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Rada Nadzorcza J.W. Construction Holding S.A. po zapoznaniu sie z ze sprawozdaniem finansowym
Spoétki za rok obrotowy 2013, sprawozdaniem Zarzgdu z dziatalnosci Spoétki w roku obrotowym 2013 oraz
skonsolidowanym sprawozdaniem Grupy Kapitatowej Spotki, zauwaza, iz ze wzgledu na dalszg stabilizacje na
rynku obrotu nieruchomosciami, w dalszym ciggu nietatwym dostepie do zrédet finansowania zakupu mieszkan
oraz brakiem programu rzadowego ,Rodzina na Swoim” miniony rok byt czasem kolejnego sprawdzianu dla
Spotki.

Analiza rynku nieruchomosci oraz wtasne rozpoznanie preferencji nabywcéw wskazujg na celowos¢ prowadzenia
dotychczasowej strategii dziatania, polegajgcej w gtdbwnej mierze na zaspokajaniu potrzeb Klientéw
$redniozamoznych, ale i umiejetnym dostosowaniu oferty do wymagan osob zamoznych. W ostatnim czasie
przybywa wtasnie tych Klientow, ktérzy widzac, ze stopy zwrotu z lokat bankowych nie sg na satysfakcjonujgcym
dla nich poziomie, inwestujg w nieruchomosci. Z drugiej strony, rosng potrzeby sredniozamoznych Polakéw.
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
istniejgcych budynkéw mieszkalnych jest w bardzo zlym stanie technicznym i wymaga albo gruntownego
remontu, albo wrecz wyburzenia. Z danych Eurostatu w takiej sytuacji moze by¢ 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 rzad. W minionym roku Klienci w zwigzku z brakiem
rzgdowego programu wspierajgcego polityke prorodzinng nie mogli skorzysta¢ 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 projektow, ale takze
dostosowaé wprowadzanie nowych projektéw mieszkaniowych do wymogoéw 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 satysfakcjonujgcy poziom popytu kreowaty niskie stopy procentowe kredytéw hipotecznych
oraz ztagodzenie, do tej pory bardzo restrykcyjnych, zasad udzielania kredytéw. W analizowanym okresie
odnotowano wiec stabilizacje na rynku kredytow hipotecznych (liczba zawartych uméw kredytowych w IV kw.
2013 zwiekszyta sie 0 2,48% w poréwnaniu do 1l kw. 2013).

Mimo wygaszenia z kornicem 2012 roku programu rzadowych dopfat do kredytéw hipotecznych ,Rodzina
na swoim” oraz braku alternatywnego programu pomocowego, Spotka nie zaobserwowata znacznego spadku
sprzedazy. W 2013 roku Spoétka sprzedata tgcznie 941 lokali.

Biorgc powyzsze pod uwage Rada Nadzorcza stwierdza, ze rok 2013 to dobry rok dla Spotki, ktodry

zakonczyt sie wypracowaniem zysku netto na poziomie 11,8 min z.
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Osiggniecie zysku na koniec ubiegtego roku jak réwniez znaczne zwiekszenie wartosci majgtku, w
ocenie Rady Nadzorczej, bylo mozliwe dzigki wytezonej pracy wszystkich pracownikéw Spétki dobrze kierowanej
przez Zarzad, ktory byt aktywnie wspierany przez Rade Nadzorczg oraz Akcjonariuszy Spoétki.

J.W. Construction Holding S.A. w 2013 roku nadal konsekwentnie umacniato swojg pozycje wsrod
deweloperéw zaréwno w Warszawie jak i w catym kraju.

Przygotowujgc sie do rozpoczecia realizacji kolejnych inwestycji, w 2013 roku Spétka otrzymata

nastepujgce decyzje o pozwoleniu na budowe:

e | etapu osiedla wielorodzinnego przy ul. Battyckiej w Katowicach - pozwolenie jest prawomocne.

e 6 domow jednorodzinnych na Osiedlu Villa Campina w Ozarowie Mazowieckim - pozwolenia sg
prawomocne.

e osiedla wielorodzinnego t6dz Tymienieckiego Ill, przy ul. Tymienieckiego w todzi -pozwolenie jest

prawomocne.

W 2013r. Spétka bezposrednio, bgdz w ramach zaleznych spétek celowych realizowata 7 projektéw
deweloperskich: Oaza Pigtkowo w Poznaniu, Zielona Dolina Etap |, Osiedle Swiatowida w Warszawie,
Rezydencja Redlowo w Gdyni (w ramach spoétki celowej Seahouse Sp. z 0.0.), Osiedle Nowe Tysiaclecie
w Katowicach (w ramach spoétki celowej Nowe Tysigclecie Sp. z 0.0.) i Bliska Wola Etap A (w ramach spofki
celowej JW. Group sp. z 0.0. 1 SKA) oraz osiedle doméw jednorodzinnych Villa Campina koto Ozarowa
Mazowieckiego.

