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I. CZESC OGOLNA RAPORTU
1. Dane identyfikujace Spoétke

1.1. Nazwa i forma prawna

J.W. Construction Holding Spotka Akcyjna.

1.2, Siedziba Spétki
Gtowna siedziba Spotki miesci sie przy ul. Radzyminskiej 326, 05-091 Zabki.

1.3. Przedmiot dziatalnosci

Przedmiotem dziatalnosci Spotki, zgodnie z wpisem do Krajowego Rejestru Sadowego,
jest 87 roznych rodzajow dziatalnosci. Dziatalnos¢ J.W. Construction Holding S.A. w roku obrotowym
2011 polegata przede wszystkim na:

realizacji produkcji budowlanej, projektowej i pomocniczej;

- handlu krajowymi i zagranicznymi Srodkami trwatymi i przedmiotami nietrwatymi stuzacymi
zwlaszcza realizowaniu i wyposazaniu budynkéw mieszkalnych i innych budowli;

— obrocie i zarzadzaniu nieruchomosciami;
— prowadzeniu dziatalnosci hotelarskiej i gastronomicznej.

W badanym okresie podstawowym przedmiotem dziatalnosci J.W. Construction Holding S.A. byta
budowa i sprzedaz nieruchomosci mieszkalnych oraz komercyjnych. J.W. Construction Holding S.A.
realizowat projekty deweloperskie samodzielnie oraz poprzez spotki celowe.

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

1.4. Podstawa dziatalnosci
J.W. Construction Holding S.A. dziata na podstawie:

— Statutu sporzadzonego w formie aktu notarialnego w dniu 28 grudnia 2000 roku (Rep. A
Nr 16595/2000) wraz z pozniejszymi zmianami oraz

~ Kodeksu spotek handlowych - Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 roku (Dz. U. nr 94, poz. 1037
z pozniejszymi zmianami).

1.5. Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 16 lipca 2001 roku Spotka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym dla Miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie - XIV Wydziat Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000028142,

1.6. Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewddzkim Urzedzie Statystycznym
NIP 125-00-28-307
REGON 010621332

BDO Sp. z 0.0. 3
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1.7. Kapitat podstawowy i wlasny Spotki

Kapitat akcyjny Spétki na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosit 10 814 656,00 zt i dzielit sie
na 54 073 280 akcji o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda.

Stan akcjonariuszy posiadajacych bezposrednic {ub posrednio przez podmioty zaleine co najmniej
5% w ogolnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu wedtug stanu na koniec 2010 roku i 2011 roku,
przedstawial sie nastepujaco:

Stan na 31 grudnia 2010 roku

Akcje

Akcjonariusz Udziat w kapitale

Liczba Wartos¢ (w zt)

EHT SA 18 568 300 3713 660,00 34,34%

Pan Jézef Wojciechowski 15 413 713 3 082 742,60 28,51%

Fundusze zarzadzane przez PKO TFI 3 245 668 649 133,60 6,00%
Fundusze zarzadzane przez Pioneer

Pekao TFI 2740 362 548 072,40 5,07%

Pozostali akcjonariusze 14 105 237 2 821 047,40 26,09%

RAZEM 54 073 280 10 814 656,00 100,00%

Stan na 31 grudnia 2011 roku

Akcjonariusz Akcje Udziat w kapitale
Liczba Wartosc (w zt)

EHT SA 18 568 300 3 713 660,00 34,34%

Pan Jézef Wojciechowski 15 413 713 3 082 742,60 28,51%

Fundusze zarzadzane przez PKO TFI 3 245 668 649 133,60 6,00%
Fundusze zarzadzane przez Pioneer

Pekao TFI 5382 182 1076 436,40 9,95%

Pozostali akcjonariusze 11 463 417 2 292 683,40 21,20%

RAZEM 54 073 280 10 814 656,00 100,00%

W okresie od dnia bilansowego do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego wartos¢ kapitatu
akcyjnego oraz jego struktura wtasnosci nie ulegly zmianom. W 2wiazku z powyiszym stan
akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%
w ogolnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu wedlug stanu na dzieh 15 marca 2012 roku,
przedstawia sig jak wyzej.

