wysokosci po 10% wartosci
nominalnej w dniach 25 kwietnia 2014 r. i 25 kwietnia 2015 r. Raty wykupu, o ktérych mowa powyze;j
pomniejszajg kwote wykupu Obligacji przypadajgcg do zaptaty w koncowym terminie wykupu. Oprocentowanie
jest wyptacane kwartalnie. Obligacje zostaty zabezpieczone poprzez ustanowienie :

(1) hipoteki tgcznej w kwocie 135.000.000 zt na:

(a) przystugujgcym Spotce prawie wilasnosci nieruchomosci zabudowanej budynkiem biurowym, potozonej
w Warszawie, przy Al. Jerozolimskich 216, sktadajacej sie z dziatki gruntu nr 62/2, o powierzchni 3.999 m2, dla
ktorej Sad Rejonowy dla Warszawy Mokotowa w Warszawie, Xl Wydziat Ksigg Wieczystych, prowadzi ksigge
wieczystg KW nr WA1M/00149632/9 (wartos¢ ww. nieruchomosci wedtug wyceny sporzadzonej przez biegtego
rzeczoznawce majgtkowego zostata oszacowana na kwote 36.365.800 ziotych netto) (udzielajgcym

zabezpieczenia jest Spotka);

(b) przystugujgcym Spoétce prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci sktadajacej sie z dziatek gruntu
potozonych w Krynicy - Zdréj przy ul. Czarny Potok o nr 163/1, 164/1, 164/4, 174/4, 146, 172, 173, 174/8, 174/9,
o tacznej powierzchni 29.491 m2 oraz prawie wtasnosci budynkéw posadowionych na tej nieruchomosci,
stanowigcych odrebne od gruntu przedmioty wiasnosci, dla ktérej Sad Rejonowy w Nowym Saczu,
X Zamiejscowy Wydziat Ksigg Wieczystych w Muszynie, prowadzi ksiege wieczystg KW nr NS1M/00007069/8
(wartos¢ ww. nieruchomosci wedtug wyceny sporzgdzonej przez biegtego rzeczoznawce majgtkowego zostata

oszacowana na kwote 200.268.000.000 ztotych) (udzielajgcym zabezpieczenia jest Spotka);

(c) przystugujgcym Lokum Spoétka z 0.0. z siedzibg w Warszawie (podmiot zalezny od Spétki) prawie wiasnosci

niezabudowanej nieruchomosci:

(i) sktadajgcej sie z dziatek gruntu o nr 86/2 i 86/4, o facznej powierzchni 15.066 m2, potozonych
w Konstancinie - Jeziornej, przy ul. Bielawskiej, dla ktérej Sgd Rejonowy w Piasecznie, IV Wydziat Ksiag

Wieczystych, prowadzi ksiege wieczystg KW nr WA11/00006117/5 i

(i) sktadajacej sie z dziatki gruntu o nr 84/27, o powierzchni 29 m2, potozonej w Konstancinie - Jeziornej,
przy ul. Bielawskiej, dla ktérej Sad Rejonowy w Piasecznie IV Wydziat Ksigg Wieczystych, prowadzi
ksiege wieczystg KW nr WA11/00006116/8, (ktérych wartos¢ wedtug wyceny sporzgdzonej przez
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biegtego rzeczoznawce majgtkowego zostata oszacowana na kwote 4.212.000 zt) (udzielajgcym

zabezpieczenia jest Lokum Spétka z 0.0.); oraz

(2) hipoteki w kwocie 75.000.000 zt na przystugujagcym Spoéice prawie wiasnosci nieruchomosci potozonej
w gminie Ozaréw Mazowiecki, potoZzonej w rejonie ul. Sochaczewskiej i Zyznej, skladajgcej sie z dziatek gruntu
o tgcznej powierzchni 141.497 m2,dla ktérej Sgd Rejonowy w Pruszkowie, VI Wydziat Ksigg Wieczystych,
prowadzi ksiege wieczystg KW nr WA1P/00105675/5 (wartos¢ ww. nieruchomosci wedtug wyceny sporzadzonej
przez biegtego rzeczoznawce majatkowego wynosi 86.152.000 ziotych) (udzielajgcym zabezpieczenia jest
Spotka).

Hipoteki zostaly ustanowione na rzecz obligatariuszy, ktérych prawa i obowigzki wierzyciela hipotecznego

wykonuje Biedecki Biedecki i Partnerzy Radcowie Prawni, jako administrator hipoteki.

W dniu 24 kwietnia 2013 roku, Spétka wyemitowata tacznie 9.120 sztuk obligacji na okaziciela, o wartosci
nominalnej 10.000 zt kazda i tgcznej wartosci nominalnej 91.200.000 zt, ktérych cena emisyjna odpowiada
wartosci nominalnej, a oprocentowanie ustalone zostato w oparciu o stawke WIBOR 3M powigkszong o marze.
Spoétka obowigzana jest w catosci wykupi¢ obligacje w dacie 26 stycznia 2016 roku poprzez zaptate kwoty
wykupu obligacji réwnag warto$ci nominalnej powiekszong o nalezne odsetki. Odsetki wyptacane bedg corocznie.
Obligacje majg forme dokumentu. Celem emisji Obligacji jest sfinansowanie wykupu weksli w kwocie 91.200.000
zt. Obligacje zostaty wyemitowane jako niezabezpieczone, jednak Spoétka zobowigzata sie doprowadzi¢ do
zarejestrowania przez wtasciwy sad rejonowy, w terminie trzech miesiecy od daty emisji, tj. od dnia 24 kwietnia
2013 roku, zabezpieczenia Obligacji w postaci hipoteki na uzytkowaniu wieczystym nieruchomosci zabudowane;,
potozonej w Warszawie, przy ul. Kasprzaka 29/31, obejmujacej dziatki 3/3 oraz 3/1 o tacznej powierzchni 81.185
m2, oznaczonej ksiega wieczysta nr WA4M/00162186/5, ktérej wiascicielem jest Skarb Panstwa,
a uzytkownikiem wieczystym do 5 grudnia 2089 r. jest J.W. Group Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
1 Spoétka komandytowo — akcyjna z siedzibg w Zgbkach — podmiot zalezny od Spoétki. Udzielajgcym
i ustanawiajgcym zabezpieczenie bedzie J.W. Group Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag 1 Spoétka
komandytowo — akcyjna z siedzibg w Zgbkach. Zgodnie z warunkami emisji obligacji czes¢ nieruchomosci
stanowigcej zabezpieczenie obligacji, bedzie podlega¢ zwolnieniu z pod zabezpieczenia, po uzyskaniu zgody
przez administratora hipoteki od wszystkich obligatariuszy na takie zwolnienie. W przewidywanym warunkami
emisji obligacji terminie hipoteka zostata ustanowiona na rzecz obligatariuszy, ktorych prawa i obowigzki
wierzyciela hipotecznego wykonuje Biedecki Biedecki i Partnerzy Radcowie Prawni, jako administrator hipoteki.

Wykup obligacji

W dniu 25 stycznia 2013 r., Spotka dokonata wykupu czesci z 1.300 obligacji niezabezpieczonych
serii A wyemitowanych przez Spétke na podstawie Uchwaty Zarzgdu Spoétki z dnia 18 czerwca 2010 r.,
zarejestrowanych w  Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie pod
kodem ISIN PLJWCO0000035. Wykupowi podlegato 1.057 sztuk obligacji o wartosci nominalnej 100.000 zt
kazda i tgcznej wartosci 105.700.000 zt.

W dniu 25 czerwca 2013 r. Spotka dokonata wykupu pozostatej czesci z 1.300 obligacji niezabezpieczonych
serii A wyemitowanych przez Spétke na podstawie Uchwaty Zarzgdu Spétki z dnia 18 czerwca 2010 r.,
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zarejestrowanych w  Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie pod
kodem ISIN PLIJWCO0000035. Wykupowi podlegato 243 sztuk obligacji o warto$ci nominalnej 100.000 zt kazda
i tacznej wartosci 24.300.000 zt.

Ponadto Spétka w okresie sprawozdawczym dokonywata obstugi wyemitowanych obligac;i :

A) obligacji wyemitowanych w dniu 25 czerwca 2010 r. w tgcznej liczbie 1.300 sztuk o wartosci nominalne;j
100.000 zt i tgcznej wartosci 130.000.000 zi, gdzie dokonywata wyptaty odsetek jak i przeprowadzita ich
wykup.

B) obligacji wyemitowanych w dniu 27 kwietnia 2012 r. w facznej liczbie 9.500 sztuk o warto$ci nominalnej
10.000 zt i tacznej wartosci 95.000.000 zt, gdzie w okresach kwartalnych dokonywata wyptaty odsetek.