Roéwnolegle z inwestycjami mieszkaniowymi Spotka rozpoczeta rewitalizacje obiektu hotelowego ,Stara
Dana”. Stara Dana jest budynkiem pieciopietrowym i wediug projektu bedzie spetnia¢ funkcje obiektu
hotelarskiego. W hotelu znajdowac¢ sie bedzie 107 pokoi, restauracja, sala wielofunkcyjnej i mini SPA. Planowana
powierzchnia ogdlna netto to 5.077 m2. Inwestycja bedzie realizowana w ramach spéiki celowej Dana Invest Sp.
zo.0.

Priorytetem dla Spotki pozostajg projekty deweloperskie, ktdre w przeciwienstwie do projektéw
komercyjnych, przynoszg szybki zwrot zainwestowanych srodkéw. Oferte mieszkaniowag Spétka dedykuje przede
wszystkim Klientom z grupy sredniozamoznych, stad planowanie i realizacja inwestycji w cenowo atrakcyjnych
lokalizacjach — dostosowanych do finansowych mozliwosci potencjalnych nabywcow, inwestycje w Centrum —
.Bliska Wola”, Biatoleka — ,Zielona Dolina”. Spotka oferuje pomoc przy uzyskaniu kredytow hipotecznych. W
ramach oferty finansowania proponowane sg programy dostosowane do mozliwosci finansowych odbiorcow
oferty. Spdtka, dzieki wieloletniej, owocnej wspotpracy z najwiekszymi bankami posiada zréznicowang oferte

kredytowg opartg o preferencyjne warunki, dedykowane tylko dla Klientéw Spétki.

Spotka planuje wzrost sprzedazy w najblizszym roku i kolejnych latach. Bedzie to mozliwe gtéwnie dzieki
wprowadzeniu do oferty ponad dwdch 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 fakt funkcjonowania od poczatku biezacego roku rzgdowego programu
,Mieszanie dla Mtodych”, ktéry poprzez dopfaty utatwia mtodym ludziom zakup pierwszego mieszkania na rynku
pierwotnym.

Pomimo nastawienia gtéwnie na dziatalnos¢ deweloperska 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”, polegajgcego na rewitalizacji istniejgcego
budynku. Inwestycja bedzie wspdifinansowana srodkami z funduszy europejskich tj. z pozyczki w ramach
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inicjatywy JESSICA. Podobnie jak inwestycje mieszkaniowe projekt ,Stara Dana” realizowany bedzie w ramach

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

Spotka w roku 2013 nie tylko wypracowata dobre wyniki finansowe, ale réwniez realizowata postawione

wczesniej cele strategiczne:

= Uruchomienie jak najwiekszej ilosci nowych projektdow mieszkaniowych dajgcych szybszy, biezgcy

przeptyw gotowki i zwrot inwestycji z wczesniej zakupionych dziatek.

= Zintensyfikowanie prac zwigzanych z przygotowaniem dokumentacji projektowej, pozyskiwaniem

pozwolen na budowe.

= Uzyskanie pozycji lidera ws$rdéd deweloperow zardéwno w Warszawie jak i catym kraju dzigki
prowadzonej ekspansji na pozostate obszary Polski — rynek Trojmiasta, todzi, Katowic, Poznania — na
bazie nadal posiadanego bogatego banku ziemi w Warszawie, jak réwniez w wyzej wymienionych

miastach.

= Ograniczenie i przesuniecie realizacji projektow komercyjnych oraz hotelowych, ewentualne przyjecie

strategii pozyskiwania partneréw do realizacji tych projektow.
= Uruchomienie nowych projektéw w ramach spétek celowych.
=  Aktywne dziatania w kierunku sprzedazy aktywow niepracujgcych.