W przypadku funduszy inwestycyjnych, ktorych udziat w kapitale akcyjnym Spétki znajduje sie
w granicach od 5% do 10%, moga one dowolnie kupowac i sprzedawad akcje Spétki bez obowiazku
informowania jej o aktualnym stanie akcjonariatu. W zwiazku z powyiszym, stan akcjonariatu na

dziet wydania niniejszego raportu jest tozsamy ze stanem akcjonariatu na dzier bilansowy.
Na kapitat wtasny Spotki na dzien 31 grudnia 2011 roku sktadaty sie ponadto:
~ kapitat z aktualizacji wyceny 7 493 tys. zt
- kapitat zapasowy i pozostate kapitaly rezerwowe 485 637 tys. zt

- straty z lat ubiegiych z poltgczenia (8 585) tys. zt

BDO Sp. z 0.0. 4
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zysk netto okresu 25372 tys.

tacznie kapitat wiasny na dzien 31 grudnia 2011 roku byt dodatni | wynosit 520 732 tys. zt.

1.8. Zarzad Spotki

Na dzien 1 stycznia 2011 roku Zarzad Spotki stanowili:

Pan Robert Wojcik Vice Prezes Zarzadu
Pan Tomasz Panabazys Czlonek Zarzadu
Pan Wojciech Rajchert Cztonek Zarzadu
Pan Marek Samarcew Cztonek Zarzadu

W okresie badanym miaty miejsce nastepujace zmiany w skiadzie Zarzadu Spétki:

w dniu 11 stycznia 2011 zmieniono funkcje Pana Roberta Wojcika z Vice Prezesa Zarzadu na
Cztonka Zarzadu;

w dniu 17 stycznia 2011 uchwata Rady Nadzorczej nr 2 zmieniono funkcje Pana Tomasza
Panabazysa z Cztonka Zarzadu na Vice Prezesa Zarzadu;

w dniu 27 pazdziernika 2011 na podstawie uprawnienia osobistego przystugujacego
akcjonariuszowi posiadajacemu ponad 50% akcji Pan Marek Samarcew zostat odwolany z Zarzadu
Spatki;

w dniu 28 pazdziernika 2011 na podstawie uprawnienia osobistego przystugujacego
akcjonariuszowi posiadajacemu ponad 50% akcji powotano Panig Irmine Lopuszyniska do petnienia
funkcji Cztonka Zarzadu;

w dniu 28 pazdziernika 2011 na podstawie uprawnienia osobistego przystugujacego
akcjonariuszowi posiadajacemu ponad 50% akcji powotano Panig BoZene Regine Malinowska do
petnienia funkcji Cztonka Zarzadu.,

W okresie od dnia bilansowego do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego wystapily
nastepujace zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki:

w dniu 1 lutego 2012 uchwata Rady Nadzorczej nr 2 powotano Panig Magdalene Starzynska do
petnienia funkcji Czlonka Zarzadu.

Sktad Zarzadu Spétki na dziefi wydania opinii i raportu z badania sprawozdania finansowego
sporzadzonego za rok obrotowy 2011 przedstawiat sie nastepujaco:

Pan Tomasz Panabazys Vice Prezes Zarzadu
Pan Robert Wéjcik Cztonek Zarzadu
Pan Wojciech Rajchert Cztonek Zarzadu
Pani lrmina t.opuszynska Cztonek Zarzadu
Pani BoZena Malinowska Cztonek Zarzadu
Pani Magdalena Starzyriska Cztonek Zarzadu

BPO Sp. z 0.0. 5
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1.9. Rada Nadzorcza Spotki

Na dzien 1 stycznia 2011 roku cztonkami Rady Nadzorczej byli:

- Pan Jozef Wojciechowski Przewodniczacy Rady Nadzorcze]j

- Pan Henryk Pietraszkiewicz Vice Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Pan Jozef Oleksy Vice Przewodniczacy Rady Nadzorczej
-~ Pan Andrzej Podsiadto Czlonek Rady Nadzorczej