Spotka posiadata na dzien 31 grudnia 2013 r. zobowigzania wekslowe na kwote 32,4 min ztotych.

8.6. Informacja o udzielonych i otrzymanych poreczeniach, gwarancjach

W 2013 roku Spotka wykazata nastepujace udzielone poreczenia:

Poreczenie na rzecz Wartos¢ poreczenia
Poregczenia na rzecz Banku Zachodniego WBK z tyt. kredytu inwestycyjnego
Spotki Seahouse Sp. z 0.0. 25 500 000,00
Poreczenia na rzecz TBS "Marki" Sp. z o.0. 22 400 000,00
Poreczenia na rzecz J.W.Construction Sp. z 0.0. 7 000 000,00
Poreczenia na rzecz Miasta Stotecznego Warszawa 151 300,00
Poreczenia Deweloper na rzecz Alliance Silesia Il 341 697,60

Zestawienie gwarancji i poreczen udzielonych w ramach Spéitki narastajgco wg stanu na dzien 31 grudnia 2013 r.

przedstawia nota numer 26 w sprawozdaniu finansowym.

8.7 Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

W Spotce nie wystepuje program akcji pracowniczych.

8.8 Inne istotne umowy

W dniu 24 wrzesnia 2013 r. Spotka zbyta na rzecz podmiotu zaleznego dziatajgcego pod firmg Nowe Tysigclecie
Spotka z o0.0. z siedzibg w Zgbkach nieruchomos$¢ potozong w Katowicach przy ul. Tysigclecia stanowigca dziatki
gruntu nr 43/5 i 43/6 o tacznej pow. 0,7054 ha za kwote 2.912.000 zt netto (ij. 3.581.760 zt brutto). Wraz
z nieruchomoscig sprzedany zostat projekt budowany. W ramach grupy kapitatowej Spétki nabywca bedzie
realizowat inwestycje mieszkaniowg przeznaczong do sprzedazy w ramach wydzielonego projektu.

9. Powiagzania organizacyjne lub kapitatlowe Spétki z innymi podmiotami na dzien 31.12.2013 r.

Informacje o posiadanych akcjach lub udziatach w innych podmiotach, wraz z opisem:
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Informacje o posiadanych akcjach lub udziatach w innych podmiotach, wraz z opisem:

J.W. Construction Sp. z 0.0.

Spotka J.W. Construction Sp. z 0.0. z siedzibg w Zgbkach zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow pod
nr KRS 300959. Spétka posiada 99,99% udziatébw w J.W. Construction Sp. z o0.0. Kapitat zaktadowy wynosi

dziatalnosci J.W. Construction Sp. z o0.0. jest produkcja budowlano — montazowa oraz wytwarzanie

TBS Marki Sp. z 0.0.

prefabrykowanych elementéw budowlanych.

0,01%

100%

27.021.650 zt i dzieli sie na 540.433 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy udziat. Gtéwnym przedmiotem

Spotka TBS Marki Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata wpisana do rejestru przedsigbiorcéw w dniu
28 listopada 2001r., pod numerem KRS 65232. Spoétka posiada w TBS Marki 100% udziatéw. Kapitat zaktadowy
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spotki wynosi 13.360.000 zt i dzieli sie na 26.720 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. TBS Marki
Sp. z 0.0. zostata zawigzana jako towarzystwo budownictwa spotecznego w rozumieniu przepiséw Ustawy
o Niektorych Formach Popierania Budownictwa Mieszkaniowego. Spétka jest inwestorem czterech inwestycji,

tj. ,Lisi Jar”, ,Marki V”, ,Warszawa Biatoteka” i ,Sochaczew, ul. Pitsudskiego”.

Lokum Sp. z 0.0.

Spoétka Lokum Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw pod
numerem KRS 170570 w dniu 20 sierpnia 2003 r. Spotka posiada w Lokum Sp. z 0.0. 100% udziatow. Kapitat
zaktadowy spotki wynosi 3.778.500 zt i dzieli sie¢ na 7.557 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Lokum
Sp. z o0.0. jest spdtkg celowg. W ramach jej struktur zostata zrealizowana inwestycja ,Willa Konstancin”

w Konstancinie - Jeziornej.

Porta Transport Sp. z 0.0. w likwidaciji

Porta Transport Spotka z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Szczecinie zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow
pod nr KRS 177420. Kapitat zaktadowy Spotki dzieli sie na 258.308 udziatéw o wartosci nominalnej 100 zt kazdy
udziat. Porta Transport Sp. z o.0. likwidacji prowadzita dziatalno$¢ w zakresie swiadczenia ustug transportowych
na rzecz firmy Porta Szczecin Nowa Spédtka z 0.0. na terenie Stoczni Szczecinskiej, jak rowniez Swiadczyta ustugi
spedycyjne na terenie kraju jak i poza granicami, obecnie trwa jej likwidacja. Spotka posiada. Za posrednictwem

Business Financial Construction Sp. z 0.0. 100 % kapitatu zaktadowego Porta Transport Sp. z o.0.

Yakor House Sp. z 0.0.

Yakor House Sp. z 0.0. z siedzibg w Soczi Republika Rosyjska, Spétka posiada 70% kapitatu zakladowego
w spotce, ktoéry wynosi 10.500.000 rubli. Posiada nieruchomos$¢ na terenie Soczi, na ktorej przygotowuje

realizacje inwestycji mieszkaniowo — ustugowe;j.

Business Financial Construction Sp. z 0.0.

Spotka Business Financial Construction Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata wpisana do rejestru
przedsigbiorcow 24 maja 2002 r., pod numerem KRS 114675. Spdtka posiada w Business Financial Construction
Sp. z 0.0. 99,99 % udziatéw. Kapitat zaktadowy spotki wynosi 4.347.000 zt i dzieli sig na 8.694 udziatow
o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Przedmiotem dziatalnosci Business Financial Construction Sp. z o.0. jest

obstuga procesu sprzedazy mieszkan budowanych przez Spoétke i inne podmioty z Grupy.

J.W. Construction Butgaria EOOD

J.W. Construction Butgaria EOOD zostata zarejestrowana przez Sad Miejski w Sofii (Butgaria) w dniu
8 pazdziernika 2007 r. (utworzonej pod prawem butgarskim - odpowiednik polskiej spétki z ograniczong

odpowiedzialnoscig). Obecnie J.W. Construction Butgaria EOOD posiada siedzibg w Warnie, w ktérej Spoétka

20



i\v

4 CONSTRUCTION

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci J.W. Construction Holding S.A.
za okres od dnia 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

posiada 500 (pie¢set) udziatéw o wartosci nominalnej 10 (dziesie¢) BGN kazdy i tgcznej wartosci 5.000 (pie¢
tysiecy) BGN. Udziaty te stanowig 100 % kapitatu zaktadowego spotki pod firmg J.W. Construction Butgaria
EOOD. J.W. Construction Butgaria EOOD posiada nieruchomos¢ na terenie Ztotych Piaskow.

J.W. Marka Sp. z 0.0. (poprzednio Interim D Sp. z 0.0.)

J.W. Marka Sp. z o0.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsigbiorcéw w dniu 20 grudnia 2010 roku
pod nr KRS 373684, ktdrej kapitat zakladowy wynosi 155.838.000 zt i dzieli sie na 3.116.760 udziatow po 50 z
kazdy. Spotka posiada 100 % udziatéw w J.W. Marka Sp. 0.0. Przedmiotem dziatalnosci J.W. Marka Sp. z o.0.

jest prowadzenie dziatalno$ci ustugowej w zakresie reklamy i marketingu oraz dzierzawy znakéw towarowych.

J.W. Group Sp. Z 0.0.

J.W. Group Spédtka z o.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsiebiorcow w dniu 29 kwietnia 2008 r.
pod nr KRS 304684, ktérej kapitat zaktadowy wynosi 50.000 zt i dzieli sie na 1.000 udziatéw po 50 zt kazdy.
Spotka posiada 100 % udziatdbw w J.W. Group Sp. 0.0. Spotka nabyta udziaty stanowigce 100 % kapitatu
zaktadowego J.W. Group Sp. z 0.0. w dniu 23 lutego 2012 r. Przedmiotem dziatalnosci J.W. Group Sp. z o.0.

jest zarzadzanie innymi podmiotami.

J.W. Group Sp. z 0.0. 1 Spotka k. a.

J.W. Group Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 1 Spotka k. a. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru
przedsiebiorcow w dniu 26 marca 2012 r. pod nr KRS 415469, ktérej kapitat zakladowy wynosi 50.000 zt i dzieli
sie na 50 akcji po 1.000 zt kazda. Spotka posiada 100 % udziatébw w J.W. Group Sp. o.0. 1 Sp. k. a.
Za posrednictwem J.W. Group Sp. 0.0. 1 Sp. k. a. Spotka realizuje inwestycje w Warszawie przy ul. Kasprzaka.