Dzieki odpowiednio prowadzonej polityce sprzedazowej w 2013 roku Spétka utrzymata atrakcyjng z
punktu widzenia Klientow oferte. Nabywcy oprécz lokali gotowych z wczesniej zakonczonych inwestycji, mogli
wybiera¢ mieszkania z nowych, atrakcyjnych cenowo i lokalizacyjnie projektéw wprowadzonych do sprzedazy.
Stabilny poziom sprzedazy i zrealizowany dobry wynik jest dowodem na to, ze zostata przyjeta prawidtowa
strategia rozwoju, w ktérej Spotka kieruje gtéwnie swojg oferte do klienta zainteresowanego mieszkaniem z
sektora popularnego. Dobre relacje Spotki z bankami pozwolity na zaoferowanie klientom specjalnych, wczesniej
wynegocjowanych, najlepszych na rynku warunkéw udzielanego kredytu. Dodatkowo, dzigki wprowadzeniu
programu ,Mieszkanie dla Mtodych”, planach uruchomienia ,Funduszu Mieszkan na Wynajem” i utrzymujacych
sie na niskim poziomie stopach procentowanych, Spétka nie obawia sie o swoje plany sprzedazowe. W tym roku
Spétka planuje wprowadzi¢ kolejny etap inwestycji w centrum Warszawy — Bliska Wola Il. Poza tg inwestycjg
planowane sg kolejne w stolicy, ale takze i innych miastach Polski, co powinno przetozy¢ sie na uzyskanie
satysfakcjonujgcego wyniku sprzedazowego.

W zwigzku z powyzszym, dziatalno$¢ Spdtki w zakresie budownictwa mieszkaniowego w dalszym ciggu
bedzie rozwijana poprzez uruchamianie nowych inwestycji z segmentu mieszkan popularnych. Bedzie sie ona
opierata na atrakcyjnych cenowo lokalizacjach, jak réwniez na dostosowaniu wielkosci sprzedawanych mieszkan
do popytu zgtaszanego przez Nabywcéw.

W 2014 roku Spédtka planuje inwestycje kapitatowe w spoiki celowe, ktére odpowiada¢ bedag za
poszczegolne inwestycje mieszkaniowe zaréwno w Warszawie, jak i w innych duzych aglomeracjach Polski m.in.
Katowicach, Gdyni i todzi. W spotkach celowych Spétka J.W. Construction Holding S.A. bedzie posiadata 100%
udziatébw. Spotka bedzie Swiadczyta, za wynagrodzeniem, ustugi administracyjne, a na czesci inwestycji ustugi
deweloperskie na rzecz spotek celowych. Spdtka rowniez 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 spoétek celowych. Realizacja inwestycji finansowana bedg ze srodkéw wiasnych, wptywéw od Klientow

w przypadku rachunku powierniczego otwartego oraz z uzyskanego kredytu bankowego. Spétka na poczatkowym
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etapie przedsiewziecia inwestycyjnego dokona transakcji sprzedazy gruntéw oraz pozostatych poniesionych

naktadoéw zwigzanych m.in. z dokumentacjg projektowg i przygotowaniem inwestycji.

W ramach spotek celowych Spétka planuje uruchomi¢ kolejne projekty mieszkaniowe na warszawskiej Biatotece

m.in. przy ulicy Zdziarskiej, Lewandéw i Berensona oraz kontynuowa¢ nastepne etapy buddw przy ulicy

Kasprzaka — ,Bliska Wola”.

Réwnolegle 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 Spdtka pracuje nad rozpoczeciem w 2014 r. kolejnych projektow mieszkaniowych w Katowicach przy

ul. Battyckiej i przy ul. Tysigclecia — kolejne etapy oraz w Gdyni przy ulicy Spokojnej i Sochaczewskiej.
Zagrozenia dla rynku nieruchomosci, a tym samym bezposredniego otoczenia, Rada Nadzorcza upatruje

w coraz bardziej utrudnionym dostepie do Zzrédet finansowania zakupu mieszkan przez indywidualnych

nabywcéw, co moze mie¢ znaczne przetozenie na popyt. Od stycznia 2014 roku zgodnie z wymogami KNF

zostata wdrozona w bankach nowa rekomendacja S zawierajgca wytyczne do oceny zdolnos$ci kredytowej m.in.:

- wprowadzono wymaog posiadania przynajmniej 5 % wktadu wtasnego

- skrécono okres kredytowania — obechie nie moze przekroczy¢ 35 lat ( dotychczas byto nawet 50 lat)

- znikneto ograniczenie moéwigce o tym, ze suma rat kredytu nie moze przekroczy¢ 50% dochodu (gdy jest on

ponizej przecietnego) lub 65% dochodu. Banki same wyznaczajg sobie maksymalny poziom tego wskaznika.

Jednak nie oznacza to tatwiejszego dostepu do kredytow. Po pierwsze banki dotychczas nie wykorzystywaty tego

limitu. Poza tym rekomendacja co prawda znosi ograniczenie, ale jednoczesnie wymaga, aby banki ze

szczegolng ostroznoscig podchodzity do osoéb, u ktérych relacja dtugu do dochodu przekracza 40%.