- Pan Jarostaw Krol Cztonek Rady Nadzorczej

- Pan Marcin Michnicki Czionek Rady Nadzorczej

W okresie badanym mialy miejsce nastepujace zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej:

- wdniu 1 czerwca 2011 roku Pan Henryk Pietraszkiewicz ztozyt rezygnacje z petnionej funkcii
Vice Przewodniczacego Rady Nadzorczei;

- w dniu 29 czerwca 2011 uchwatg Zgromadzenia Akcjonariuszy nr 6 powotano Pana Marcina
Michnickiego na funkcje Vice Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

W okresie od dnia bilansowego do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity zmiany
w skiadzie Rady Nadzorczej Spotki.

Sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien wydania opinii i raportu z badania sprawozdania finansowego
sporzadzonego za rok obrotowy 2011 przedstawiat sie nastepujaco:

- Pan Jozef Wojciechowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- Pan Jozef Oleksy Vice Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Pan Marcin Michnicki Vice Przewodniczacy Rady Nadzorcze]
- Pan Andrzej Podsiadto Cztonek Rady Nadzorczej

- Pan Jarostaw Krél Czionek Rady Nadzorczej

1.10. Informacja o jednostkach powiazanych

J.W. Construction Holding S.A. jest jednostka dominujaca grupy kapitatowej. Za jednostki
powiazane ze Spétka uznaje sie podmioty krajowe i zagraniczne zgodnie z definicja jednostki
powiazanej zawarta w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci  Finansowej.
W sprawozdaniu finansowym za jednostki powiazane uznano wiec:

- gtownych akcjonariuszy spétki, tj.: EHT S.A. oraz Pana Jozefa Wojciechowskiego (powiazanie
osobowe) oraz podmioty powigzane z tymi podmiotami;

- spotki podporzadkowane nalezace do grupy kapitatowej J.W. Construction Holding, tj.:
= Lokum Sp. z 0.0.,
= TBS Marki Sp. z 0.0.,
= JWCH Produkcja Budowlana Sp. z 0.0.,
= L W. Construction S.A,,

« JWCH Budownictwo Drogowe Sp. z 0.0.,

BDO Sp. z o0.0. 6
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v JW Projekt Sp. z ¢.0.,

= Deweloper $p. z 0,0.,

v LW, Construction International Sp. z o.0.,
* Porta Transport Sp. z 0.0. w likwidacji,

= Business Financial Construction Sp. z o.0.,
* Polonia SSA,

» JW. Construction Butgaria Sp. z o.0.,

s  YAKOR HOUSE $p. z 0.0.,

s J.W. Marka Sp. z 0.0.,

* Architects Polska Sp. z 0.0.

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

2. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania byto sprawozdanie finansowe J.W. Construction Holding S.A. sporzadzone za
rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku, obejmujace:

- sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku, ktére po stronie
aktywow i pasywow wykazuje sume 1 261 108 tys. zlotych;

- rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku
wykazujacy zysk netto w wysokosci 25 372 tys. ztotych;

- sprawozdanie z catkowitych dochodow za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia
2011 roku wykazujace catkowity dochod w wysokosci 25 372 tys, ztotych:;

- sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia
31 grudnia 2011 roku wykazujace zwigkszenie kapitatu wtasnego o kwote 25 393 tys, Ztotych;

- sprawozdanie z przepltywow pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia
31 grudnia 2011 roku wykazujacy zmniejszenie stanu $rodkdéw pienieznych netto o kwote
27 492 tys, ztotych;

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

oraz sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Spotki w roku 2011,

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i biegtego rewidenta
przeprowadzajacego badanie

Badanie sprawozdania finansowego J.W. Construction Holding S.A. za rok obrotowy zakonczony dnia
31 grudnia 2011 roku zostalo przeprowadzone przez BDO Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie,
ul. Postepu 12, podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej
lzby Bieglych Rewidentow pod nr 3355,