J.W. Group Sp. z 0.0. 2 Spdtka k. a.

J.W. Group Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig 2 Spétka k. a. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru
przedsiebiorcow w dniu 26 marca 2012 r. pod nr KRS 00000415464, ktérej kapitat zaktadowy wynosi 50.000 zt
i dzieli sie na 50 akcji po 1.000 zt kazda. Spoétka posiada 100 % udziatéw w J.W. Group Sp. 0.0. 2 Sp. k. a.
Za posrednictwem J.W. Group Sp. 0.0. 2 Sp. k. a. Spétka zamierza realizowa¢ wybrane inwestycje.

SEAHOUSE Sp. z 0.0.

SEAHOUSE Spodtka z 0.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w dniu 11 lipca 2008 r. pod
nr KRS 309998, ktdrej kapitat zaktadowy wynosi 11.400.000 zt i dzieli sie na 228.000 udziatéw po 50 zt kazdy.
Spotka posiada 100 % udziatdw w SEAHOUSE Sp. 0.0. Za posrednictwem SEAHOUSE Sp. 0.0. Spdtka realizuje

inwestycje w Gdyni przy ul. Powstania Wielkopolskiego.

JW.6Sp.zo.0.
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J.W. 6 Spétka z o.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsiebiorcow w dniu 17 lipca 2008 r. pod nr
KRS 309501, ktorej kapitat zaktadowy wynosi 50.000 zt i dzieli si¢ na 1.000 udziatéw po 50 zt kazdy. Spotka
posiada 100 % udziatow w J.W. 6 Sp. 0.0. Spétka nabyta udziaty stanowigce 100 % kapitatu zaktadowego J.W. 6
Sp. z 0.0. w dniu 16 listopada 2012 r. Za posrednictwem J.W. 6 Sp. 0.0. Spdtka zamierza realizowac¢ wybrane

inwestycje.

Saspol Infrastructure Sp. z 0.0.

Saspol Infrastructure Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata wpisana do rejestru przedsigbiorcow w dniu
21 lutego 2008 r. pod numerem KRS 0000335059. Spdtka posiada 25% udziatéw w Saspol Infrastructure
Sp. z 0.0. Kapitat zaktadowy wynosi 5.000 zt i dzieli sie na 100 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy.
Saspol Infrastructure Sp. o0.0. jest spotkg celowg utworzong z partnerami zagranicznymi, za posrednictwem ktorej
Spotka wraz z tymi partnerami zamierzata bra¢ udziat w przetargach na realizacje robot zwigzanych

z infrastruktura.

Nowe Tysigclecie Sp. z 0.0.

Nowe Tysigclecie Spdtka z o0.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w dniu 6 sierpnia
2013 r. pod nr KRS 472229, ktérej kapitat zaktadowy wynosi 3.275.000 zt i dzieli sie na 65.500 udziatéw po 50 zt
kazdy. Spotka posiada 100 % udziatéw w Nowe Tysigclecie Sp. 0.0. Za posrednictwem Nowe Tysigclecie Sp. o.0.

Spotka realizuje inwestycje w Katowicach przy ul. Tysigclecia.

Dana Invest Sp. z 0.0.

Dana Invest Spétka z 0.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w dniu 30 grudnia 2013 r.
pod nr KRS 492262, ktérej kapitat zaktadowy wynosi 5.000 zt i dzieli sie na 100 udziatéw po 50 zt kazdy. Spétka
posiada 100 % udziatbw w Dana Invest Sp. 0.0. Za posrednictwem Dana Invest Sp. 0.0. Spoétka zamierza

realizowac¢ inwestycje w Szczecinie rewitalizacja budynku Stara Dana.

10. Inwestycje Spotki w akcje i udziaty

W dniu 11 czerwca 2013 roku zatozono spétke Nowe Tysigclecie Sp. z 0.0. o kapitale podstawowym 5.000 zt —
100 %, a nastepnie w dniu 21 sierpnia 2013 roku dokonano podwyzszenia kapitatu o kwote 3.270.000 zt
(ustanowienie 65.400 udziatéw po 50 zt).

Podwyzszono kapitat w Seahouse Sp. z 0.0. 0 kwote 2.200.000 zt (ustanowienie 44.000 udziatéw po 50 zt).

Podwyzszenia kapitatow w J.W. Group Sp. z 0.0. 1 SKA —
1) 0 1.000.000 zt poprzez podwyzszenie wartosci nominalnej akcji;
2) 01.000.000 zt poprzez podwyzszenie wartosci nominalnej akcj;
3) 030.012.000 zt wraz agio 30.012.000 zt poprzez emisje 732 akgiji.

22



ij\v

4 CONSTRUCTION

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci J.W. Construction Holding S.A.
za okres od dnia 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

Informacja odnosnie inwestycji kapitalowych Spétki zamieszczona jest w sprawozdaniu finansowym — nota 4,

nota 8.

11. Istotne transakcje zawarte przez Spoétke lub jednostke od niej zalezng z podmiotami
powiazanymi na innych warunkach niz rynkowe.
Wszelkie inne transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane przez Spotke sg na warunkach rynkowych,

a opis tych transakcji znajduje sie w nocie nr 27 sprawozdania finansowego.

12. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikow.

W okresie sprawozdawczym Spotka nie sporzadzata i nie publikowata prognoz wynikéw.

13. Zarzadzanie zasobami finansowymi Spotki

Zarzgdzanie zasobami finansowymi J.W. Construction Holding S.A. polega na zapewnieniu jej ptynnosci we
wszystkich segmentach dziatalno$ci, w tym gtdwnie dziatalnosci deweloperskiej. Nadrzednym celem
w dziatalnosci Spdtki jest zapewnienie zrodet finansowania dla wszystkich realizowanych projektow przy
utrzymaniu wskaznikdw ptynnosci na bezpiecznym poziomie. Przedmiotem codziennej analizy sg obroty w spotce
wraz ze strukturg finansowania w celu zapewnienia biezacej i przysztej ptynnosci na mozliwie optymalnym
poziomie. W 2013 r. Spétka wypracowata zyski na zadowalajgcym poziomie. Kontrolujac codzienne obroty Spoétka
sptaca na biezgco wszystkie kredyty zawarte na realizacje inwestycji. Sytuacja ekonomiczno-finansowa jest
zabezpieczona w postaci wptywow z inwestycji zakonczonych i planowanych do przekazania inwestycji
w 2014 roku oraz w postaci innych aktywéw. Ponadto, Spétka od lat prowadzi statg wspdtprace z réznymi
bankami, w celu zapewnienia finansowania zaréwno dziatalno$ci inwestycyjnej, jak i biezgcej. Dodatkowo w 2013
roku Spoétka zdecydowata o realizacji projektow w ramach spoiki celowej na zasadzie ,project finance”

z zachowaniem wigkszej transparentnosci réwniez w rozliczeniu inwestycji.

14. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych Spoéftki

Spotka  przygotowuje sie do realizacji nowych projektdw mieszkaniowych, moze jednak spotykac sie
z problemami formalno - prawnymi dotyczgcymi w duzej mierze decyzji administracyjnych. Nieuzyskanie
zezwolen, zgdd lub pozwoleh lub tez nieuzyskanie ich w zakladanym terminie moze negatywnie wptywacé na
zdolnos¢ rozpoczecia nowych projektow deweloperskich przez Spotke. Dziatalno$é nadal bedzie finansowana
przy wykorzystaniu kapitatbw wtasnych, przedptat wnoszonych przez klientow, kredytow bankowych w oparciu
o nowg ustawe deweloperskg. Nadal w gtéwnej mierze bedg to kredyty w postaci bezpiecznych linii
odnawialnych przy zastosowaniu rachunkéw powierniczych otwartych, gdzie finansowane bedzie saldo
brakujgcych srodkéw w okresie lub rachunkdw powierniczych zamknietych, gdzie finansowane sg wszystkie
koszty zwigzane z inwestycja powyzej wymaganego przez bank udziatu wilasnego Spotki. Pozyskiwanie
finansowania opiera sie na wieloletniej bardzo dobrej wspotpracy z bankami, gdzie na bazie wzajemnych

doswiadczen zostaty wypracowane formuty kredytowania uwzgledniajgce specyfike branzy budowlane;.