- liczenie zdolnosci kredytowej na 25 lat zostato podwyzszone do 30 lat. Powoduje to, ze przy kredycie na 30 lat

osoba, przy kredycie na 300.000 zt bedzie mogta uzyskaé¢ o 30.000 zt wiece;j.

Dodatkowo banki przestaty udziela¢ kredyty w walutach wymienialnych.

Wedtug Rady Nadzorczej do najistotniejszych czynnikéw mogacych mie¢ wptyw na wyniki finansowe
Spoiki nalezy zaliczy¢:
= nadal restrykcyjng polityke bankéw w zakresie udzielania kredytéw, co przetozyto sie na wyrazny
spadek udzielonych kredytéw hipotecznych w 2013 roku. tgczna wartos¢ nowych kredytow
mieszkaniowych udzielonych w 2013 roku wyniosta 36,48 mld zt, 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),

= wysoki poziom podazy na rynku (w tym lokali gotowych),
= spadki na rynku cen materiatéw budowlanych,
= czynniki formalno - prawne, decyzje, pozwolenia, zgody itp.,

= szacowany wedtug roznych zrodet niedobor nowych mieszkan na poziomie 0,7 min i wigzace sig
z tym niezaspokojone potrzeby mieszkaniowe aktywnej grupy klientdw wywodzgcej sie z wyzu

demograficznego lat 80-tych,

= wysokie koszty obstugi kredytdéw inwestycyjnych wraz z rachunkiem powierniczym w ramach

wprowadzonej ustawy deweloperskiej

W Swietle przedstawionych powyzej okolicznosci Rada Nadzorcza uznaje, iz rok 2013 byt dobry dla

Spoiki, a podjete dziatania pozwolg na osigganie réwnie dobrych wynikow w przysztosci.
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Dzieki obecnie realizowanym i planowanym do uruchomienia licznym nowym inwestycjom, a takze
biorgc pod uwage sukcesy Spotki przez 20 lat dotychczasowej dziatalno$ci oraz patrzac na wyznaczone sobie
cele i zadania, Rada Nadzorcza z optymizmem wchodzi w kolejny rok dziatalnosci Spotki.

Ocena systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spéfki

W ocenie Rady Nadzorczej Spétka przestrzega zalecen w zakresie wiarygodnosci i rzetelnosci sporzadzanych
sprawozdan finansowych, w szczegélno$ci wymogdw zawartych w Rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z 19
lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow

wartosciowych Spétka, J.W. Construction Holding S.A., stosuje nastepujgce mechanizmy kontrolne:

Okreslenie kompetencji i odpowiedzialnosci na poszczegdlnych poziomach zarzgdzania

W Spoice najwyzszym organem zatwierdzajgcym dokumentacje finansowg jest Zarzad. Proces przygotowania
materiatow przebiega poprzez komorki organizacyjne dziatdw ksiegowych i ekonomicznych. Materiaty finansowe
podlegajg przegladowi i opiniowaniu przez kierownikow nizszego szczebla piondéw finansowo-ksiegowych,

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

Wydzielenie w strukturze organizacyjnej specjalistycznych dziatéw ksiegowych i finansowych

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

finansowej, dziat kontrolingu, dziat zarzgdzania ptynnoscig finansows, dziat kontroli wewnetrzne;j.

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

Podstawowym dokumentem okreslajgcym zasady postepowania z dokumentami finansowymi jest ,Zaktadowa
instrukcja obiegu i kontroli dokumentow” z pdzniejszymi zmianami, wprowadzona zarzgdzeniem Prezesa Spofki
w listopadzie 2005 roku. WsSréd najwazniejszych dokumentédw okreslajgcych przebieg ewidenciji i projekcji

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

Widrozenie zintegrowanego systemu informatycznego SAP R/3

W Spétce 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 poprawnos¢ ewidencji zdarzen
gospodarczych — prowadzgc proces od planowania, poprzez zgtoszenie zapotrzebowania na materiat lub ustuge,

zamawianie u dostawcy, do momentu rozliczenia dokumentu zakupu.

Powierzenie niezaleznemu audytorowi zewnetrznemu kontroli nad sporzgdzanymi raportami okresowymi

Sporzgdzane przez Spotke, roczne sprawozdania finansowe podlegajg badaniu przez niezaleznego audytora,
biegtego rewidenta. Raporty péiroczne podlegajg przeglgdowi. Badanie polega na zweryfikowaniu
przedstawianych wartosci liczbowych, jak réwniez potwierdzeniu prawidtowosci metodologii gromadzenia

i przetwarzania danych na zgodnos$¢ z zasadami rachunkowosci.