BDO Sp. z 0.0. 7
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Wyboru bieglego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza badanej Spdtki na podstawie uchwaty
nr 17 z dnia 1 czerwca 2011 roku.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie zawartej w dniu 5 sierpnia 2011
roku, przez kluczowego biegtego rewidenta Edyte Kalinska (nr ewidencyjny 10336). Badanie
przeprowadzono w siedzibie Spotki od dnia 15 lutege 2012 roku, z przerwami, do daty wydania
opinii. Byto one poprzedzone badaniem wstepnym od dnia 5 grudnia 2011 roku,

Oswiadczamy, ze BDO Sp. z o.0., jej zarzad oraz biegty rewident wraz z zespolem badajacym opisane
sprawozdanie finansowe spelniaja warunki do wyraZenia bezstronnej i niezaleznej opinii
o badanym sprawozdaniu - zgodnie z art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
{Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649).

Spotka w czasie badania udostepnila biegtemu rewidentowi zadane dane i udzielita informacji
i wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz poinformowata o braku istotnych zdarzen,
ktore nastapity po dacie bilansu, do dnia ztozenia oswiadczenia,

Biegty rewident nie byt ograniczony w doborze wtasciwych metod badania.
4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych byto sprawozdanie finansowe sporzadzone przez J.W.
Construction Holding 5.A.za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku, ktére
zostato zbadane przez BDO Sp. z 0.0. i uzyskato opinie z badania bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe Spotki za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku
zostato zatwierdzone uchwaty nr 3 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 29 czerwca 2011
roku. Uchwata nr 7 z dnia 29 czerwca 2011 Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowilo
przeznaczyC wygenerowany w roku 2010 zysk w kwocie 79 401 tys. zt w catoéci na zwiekszenie
kapitatu zapasowego.

Sprawozdanie finansowe za rok 2010 w ustawowo przewidzianych terminach przekazano
do wtasciwego miejscowo Urzedu Skarbowego oraz do Krajowego Rejestru Sadowego.

Sprawozdanie finansowe Spotki za rok 2010 zostato przekazane do opublikowania w Monitorze
Polskim B w dniu 29 lipca 2011 roku.

5. Informacja o potaczeniu spétek

Zgodnie z uchwata nr 23 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 29 czerwca 2011 roku
nastapito potaczenie Spotki J.W Construction Holding S.A. ze spétkami zaleznymi. W dniu 2 sierpnia
2011 roku Spotka powzieta wiadomosc iz Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIV Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego dokonat w dniu 29 lipca 2011 roku rejestracji potaczenia Spétki
z podmiotami zaleznymi :

1) spotka pod firma Interlokum Spotka z o.0. z siedziba w Warszawie (,,Spotka Przejmowana”),
ktora byta spotka celowa przeznaczona do realizacji wybranej inwestycji wielorodzinnej
w Warszawie przy ul. Bukowinskiej 10;

2) spotka pod firma Project 55 Spétka z 0.0. z siedziba w Warszawie (,,Spotka Przejmowana™)
ktora byta spotka celowa przeznaczong do realizacji wybranej inwestycji wielorodzinnej
w Warszawie przy ul. Gorczewskiej 200;

BDO Sp. z o.0. 8
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3) spotka pod firmg Stadnina Mazowiecka Spétka z o0.0. z siedzibg w Zabkach (,Spotka
Przejmowana”) ktéra byla spotka celowa przeznaczona do przygotowania inwestycji
w Warszawie w rejonie ulicy Berensona;

4) spotka pod firma Construction Invest Spétka z o.0. z siedziba w Zabkach (,Spdika
Przejmowana”} ktora byta spotka celowa przeznaczona do zagospodarowania nieruchomosci
potozonej w Warszawie w rejonie ulic Pileckiego i Bocianiej.

Potaczenie nastapito w trybie art. 492 §1 ust 1 k.s.h. poprzez przeniesienie catego majatku Spétek
Przejmowanych na Spétke (taczenie przez przejecie).

BDO Sp. z 0.0. 9
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II. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wielkoéci ze sprawozdania z sytuacji finansowej i rachunku zyskéw
i strat w pelnych tysigcach ztotych oraz podstawowe wskazniki finansowe, w pordéwnaniu do
analogicznych wielkosci za lata ubiegte.