15. Czynniki majace istotny wplyw na dziatalnosé Spétki w 2013 roku

23



i\v

4 CONSTRUCTION

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci J.W. Construction Holding S.A.
za okres od dnia 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

Za najistotniejsze czynniki zewnetrzne wptywajace na osiggane wyniki finansowe Spoétka uznaje:

nadal restrykcyjng polityke bankéw w zakresie udzielania kredytéw, co przetozylo sie na wyrazny
spadek udzielonych kredytow hipotecznych w 2013 roku. taczna wartos¢ nowych kredytow
mieszkaniowych udzielonych w 2013 roku wyniosta 36,48 mid zl, co oznacza spadek o 6,73%
w stosunku do roku 2012. Liczba nowych kredytéw spadfa natomiast o 10,02% do 176 866 sztuk
(dane AMRON — SARFIN),

brak nowego programu rzgdowego po zakonczeniu programu ,Rodzina na Swoim” (do momentu

wejscia w zycie programu ,Mieszkanie dla Mtodych”,

wysoki poziom podazy na rynku (w tym lokali gotowych),
spadki na rynku cen materiatéw budowlanych,

czynniki formalno - prawne, decyzje, pozwolenia, zgody itp.,

szacowany wedtug réznych zrédet niedobdr nowych mieszkan na poziomie 0,7 min i wigzgce sie
z tym niezaspokojone potrzeby mieszkaniowe aktywnej grupy klientéw wywodzgcej sie z wyzu
demograficznego lat 80-tych,

wysokie koszty obstugi kredytow inwestycyjnych wraz z rachunkiem powierniczym w ramach

wprowadzonej ustawy deweloperskiej

Czynniki wewnetrzne wptywajace na dynamike przychodoéw to :

duza oferta, w tym mieszkan gotowych do odbioru,

stale poszerzana oferta mieszkaniowa, w tym o inwestycje pozawarszawskie,

state dziatania marketingowe,

wprowadzenie mieszkan i domoéw pokazowych, z gotowg aranzacjg wnetrz,

elastyczne podejscie do Klienta — mozliwo$s¢ negocjacji cen w zaleznosci od wysokosci
i harmonogramu wptat,

bezptatne doradztwo kredytowe oraz stata wspdtpraca z bankami, majgca na celu zapewnienie

Klientom Spotki jak najlepszych warunkow finansowania zakupu mieszkania,

maksymalne wykorzystanie potencjatu posiadanego banku ziemi, polegajgce na dostosowaniu
procesu uruchamiania nowych inwestycji do istniejgcego zapotrzebowania,

Prognozy rozwoju podstawowego biznesu Spotki na 2014 r. zaktadajg wystepowanie wymienionych czynnikow

w przysztosci. Zagrozenia dla rynku zbytu Spétki upatruje sie przede wszystkim w nadal utrudnionym dostepie do

zrodet finansowania zakupu mieszkan. Jednocze$nie szacunki dotyczace niedoboru mieszkan nakazujg

z optymizmem patrze¢ na perspektywy dziatalnosci Spétki w przysztosci.

16. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsigebiorstwem Spétki

W okresie sprawozdawczym nie zostalty dokonane zmiany w podstawowych zasadach zarzgadzania

przedsiebiorstwem Spotki
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17. Liczba i wartos¢ nominalna wszystkich akcji Spoétki oraz akcji i udzialow w jednostkach
powigzanych Spotki, bedacych w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujacych Spotke

Stan na dzien 31.12.2013 r.

Liczba Wartos¢ taczna wartos¢ Udziat % w
. . A ; ; nominalna T
Posiadacz akcji Spotka posiadanych nominalna 1 . ogolne;j liczbie
- - posiadanych -
akgji akcji - akgji
akgji
Jozef J.W. Construction
W. 0
Wojciechowski Holding S.A. 15.413.713 0,20 zt 3.082.742,60 zt 28,51 %

18. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Spotka jest strong jednego postepowania, ktérego wartos¢ przekracza 10% kapitatow witasnych. W dniu
26 kwietnia 2012 r. Spotka ztozyta przeciwko Miastu Stotecznemu Warszawie (,Pozwany”) pozew o zobowigzanie
Pozwanego do zlozenia oswiadczenia woli w zakresie nabycia od Spdtki prawa uzytkowania wieczystego dziatki
gruntu nr 2/6 o pow. 3,2605 ha, dla ktérej to Sad Rejonowy dla Warszawy Mokotowa X Wydziat Ksigg
Wieczystych prowadzi KW nr WA4M/00413015/1 (,Nieruchomos¢”) za cene netto wynoszgcg 91.130.975 zt wraz
z odsetkami od dnia 8 stycznia 2010r. Spotka ztozyta pozew na podstawie art. 36 ust. 1 pkt. 2) Ustawy z dnia 27
marca 2003 r. o planowaniu i zagospodarowaniu przestrzennym (DZ.U.2003.80.717) w zwigzku z uchwaleniem
przez Pozwanego planu zagospodarowania przestrzennego rejonu ul. Olbrachta (zatwierdzony uchwatg Rady
m.st. Warszawy nr LVI/1669/2009, ktéry wszedt w zycie z dniem 3 sierpnia 2009 r. ) (,Plan”). Nieruchomos$¢
w Planie zostata przeznaczona pod Trase N-S. W okresie kiedy Spoétka nabyta Nieruchomos¢ nie obowigzywat
dla niej zaden plan zagospodarowania. Z chwilg i w wyniku uchwalenia Planu nastgpito istotne ograniczenie
mozliwosci korzystania przez Spétke z Nieruchomosci, w zwigzku z czym Spétka ma prawo zgdania wykupu
Nieruchomosci przez Pozwanego. Spétka wystgpita do Pozwanego z wnioskiem o podjecie dziatan zmierzajgcych
do dobrowolnego wykupienia Nieruchomosci przez Pozwanego jednakze spotkata si¢ z odmowg. W ocenie
Spotki roszczenie jest w petni zasadne i zastuguje na zasgdzenie zgodnie z powddztwem Spotki.

Na dzien 31 grudnia 2013 r. wartos¢ postepowan wytoczonych przeciwko Spoéice nie przekraczata 10% jej
kapitatu wtasnego.

19. Umowy zawarte miedzy Spoétka a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce rekompensate
w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska

Cztonkowie Zarzadu Spotki nie majg zawartych zadnych specjalnych umoéw przewidujgcych rekompensate
w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska.

W stosunku do cztonkéw Zarzgdu majg zastosowanie bezwzglednie obowigzujgce przepisy prawa pracy.

20. Wartos¢ wynagrodzen, nagréd i
nadzorujgcych Spoétke

korzysci, dla kazdej z oséb zarzadzajacych Ilub

Wysoko$¢ wynagrodzen nagréd i korzysci dla oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych Spoétke zawiera nota nr 25

sprawozdania finansowego.

21. Informacje o znanych Spétce umowach w wyniku ktérych moga w przysziosci nastapié
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy
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Spoétce nie sg znane zadne umowy w wyniku ktérych mogg w przysziosci wystgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

22. Informacje dotyczace umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdania
finansowego i przegladu sprawozdania finansowego

W dniu 15 lipca 2013 r. Spdtka zawarta z BDO Sp. z 0.0., podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan
finansowych, umowe o dokonanie przegladu $rédrocznego i badania sprawozdania finansowego za rok 2013.
Wynagrodzenie audytora za badanie jednostkowego sprawozdania finansowego sporzgdzonego za rok obrotowy
zakonczony dnia 31 grudnia 2013 zostato ustalone na kwote 125 tys. PLN, z tego 40 tys. PLN za przeglad
$rodrocznego jednostkowego, natomiast 85 tys. PLN za badanie rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego. Podane kwoty sg kwotami netto.

Za poprzedni okres sprawozdawczy wynagrodzenie audytora za badanie jednostkowego sprawozdania
finansowego sporzadzonego za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2012 wyniosto 140 tys. PLN, z tego
50 tys. PLN za przeglad $rodrocznego jednostkowego, natomiast 90 tys. PLN za badanie rocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego. Podane kwoty sg kwotami netto.

23. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego w spétce J.W. Construction Holding S.A.
w 2013 roku

a. Zasady tadu korporacyjnego, ktory stosuje Spétka

W 2013 roku Spotka przestrzegata zasad wskazanych w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Zbiér zasad Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
dostepny jest publicznie pod adresem:

http://www.corp-gov.gpw.pl/assets/library/polish/regulacje/dobre praktyki 16 11 2012.pdf

b. Zakres w jakim Spoétka odstapita od postanowien stosowanego przez siebie zbioru zasad tadu

korporacyjnego, wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn, tego odstapienia

Spotka J.W. Construction Holding S.A. nie stosowata zasad :

Il 9a) polegajgcej na umieszczaniu na swojej stronie internetowej zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia,
w formie audio lub wideo, gdyz mogto by to naruszyC interesy i wizerunek akcjonariuszy obecnych podczas
Zgromadzenia.

IV 10 polegajacej na zapewnieniu akcjonariuszom mozliwo$s¢ udzialu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajacego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogg wypowiadac¢ sie w toku

obrad walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad.
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Statut Spotki nie przewiduje mozliwosci udzialu w Walnym Zgromadzeniu poprzez dwustronna komunikacje
w czasie rzeczywistym, a do dnia dzisiejszego Akcjonariusze Spotki nie zgtaszali potrzeby przeprowadzania
transmisji obrad w czasie rzeczywistym ani tez dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym. Koszty
wprowadzenia takich mozliwosci spowodowaty by wzrost kosztéw obstugi technicznej Zgromadzenia o ponad 400
%, Spotka rozwaza mozliwos¢é wprowadzenia zmian Statutu przewidujgcych takg mozliwo$s¢ samo

przeprowadzanie dwustronnej komunikacji zalezy od zainteresowania takg mozliwoscig ze strony Akcjonariuszy.

c. Gléwne cechy stosowanych w Spélce systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan

finansowych

Stosujgc sie do zalecen w zakresie wiarygodno$ci i rzetelnosci sporzadzanych sprawozdan finansowych,
w szczegodlnosci wymogoéw zawartych w Rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych Spotka,

J.W. Construction Holding S.A., stosuje nastepujace mechanizmy kontrolne:

Okreslenie kompetencji i odpowiedzialnosci na poszczegélnych poziomach zarzadzania

W Spoéice najwyzszym organem zatwierdzajgcym dokumentacje finansowg jest Zarzad. Proces przygotowania
materiatdw przebiega poprzez komorki organizacyjne dziatdw ksiegowych i ekonomicznych. Materiaty finansowe
podlegajg przegladowi i opiniowaniu przez kierownikéw nizszego szczebla pionéw finansowo-ksiegowych,

a nastepnie sg akceptowane przez Gtéwng Ksiegowg lub Dyrektora Pionu Ekonomicznego.

Wydzielenie w strukturze organizacyjnej specjalistycznych dziatow ksiegowych i finansowych

Wraz z okresleniem sekwencji czynnosci zatwierdzajgcych i monitorujgcych procesy finansowe, konieczne stato
sie wyodrebnienie w strukturach organizacyjnych przedsigbiorstwa wyspecjalizowanych dziatow. | tak, w Spotce
wyodrebniono m.in. nastepujgce komorki organizacyjne: dziat budzetowania inwestycji, dziat ksiegowosci

finansowej, dziat kontrolingu, dziat zarzgdzania ptynnoscig finansowa, dziat kontroli wewnetrzne;.

Okreslenie spojnych procedur i instrukcji zwigzanych z gromadzeniem, przetwarzaniem i prezentacja
danych w ramach Systemu Zarzadzania Jakoscig

Podstawowym dokumentem okreslajgcym zasady postepowania z dokumentami finansowymi jest ,Zaktadowa
instrukcja obiegu i kontroli dokumentéw” z p6zniejszymi zmianami, wprowadzona zarzgdzeniem Prezesa Spotki
w listopadzie 2005 roku. W$réd najwazniejszych dokumentéw okreslajgcych przebieg ewidencji i projekciji

finansowych sg procedury: ,Tworzenia i nadzorowania budzetu Spotki”.

Wdrozenie zintegrowanego systemu informatycznego SAP R/3

W Spoice wdrozono zintegrowany system informatyczny SAP R/3. Tym narzedziem informatycznym objeto
obszary logistyki, gospodarki magazynowej, przygotowania i realizacji inwestycji, ksiegowosci i kontrolingu. Ksiegi
rachunkowe sg prowadzone w SAP R/3, jednoczesnie system komputerowy dba o poprawnosé ewidencji zdarzen
gospodarczych — prowadzgc proces od planowania, poprzez zgtoszenie zapotrzebowania na materiat lub ustuge,

zamawianie u dostawcy, do momentu rozliczenia dokumentu zakupu.
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Powierzenie niezaleznemu audytorowi zewnetrznemu kontroli nad sporzagdzanymi raportami okresowymi
Sporzadzane przez Spdtke, roczne sprawozdania finansowe podlegajg badaniu przez niezaleznego audytora,
biegtego rewidenta. Raporty poéiroczne podlegajg przegladowi. Badanie polega na zweryfikowaniu
przedstawianych wartosci liczbowych, jak réwniez potwierdzeniu prawidtowosci metodologii gromadzenia

i przetwarzania danych na zgodno$¢ z zasadami rachunkowosci.

d. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji

Stan na dzien 31.12.2013 r.

. Udziat w ogolnej
. . L.|czba Udziat w kapitale liczbie gtoséw na
Akcjonariusz posiadanych Liczba gtosow
" zaktadowym Walnym
akgiji 7 .
gromadzeniu
Jézef Wojciechowski 15.413.713 28,51 % 15.413.713 28,51 %
EHT S.A. 18.568.300 34,34 % 18.568.300 34,34 %

Fundusze Inwestycyjne
zarzgdzane przez PKO TFI
S.A

Pomiedzy 5 a 10 % akgji *

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

Pomiedzy 5 a 10 % akcji

*'w dniu 9 kwietnia 2010 r. Spdtka otrzymata zawiadomienie o przekroczeniu progu 5 % w kapitale zakladowym Spotki przez
Fundusze zarzadzane przez PKO TFI S.A. na ten dzien byto to 3.245.668 akcji co stanowito 5,93 % udziatu w kapitale
zaktadowym Spoéiki i uprawniato do 3.245.668 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki co stanowito 5,93 % ogdlnej liczby
gtoséw. Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa akcjonariusz ma obowigzek powiadomi¢ Spétke o przekroczeniu progéw
5 % a nastepnie 10 % ogdlnej liczby akcji Spétki. Do dnia dzisiejszego Spodtka nie otrzymata innego zawiadomienia od
akcjonariusza, ktore zawieratoby informacje o zmniejszeniu liczby posiadanych akcji ponizej 5 % lub zwiekszeniu powyzej 10 %
kapitatu zakladowego Spdiki.

® w dniu 22 listopada 2011 r. Spotka otrzymata zawiadomienie o zejsciu ponizej progu 10 % w kapitale zakladowym Sporki
przez Pioneer Fundusz Inwestycyjny Otwarty nalezacy do Pioneer Pekao TFl S.A. na ten dzien byto to 5.382.182 akcji co
stanowito 10,008 % udziatu w kapitale zakladowym Spotki i uprawniato do 5.411.843 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki
co stanowito 9,95 % ogdlnej liczby gtosow.

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa akcjonariusz ma obowigzek powiadomi¢ Spodtke o przekroczeniu progow
5 % a nastepnie 10 % ogdlnej liczby akcji Spétki. Do dnia dzisiejszego Spdtka nie otrzymata innego zawiadomienia od
akcjonariusza, ktére zawieratoby informacje o zmniejszeniu liczby posiadanych akcji ponizej 5 % lub zwigkszeniu powyzej 10 %
kapitatu zakladowego Spotki.

Pan Jozef Wojciechowski — posrednio, poprzez Famhold S.A. z siedzibg w Luksemburgu kontroluje Spotke EHT
S.A. z siedzibg w Luksemburgu.

e. Papiery wartosciowe, ktore dajg specjalne uprawnienia kontrolne, ich posiadacze oraz opis uprawnien

Na podstawie §14 ust. 2 Statutu Spétki akcjonariuszowi posiadajgcemu wigcej niz 50% akcji Spotki przystuguje
osobiste uprawnienie do powotywania i odwotywania potowy czionkéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu.
W przypadku nieparzystej liczby cztonkéw Zarzadu, akcjonariuszowi, o ktérym mowa w zdaniu poprzedzajgcym
przystuguje osobiste uprawnienie do powotywania i odwotywania odpowiednio: dwoch cztonkéw Zarzadu
(w przypadku Zarzadu trzyosobowego), trzech czionkéw Zarzgdu (w przypadku Zarzgdu piecioosobowego) oraz
czterech cztonkéw Zarzadu (w przypadku Zarzadu siedmioosobowego). Uprawnienia te sg wykonywane w drodze
doreczanego Spoice pisemnego oswiadczenia o powotaniu lub odwotaniu danego czionka Zarzadu, czy tez

powierzeniu lub zwolnieniu z funkcji Prezesa Zarzadu.

28




ij\v

4 CONSTRUCTION

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci J.W. Construction Holding S.A.
za okres od dnia 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r.