1. Podstawowe wielkosci z rachunku zyskéw i strat

{w tys. zf)
dynamika dynamika

Wyszczegoélnienie 2011 2011/2010 2010 2010/2009 2009
Przychody ze sprzedaiy 333 213 57,78% 576 657 105,22% 548 048
Koszty sprzedanych towardw i produktdw 253 189 59,42% 426 108 104,57% 407 468
Wynik brutto ze sprzedazy 80 024 53,15% 150 549 107,09% 140 580
Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu 51722 118,79% 43 540 131,85% 33022
Aktualizacja wartosci nieruchomosci
inwestycyinych 21203 - 10 191 0
Wynik ze sprzedazy 49 505 42,2% 117 200 109,0% 107 558
Wynik na pozostatych przychodach i kosztach
operacyinych 3424 35,20% 9727 703,33% 1383
Wynik na dziatalnosci finansowej (19 936) 79,31% {25 137) 133,20% (18 872)
Wynik finansowy brutto 32993 32,41% 101 790 113,01% 90 069
Podatek dochodowy 7 621 34,04% 22 389 173,20% 12 927
Wynik finansowy netto 25372 31,95% 79 401 102,93% 77 142
2. Podstawowe wartosci z bilansu

(w tys. zt)

% sumy % sumy % sumy
AKTYWA 31.12,2011 bilansowej 31.12.2010 bilansowej 31.12.2009 bilansowej
Aktywa trwate 575 207 45,6% 457 394 36,0% 317 537 23,2%
Wartosci niematerialne 4 618 0,4% 5 859 0,5% 6779 0,5%
Wartosc firmy 12 390 1,0% 12 390 1,0% 0 0,0%
Rzeczowe akiywa trwale 254 638 20,2% 215178 16,9% 180 707 13,2%
Naleznosci diugoterminowe 15 488 1,2% 14 485 1,1% 13 770 1,0%
Inwestycje diugoterminowe 280 849 22.3% 201 215 15,8% 107 906 7,9%
Diugoterminowe rozl.
miedzyokresowe 7 224 0,6% 8 267 0,6% 8 375 0,6%
Aktywa obrotowe 685 901 54,4% 814 520 64,0% 1048778 76,8%
Zapasy 32873 2,6% 27 820 2,2% 8 246 0,6%
Naleznosci krotkoterminowe 73 665 5,8% 63 904 5,0% 57 782 4,2%
Inwestycje krotkoterminowe 54 566 4,3% 118 859 9,3% 81160 5,9%
Krétkoterminowe rozl.
migdzyokresowe 23 281 1,8% 20 431 1,6% 11 502 0,8%
Kontrakty budowlane 501 516 39,8% 583 506 45,9% 890 088 65,1%
SUMA AKTYWOW 1261 108 100,0% 1271914 100,0% 1 366 315 100,0%
L
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PASYWA
Kapitat wlasny 520 732 41,3% 495 339 38,9% 393 395 28,8%
Zobowiazania i rezerwy
na zobowigzania 739 911 58,7% 776 575 61,1% 972 920 71,2%
Rezerwy na zobowigzania 18 990 1,5% 23 909 1,9% 21223 1,6%
Zobowiazania diugoterminowe 325 303 25,8% 234 912 18,5% 73 482 5,4%
Zobowiazania krotkoterminowe 318 438 25,3% 362 245 28,5% 569 861 41,7%
Rozliczenia miedzyokresowe 9008 0,7% 11 202 0,9% 10 769 0,8%
Rozliczenia miedzyokresowe 68 637 5,4% 144 307 11,3% 297 585 21,8%
SUMA PASYWOW 1261108 100,0% 1271914 100,0% 1 366 315 100,0%
3. Podstawowe wskazniki finansowe
Wskazniki ptynnosci 2011 2010 2009
Wskaznik ptynnosci |
aktywa obrotowe ogotem 72 22 18
zobowiazania krotkoterminowe
WskaZnik pltynnosci Il
aktywa obrotowe ogétem - zapasy 21 22 18
zobowigzania krotkoterminowe
Wskazniki aktywnosci
Szybkosc splaty naleznoici w dniach
$redni stan naleznosci *) z tytutu dostaw i ustug x 365 63 3 16
przychody ze sprzedaiy
Szybkoi¢ obrotu zapaséw w dniach
$redni stan zapasdw i kontraktéw budowlanych*) x 365 826 647 805
koszt sprzedanych produktow, ustug i towaréw
WskaZniki rentownosci
Rentownosé sprzedazy netto
wynik finansowy netto 7 6% 13.8% 14.1%
przychody ze sprzedazy
Rentownosic sprzedaiy brutto
wynik ze sprzedazy 24,0% 26,1% 25,7%
przychody ze sprzedazy
Rentownos¢ majatku
wynik finansowy netto 2.0% 6.2% 5.6%