Na dzien 31 grudnia 2013 r. wyzej opisane uprawnienia przystugiwaty Panu Jozefowi Wojciechowskiemu.
W przypadku wystgpienia zdarzenia, w wyniku ktérego uprawniony akcjonariusz nie bedzie posiadac¢ wiecej niz
50% akcji Spoétki prawa przyznane osobiscie wygasajg, a stosuje sie odpowiednie przepisy Kodeksu spoétek
handlowych, z zastrzezeniem, iz nie dotyczy to przypadku w ktérym Jozef Wojciechowski posiada¢ bedzie co
najmniej jedna akcje Spoiki, a wraz z podmiotami od niego zaleznymi w rozumieniu Ustawy o Ofercie Publicznej
lub podmiotami nad ktérymi sprawuje kontrole w rozumieniu przepisow z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowo$ci (t.j. Dz. U. z 2013 r. poz.330 z pdzn. zm) w brzmieniu tych ustaw obowigzujgcym w dniu
wpisania do rejestru przedsiebiorcow zmiany Statutu dokonanej uchwatg Walnego Zgromadzenia nr 2 z dnia 16
lutego 2007 r., posiada¢ bedzie tgcznie, posrednio i bezposrednio, wiecej niz 50% akcji Spotki.

Na podstawie §16 ust. 2 Statutu Spoftki akcjonariuszowi posiadajgcemu wiecej niz 50% akcji Spotki przystuguje
osobiste uprawnienie do powotywania i odwotywania poftowy cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym
Przewodniczacego Rady Nadzorczej. W przypadku nieparzystej liczby czionkow Rady Nadzorczej,
akcjonariuszowi, o ktérym mowa w zdaniu poprzedzajgcym przystuguje osobiste uprawnienie do powotywania
i odwotywania odpowiednio: trzech cztonkéw Rady Nadzorczej (w przypadku Rady Nadzorczej piecioosobowej),
czterech cztonkéw Rady Nadzorczej (w przypadku Rady Nadzorczej siedmioosobowej) oraz pieciu cztonkow
Rady Nadzorczej (w przypadku Rady Nadzorczej dziewiecioosobowej). Uprawnienia te sg wykonywane w drodze
doreczanego Spoice pisemnego o$wiadczenia o powotaniu lub odwotaniu danego cztonka Rady Nadzorczej, czy
tez powierzeniu lub zwolnieniu z funkcji Przewodniczacego Rady Nadzorcze;j.

Na dzien 31 grudnia 2013 r. wyzej opisane uprawnienia przystugiwaty Panu Jézefowi Wojciechowskiemu.
W przypadku wystapienia zdarzenia, w wyniku ktérego uprawiony akcjonariusz nie bedzie posiada¢ wiecej niz
50% akcji Spotki prawa przyznane osobiscie wygasaja, a stosuje sie odpowiednie przepisy Kodeksu spotek
handlowych, z zastrzezeniem, iz nie dotyczy to przypadku w ktérym Jozef Wojciechowski posiada¢ bedzie co
najmniej jedna akcje Spdiki, a wraz z podmiotami od niego zaleznymi w rozumieniu Ustawy o Ofercie Publicznej
lub podmiotami nad ktérymi sprawuje kontrole w rozumieniu przepiséw z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (t.j. Dz. U. z 2013 r. poz.330 z pdzn. zm) w brzmieniu tych ustaw obowigzujgcym w dniu
wpisania do rejestru przedsiebiorcow zmiany Statutu dokonanej uchwatg Walnego Zgromadzenia nr 2 z dnia 16

lutego 2007 r., posiada¢ bedzie tacznie, posrednio i bezposrednio, wigcej niz 50% akcji Spotki.

f. Ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy
Spotki, prawa kapitatlowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw

wartosciowych

Nie wystepujg zadne statutowe ani umowne ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu ani tez prawa

kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi nie sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

g. Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych Spotki

Nie wystepujg zadne statutowe ani umowne ograniczenia odnosnie przenoszenia prawa witasnosci papierow

wartosciowych, ograniczenia wynikajg z bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa.
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h. Zasady powotywania i odwolywania oséb zarzadzajgcych oraz ich uprawnienia, w szczegdélnosci prawo

do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zgodnie ze Statutem Spotki, Zarzad Spotki sktada sie z 3 do 8 Czlonkéw, w tym Prezesa Zarzadu. Liczbe
Cztonkéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza. Akcjonariuszowi posiadajgcemu wiecej niz 50% akcji Spotki
przystuguje osobiste uprawnienie do powotywania i odwotywania potowy Cztonkéw Zarzadu, w tym Prezesa
Zarzgdu. W przypadku nieparzystej liczby Cztonkéw Zarzgdu akcjonariusz posiadajgcy wiecej niz 50% akcji
Spotki jest uprawniony do powotywania odpowiednio: 3 (w przypadku Zarzadu pigecioosobowego) oraz
4 (w przypadku Zarzadu siedmioosobowego) Czionkéw Zarzgdu. Powyzsze uprawnienie jest wykonywane
w drodze doreczanego Spétce pisemnego oswiadczenia o powotaniu lub odwotaniu danego Cztonka Zarzadu.
Pozostatych Czlonkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Czlonkowie Zarzadu sg powotywani na
wspolng trzyletnig kadencje.

Zarzad reprezentuje Spotke w sadzie i poza sadem. Do skfadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spoétki

wymagane jest wspotdziatanie dwoch Cztonkéw Zarzadu.

Emisja akcji

Akcje Spotki mogg by¢ emitowane wedtug ogolnych zasad przewidzianych w Kodeksie spotek handlowych

i wymagajg uchwat Zgromadzenia Wspoélnikow.

i. Zasady zmiany statutu emitenta

Zmiana Statutu Spotki, zgodnie z art. 430 § 1 Kodeksu spétek handlowych, wymaga uchwaly Walnego
Zgromadzenia i wpisu do rejestru. Zmiane Statutu zgtasza do sadu rejestrowego Zarzad Spotki. Walne
Zgromadzenie Spoétki moze upowazni¢ Rade Nadzorczg do ustalenia jednolitego tekstu zmienionego Statutu lub

wprowadzenia innych zmian o charakterze redakcyjnym okreslonych w uchwale Walnego Zgromadzenia.

j- Spos6b dziatlania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy

i sposobu ich wykonywania, w szczeg6lnosci zasady wynikajgce z regulaminu walnego zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie obraduje jako Zwyczajne lub Nadzwyczajne i jako organ Spétki dziata w oparciu o przepisy
ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (Dz. U. 2000 Nr 94, poz. 1037 z pozn. zm.),
Statutu Spoiki oraz postanowien Regulaminu Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenia Spotki, zwotywane sg przez Zarzad, odbywajg sie w siedzibie Spotki (Zgbki) lub Warszawie.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie w ciggu 6 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego.
Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki uczestnicza w Walnym Zgromadzeniu bez potrzeby otrzymania
zaproszen. Na zaproszenie Zarzgdu mogg bra¢ udziat w obradach lub stosownej ich czesci inne osoby,
w szczegolnosci biegli rewidenci i eksperci, jezeli ich udziat bedzie uzasadniony ze wzgledu na potrzebe
przedstawienia uczestnikom Zgromadzenia opinii w rozwazanych sprawach. Biegty rewident winien by¢ obecny
na Walnym Zgromadzeniu, ktérego przedmiotem obrad sg sprawy finansowe Spéiki.

WZ zwoluje sie w sposob i na zasadach wskazanych w przepisach powszechnie obowigzujgcych. Oznacza to,
ze ogtoszenie o zwotaniu WZ jest dokonywane w raporcie biezgcym i publikowane na stronie internetowej Spotki
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(pod adresem: www.jwconstruction.com.pl) nie poézniej, niz na 26 dni przed terminem walnego zgromadzenia.
Uprawnieni do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu sg akcjonariusze posiadajacy akcje Spotki w 16. dniu przed
terminem walnego zgromadzenia, na ktéry przypada dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, tzw.
record date. Podstawg dopuszczenia akcjonariusza do udzialu w walnym zgromadzeniu jest umieszczenie
danego akcjonariusza na wykazie udostepnianym Spoétce przez KDPW nie pdzniej, niz na tydzien przed datg
walnego zgromadzenia.

Uchwaty podejmowane sg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw waznie oddanych, chyba Zze przepisy Kodeksu
spotek handlowych lub Statutu stanowig inaczej. Gtosowanie moze odbywac sie przy uzyciu elektronicznego
systemu oddawania i obliczania gtoséw.

Uchwata dotyczgca usuniecia spod obrad Walnego Zgromadzenia badz zaniechania rozpatrywania spraw
objetych porzadkiem obrad, umieszczonych w porzadku obrad na wniosek akcjonariuszy, wymaga dla swej
waznosci wiekszosci % gtosow oddanych, po uprzednio wyrazonej zgodzie wszystkich obecnych akcjonariuszy,
ktorzy zgtosili taki wniosek.

Po podpisaniu listy obecnosci i jej sprawdzeniu Przewodniczacy poddaje pod gtosowanie porzadek obrad. Walne
Zgromadzenie moze przyjg¢ proponowany porzgdek dzienny bez zmian, zmieni¢ kolejnos¢ obrad badz usungc
Z niego niektore sprawy z zastrzezeniem postanowien Statutu. Przewodniczacy Zgromadzenia nie ma prawa bez
zgody Walnego Zgromadzenia, usuwac lub zmienia¢ spraw zamieszczonych w porzadku obrad.

Kazdy uczestnik Walnego Zgromadzenia moze zabiera¢ gtos w sprawach objetych przyjetym porzadkiem obrad,
ktére sg aktualnie rozpatrywane. Kazdy uczestnik Walnego Zgromadzenia moze zgtosi¢ wniosek w sprawie
formalnej. W sprawach formalnych Przewodniczacy udziela gtosu poza kolejnoscig. Za wnioski w sprawach
formalnych uwaza sie wnioski co do sposobu obradowania i gtosowania.

Walne Zgromadzenie podejmuje uchwaly w sprawach objetych porzgdkiem obrad po przeprowadzeniu
glosowania. Gtosowanie jest jawne, z zastrzezeniem odpowiednich postanowien Statutu oraz Kodeksu spoétek
handlowych.

Tre$¢ uchwat podjetych przez Walne Zgromadzenie zamieszczone sg w Internecie na stronie Spotki pod

adresem: http://inwestor.jwconstruction.com.pl/pl/walne_zgromadzenia/

k. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania

organow zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujagcych emitenta oraz ich komitetéw

Zarzad

Skiad osobowy Zarzgdu

Na dzien 31.12.2013 roku w sktad Zarzad Spotki wehodzili :
Wojciech Rajchert — Czlonek Zarzgdu

Irmina Lopuszyhska — Cztonek Zarzadu
Magdalena Starzynska — Czlonek Zarzgdu

Matgorzata Ostrowska — Cztonek Zarzadu

W roku 2013 miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Zarzgdu Spotki :
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W dniu 7 Ilutego 2013 r. Spotka otrzymata os$wiadczenie Pana Roberta Wojcika Cztonka Zarzadu

0 rezygnacji, z dniem 9 lutego 2013 r. z Zarzgdu Spoiki.

W dniu 17 kwietnia 2013 r. Spétka otrzymata oswiadczenie, uprawnionego Akcjonariusza, o powotaniu w sktad
Zarzadu Pani Matgorzaty Ostrowskiej, powotanie nastgpito na podstawie uprawnienia osobistego przyznanego

przez Statut Spotki.

W dniu 17 kwietnia 2013 r. Spétka otrzymata oswiadczenie, uprawnionego Akcjonariusza, o powotaniu w sktad
Zarzadu Pani Anny Konkel, powotanie nastgpito na podstawie uprawnienia osobistego przyznanego przez Statut
Spotki.

W dniu 20 grudnia 2013 r. Spodtka otrzymata oswiadczenie Pani Anny Konkel Czionka Zarzgdu
0 rezygnacji, z dniem 20 grudnia 2013 r. z Zarzadu Spoiki.

Zasady dziatania Zarzadu

Zarzad Spoiki dziatat na podstawie przepisow Kodeksu spétek handlowych, postanowien Statutu Spétki oraz
Regulaminu Zarzadu zatwierdzonego uchwatg Rady Nadzorczej a takze zgodnie z zasadami Dobrych Praktyk
Spotek Notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Dokumenty Spoftki regulujgce
sposo6b dziatania Zarzadu Spoiki sg dostepne na stronie internetowe;j.

Zarzad jest organem wykonawczym Spéiki, kieruje jej biezgcg dziatalnoscia i reprezentuje Spotke na zewnatrz.
Zarzad podejmuje decyzje we wszelkich sprawach niezastrzezonych do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub
Rady Nadzorczej przez przepisy prawa, Statut lub uchwate Walnego Zgromadzenia.

Zarzad moze liczy¢ od 3 do 8 Cztonkéw, powotywanych na wspodlng trzyletnig kadencje. Do sktadania
oswiadczen i podpisywania w imieniu Spotki wymagane jest wspotdziatanie dwoch Cztonkéw Zarzadu. Uchwaty
Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow. W przypadku réwnosci gtoséw decyduje gtos Prezesa
Zarzadu.

Wyznaczajac cele strategiczne, jak i biezgce zadania Spotki, Zarzad kierowat sie nadrzednym interesem Spotki
i przepisami prawa oraz brat pod uwage interesy akcjonariuszy, pracownikéw Spotki i wierzycieli.

Starajgc sie zapewni¢ przejrzystos¢ i efektywno$¢ systemu zarzadzania, Zarzad przestrzegat zasady
profesjonalnego dziatania w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego, biorgc pod uwage szeroki zakres

dostepnych informacji, analiz i opinii.

Rada Nadzorcza
Skiad osobowy Rady Nadzorczej
Na dzien 31.12.2013 r. Rada Nadzorcza Spotki sktadata sie z :

Joézef Wojciechowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Jozef Oleksy —Vice Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Andrzej Podsiadio — Cztonek Rady Nadzorczej
Jarostaw Krol — Cztonek Rady Nadzorczej

Marek Samarcew — Cztonek Rady Nadzorczej

W roku 2013 nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki.
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Zasady dziatania Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza dziatata zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych, postanowieniami Statutu Spotki,
uchwalonym przez Walne Zgromadzenie Regulaminem Rady Nadzorcze, ktéry jest dostepny na stronie
internetowej Spoitki, okreslajgcym jej organizacje i sposdb wykonywania czynnosci oraz Zasadami Dobrych
Praktyk Spétek Notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Rada Nadzorcza jest statym organem nadzoru Spétki we wszystkich dziedzinach dziatalnosci Spotki.

Rada Nadzorcza sktada si¢ z 5 do 9 czionkdéw, liczba cztonkéw ustalana jest przez Walne Zgromadzenie,
mozliwa jest zmiana liczby czionkéw w trakcie kadencji Rady Nadzorcze;j.

Rada Nadzorcza moze powotywa¢ w swoim sktadzie Komitety Audytu i Wynagrodzen, jednakze w zwigzku
z przepisami prawa oraz z faktem iz Rada Nadzorcza dziatata w minimalnym sktadzie przewidzianym przepisami
prawa nie byto powotanych Komitetow w sktadzie Rady Nadzorczej a w sprawach przewidzianych do kompetenc;ji
komitetu Rada Nadzorcza obradowata w petnym sktadzie.

Rada Nadzorcza spetniata warunek posiadania w swoim sktadzie co najmniej dwoch Czionkéw niezaleznych
zgodnie z przyjetymi kryteriami niezaleznosci okreslonymi w Statucie Spotki.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gloséw z zastrzezeniem, ze przy rownej ilosci
gtoséw decydujgce znaczenie ma gtos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej. Jednak uchwatly w sprawie:

a/ wyrazenia zgody na $wiadczenie przez Spoétke na rzecz cztonka Zarzgdu z jakiegokolwiek tytutu,

b/ wyrazenia zgody na zawarcie przez Spotke istotnej umowy, ktorej warto$¢ przewyzsza kwote 10.000.000,00
(dziesie¢ milionéw) ziotych, a w przypadkdbw umow na wykonywanie robét budowlanych 15.000.000,00
(pietnascie milionéw) ztotych, z podmiotem wchodzgcym w skiad grupy kapitatowej, do ktérej nalezy Spotka,
cztonkiem Rady Nadzorczej albo Zarzadu lub ich osobami bliskimi (w rozumieniu § 16 ust. 5 Statutu Spotki),

¢/ wyboru biegtego rewidenta dla przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Spotki,

wymagajg dla swojej waznosci oddania gtosu za podjeciem takiej uchwaty przez co najmniej jednego
niezaleznego cztonka Rady Nadzorczej, o ile ktdrykolwiek z czionkéw niezaleznych jest obecny na danym

posiedzeniu Rady Nadzorczej.

24. Wydarzenia korporacyjne

Walne Zgromadzenia

W dniu 12 marca 2013 roku odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktére dokonato zmiany uchwaty
ustalajgcej wysokos¢ dodatkowego wynagrodzenia dla Cztonka Rady Nadzorczej z tytutu wykonywania czynnosci

nadzorczych, zmiana polegata na obnizeniu wysokosci dodatkowego wynagrodzenia.