suma aktywow

BDO Sp. z 0.0.
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Raport z badania sprawozdania finansowego J.W. Construction Holding S.A. za rok obrotowy od dnia
1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku

Rentownosé kapitatu

wynik finansowy netto 4.9% 16,0% 19.6%
kapitat wtasny

Wskazniki zadluzenia

Szybkosc splaty zobowigzan w dniach
sredni stan zobowigzan*) z tytutu dostaw 1 ustug x 365 98 76 101

koszt sprzedanych produktdw, ustug i towarow

Wskaznik zadtuzenia
zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 58,0% 60,2% 70,4%

suma pasywow

Efektywnos¢ akcji
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje w zt

kapitat wiasny 9.40 8.74 7.19
liczba akeji

Wynik finansowy netto na jedna akcje w zi
wynik finansowy netto

0,47 1,47 1,41
liczba akcii

*} $redni stan naleinoici, zapaséw | zobowiqzari jest wyliczony jako srednia arytmetyczna wartosci pozycji z bilansu otwarcia

oraz bilansu zamkniecia.

4, Komentarz

W badanym okresie Spétka osiagneta dodatni wynik finansowy netto w wysokosci 25 372 tys, zt.

Podstawowym zrodtem przychodow ze sprzedazy wygenerowanych przez Spétke w badanym okresie
byty przychody ze sprzedazy osiagane ze sprzedazy gruntow, budownictwa obiektow przemystowych
i handlowych oraz sprzedazy mieszkan. W badanym okresie przychody ze sprzedazy oraz koszty
sprzedanych towardw i produktéw spadty w poréwnaniu do roku poprzedniego, co byto wynikiem
zmniejszenia sprzedazy lokali mieszkalnych.

Aktywa obrotowe stanowia 54,4% sumy bilansowej i w poréwnaniu ze stanem na dzien 31 grudnia
2010 roku udziat ten spadt o 9,6 punktéw procentowych w wyniku wzrostu inwestycji
dtugoterminowych oraz rzeczowych aktywdw trwatych. Analizujac wartos¢ aktywow trwalych Spotki
zauwazyC mozna wzrost ich udziatu w strukturze bilansu 0 9,6 punktow procentowych w stosunku do
roku ubiegtego, co zwigzane jest gtéwnie z realizacja inwestycii w $rodkach trwatych w budowie.

Z analizy struktury pasywow wynika, Ze dziatalnos¢ gospodarcza Spétki byta finansowana w 2011
roku w 41,3% kapitatem wtasnym, a w 58,7% kapitatem obcym. Majatek trwaly badanej Jednostki
byt w catosci pokryty kapitatem wtasnym.

W analizowanym roku obrotowym wskaZnik rentownosci majatku spadt w poréwnaniu do roku
poprzedniego i wyniost 2%, co oznacza, iz kazde 100 zl zaangazowanego majatku trwatego
generowato 2 zt zysku netto. W badanym okresie nastapit spadek rentownosci kapitatu wtasnego do
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poziomu 5%. Spadek wielkosci wskaznika nastapit wskutek zmniejszenia wyniku finansowego Spotki
w stosunku do roku ubiegtego,

W 2011 roku, w stosunku do roku poprzedniego poziom ptynnosci finansowej Spotki pozostat na
zblizonym poziomie. Stopa zadtuzenia Spétki, w pordwnaniu do roku poprzedniego, zmniejszyla sie
0 2,2 punkty procentowe,