W dniu 25 czerwca 2013 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie, kidére dokonato zatwierdzen
sprawozdan finansowych jednostkowego, jak i skonsolidowanego za rok 2012, sprawozdan Zarzadu
z dziatalnosci Spofki, jaki Grupy Kapitatowej Spétki, udzielito absolutorium cztonkom organéw Spoétki, dokonato
podziatu zysku poprzez przeznaczenie go w catosci na kapitat zapasowy. Walne Zgromadzenie uchylito uchwate
nr 27 ZWZ z dnia 18 maja 2010 r. dotyczacg emisji obligacji zamiennych na akcje w zwigzku z nie
przeprowadzeniem emisji. ZWZ dokonato takze zmian Statutu Spotki polegajgcych na wykresleniu zapisow
dotyczgcych warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz docelowego podwyzszenia kapitatu

zakfadowego.
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25. Znaczace zdarzenia majgce miejsce po dniu bilansowym

Pozwolenie na uzytkowanie

W dniu 20 stycznia 2014 r. Spotka zgtosita do PINB uzytkowanie 2 doméw jednorodzinnych na Osiedlu Villa
Campina w Ozarowie Mazowieckim. Zgloszenia zostaty przyjete bez zastrzezen przez PINB
z dniem 5 luty 2014r.

W dniu 30 stycznia 2014 r. Spoétka otrzymata pozwolenie na uzytkowanie osiedla wielorodzinnego ,Oaza

Pigtkowo” przy ul. Jaroczyriskiego w Poznaniu. Pozwolenie jest prawomocne.

Umowy kredytowe

W dniu 29 stycznia 2014 r. Spétka zawarta z Bankiem BOS S.A. umowe o kredyt inwestycyjny na finansowanie
zadan zwigzanych z ochrong srodowiska — refinansowanie naktadéw zwigzanych z realizacjg sieci wodociggowo-
kanalizacyjnych i oczyszczalni $ciekow w Ozarowie Mazowieckim w wysokosci 13.874.000 zt. Termin sptaty

kredytu wyznaczono na dzien 31 grudnia 2017 r.

Aneks do umowy kredytowej

W dniu 19 lutego 2014 r. Spoétka podpisata aneks do umowy o kredyt w rachunku biezgcym zawartej z Bankiem

Millennium S.A. Na mocy aneksu ustalono termin sptaty kredytu na dzien 21 sierpien 2014 r.

Spfata kredytu

W dniu 27 luty 2014r. Spdtka dokonata catkowitej sptaty kredytu inwestycyjnego w wysokosci 20.000.000 zi,
przeznaczonego na refinansowanie kosztéw wytworzenia 292 lokali mieszkalnych w inwestycji Villa Campina w

Ozarowie Mazowieckim udzielonego przez Getin Noble Bank S.A.

Rejestracja nowych spoétek celowych:

Battycka Invest Spétka z 0.0.

Battycka Invest Spétka z 0.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w dniu 23 stycznia 2014
r. pod nr KRS 495612, ktorej kapitat zakladowy wynosi 5.000 zt i dzieli sig¢ na 100 udziatéw po 50 zt kazdy.
Spoétka posiada 100 % udziatéw Battycka Invest Sp. 0.0. za posrednictwem Battycka Invest Sp. z 0.0. Spotka

zamierza realizowac projekt w Katowicach przy ul. Battyckiej.

Berensona Invest Spotka z o.0.

Berensona Invest Spétka z 0.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w dniu 28 stycznia
2014 r. pod nr KRS 496087, ktérej kapitat zaktadowy wynosi 5.000 zt i dzieli sie na 100 udziatéw po 50 zt kazdy.
Spotka posiada 100 % udziatéw Berensona Invest Sp. 0.0. Za posrednictwem Berensona Invest Sp. z 0.0. Spétka

zamierza realizowac projekt deweloperski w Warszawie w rejonie ulicy Berensona.
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Zdziarska Invest Spétka z 0.0.

Zdziarska Invest Spoétka z 0.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsiebiorcow w dniu 22 stycznia
2014 r. pod nr KRS 495351, ktdrej kapitat zaktadowy wynosi 5.000 zt i dzieli sie¢ na 100 udziatéw po 50 zt kazdy.
Spotka posiada 100 % udziatdéw Zdziarska Invest Sp. 0.0. Za posrednictwem Zdziarska Invest Sp. z 0.0. Spétka

zamierza realizowac projekt deweloperski w Warszawie w rejonie ulicy Zdziarskiej.

£ 6dz Invest Spdétka z 0.0.

t6dz Invest Spétka z 0.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsigbiorcow w dniu 22 stycznia 2014 r.
pod nr KRS 495145, ktérej kapitat zakladowy wynosi 5.000 zt i dzieli sie na 100 udziatéw po 50 zt kazdy. Spédtka
posiada 100 % udziatéw t6dz Invest Sp. 0.0. Za posrednictwem £d6dz Invest Sp. z 0.0. Spétka zamierza
realizowac projekt deweloperski w todzi przy ul. Tymienieckiego (,Centrum III”).

Bliska Wola 1 Spoétka z 0.0.

Bliska Wola 1 Spotka z 0.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsiebiorcow w dniu 22 stycznia 2014 r.
pod nr KRS 495392, ktoérej kapitat zakladowy wynosi 5.000 zt i dzieli sie na 100 udziatéw po 50 zt kazdy. Spotka
posiada 100 % udziatéw Bliska Wola 1 Sp. 0.0. Za posrednictwem Bliska Wola 1 Sp. z 0.0. Spotka zamierza

realizowac jedne z etapéw projektu deweloperskiego w Warszawie przy ul. Kasprzaka (,Bliska Wola”)

Bliska Wola 2 Spétka z 0.0.

Bliska Wola 2 Spétka z 0.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsiebiorcow w dniu 29 stycznia 2014 r.
pod nr KRS 495680, ktorej kapitat zakladowy wynosi 5.000 zt i dzieli sie na 100 udziatéw po 50 zt kazdy. Spétka
posiada 100 % udziatéw Bliska Wola 2 Sp. 0.0. Za posrednictwem Bliska Wola 2 Sp. z 0.0. Spotka zamierza

realizowac jedne z etapow projektu deweloperskiego w Warszawie przy ul. Kasprzaka (,Bliska Wola”)

Bliska Wola 3 Spotka z 0.0.

Bliska Wola 3 Spotka z 0.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsiebiorcow w dniu 23 stycznia 2014 r.
pod nr KRS 495616, ktérej kapitat zakladowy wynosi 5.000 zt i dzieli sie na 100 udziatéw po 50 zt kazdy. Spotka
posiada 100 % udziatéw Bliska Wola 3 Sp. 0.0. Za posrednictwem Bliska Wola 3 Sp. z 0.0. Spétka zamierza
realizowac jedne z etapdw projektu deweloperskiego w Warszawie przy ul. Kasprzaka (,Bliska Wola”)

Bliska Wola 4 Spoétka z 0.0.

Bliska Wola 4 Spotka z 0.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsigbiorcow w dniu 24 stycznia 2014 r.
pod nr KRS 495669, ktérej kapitat zakladowy wynosi 5.000 zt i dzieli sie na 100 udziatéw po 50 zt kazdy. Spétka
posiada 100 % udziatéw Bliska Wola 4 Sp. 0.0. Za posrednictwem Bliska Wola 4 Sp. z 0.0. Spétka zamierza

realizowac jedne z etapdéw projektu deweloperskiego w Warszawie przy ul. Kasprzaka (,Bliska Wola”)

Bliska Wola 5 Spétka z 0.0.

Bliska Wola 5 Spotka z 0.0. z siedzibg w Zgbkach wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w dniu 29 stycznia 2014 r.

pod nr KRS 495118, ktérej kapitat zakladowy wynosi 5.000 zt i dzieli sie na 100 udziatéw po 50 zt kazdy. Spoétka
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posiada 100 % udziatéw Bliska Wola 5 Sp. 0.0. Za posrednictwem Bliska Wola 5 Sp. z 0.0. Spotka zamierza

realizowac jedne z etapow projektu deweloperskiego w Warszawie przy ul. Kasprzaka (,Bliska Wola”)

Sprawy Korporacyjne

W dniu 13 marca 2014 r. ukazato sig ogtoszenie Spdtki o zwotaniu na dzien 9 kwietnia 2014 r. Nadzwyczajnego

Walnego Zgromadzenia, ktérego przedmiotem bedzie podjecie uchwaly w sprawie emisji akcji serii

C i podwyzszenia kapitatu zakladowego. Proponowana uchwata przewiduje podwyzszenie kapitatu od 0,60 zt do

8.110.992 zt w drodze emisji od 3 do 40.554.960 akcji. Akcje majg by¢ emitowane z prawem poboru dla

dotychczasowych akcjonariuszy gdzie cztery posiadane akcje bedg uprawniaty do objecia trzech akcji nowej serii.
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