W analizowanym okresie wskaznik inkasa nalezno$ci wzrost o 31 dni w stosunku do roku
poprzedniego i wynidst 63 dni. Sredni okres regulowania zobowiazarn ulegt wydtuzeniu o 22 dni
w stosunku do okresu poprzedniego i wyniost 98 dni. Wartosci tych wskaznikow wskazuja, ze Spotka
inkasowala swoje naleznosci z tytutu dostaw i ustug przecietnie o 35 dni szybciej niz regulowata
swoje zobowigzania. Zmiany poziomu wskainikow w badanym okresie byty wynikiem niZzszych
przychoddw ze sprzedazy oraz nizszych zobowiazan z tytutu dostaw u ustug w poréwnaniu do roku
poprzedniego.

Przecigtny okres utrzymywania zapasow wydtuzyt sie w stosunku do roku poprzedniego, co wynika
z nizszych kosztow sprzedanych produktow, ustug i towaréw. Dtugi cykl rotacji zapaséw jest
charakterystyczny dla branzy deweloperskiej, w ktérej dziata Spétka.

Osiagniete wyniki jak i ogolna sytuacja finansowa J.W. Construction Holding S.A. nie wskazuja na
zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Spotki w roku kolejnym po badanym, w rozumieniu przepiséw
ustawy ¢ rachunkowosci.
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Ill. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU
1. Ocena systemu ksiggowosci i kontroli wewnetrznej

Spotka posiada dokumentacje opisujaca przyjete przez nia zasady rachunkowosci, okreslong w art. 10
ustawy o rachunkowosci. Zastosowane zasady rachunku kosztéw, wyceny aktywow i pasywow oraz
ustalania wyniku finansowego s3 zgodne =z przepisami  Miedzynarodowych  Standarddw
Sprawozdawczoéci  Finansowej oraz zwiazanych znimi interpretacji ogtoszonych w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach - stosownie
do wymogow ustawy o rachunkowosici (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi
zmianami) { wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych. Przyjete przez Spotke zasady wyceny aktywow
i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego zostaly ponadto opisane we wprowadzeniy
do sprawozdania finansowego Jednostki.

Ksiegi rachunkowe sa prowadzone w siedzibie Spotki. Ewidencja operacji gospodarczych odbywata sie
w zakresie ksiegi gtéwnej z wykorzystaniem zintegrowanego systemu zarzadzania SAP. Dostep do
danych i systemu ich przetwarzania maja wylacznie osoby upowaznione.

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych Spotki na dzien 1 stycznmia 2011 roku byto sprawozdanie
finansowe sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku.

Zapisy w ksiegach rachunkowych odzwierciedlaja stan rzeczywisty operacji gospodarczych. Dane sg
wprowadzane kompletnie i poprawnie na podstawie zakwalifikowanych do zaksiegowania dowodéw
ksiggowych. Zapewniono ciaglosc zapiséw oraz bezbtednosé dziatania stosowanych procedur.

Chronologia zdarzert gospodarczych w Spétce jest przestrzegana. Spétka dokonuje miesiecznych
zamknigC ksiag, sporzadzajac zestawienie obrotow i sald kont syntetycznych oraz dziennik
umoziiwiajacy uzgodnienie jego obrotow z obrotami zestawienia obrotéw i sald kont ksiegi gtéwnej.
Dowody bedace podstawa zapisow ksiggowych zawieraja niezbedne dane wymagane ustawa
o rachunkowosci.

Inwentaryzacje aktywow i pasywow, przeprowadzona w zakresie, terminach i z czestotliwoscia
przewidziang w ustawie o rachunkowosci mozna uznaé za poprawna, a stwierdzone roznice
rozliczono w ksiegach rachunkowych badanego roku.

Badanie systemu kontroli wewngtrznej byto przeprowadzone w takim zakresie, w jakim wiaze sie on
ze sprawozdaniem finansowym. Nie miato ono na celu ujawnienia wszystkich ewentualnych
nieprawidtowosci tego systemu,

2. Informacje dodatkowe

Spotka sporzadzita informacje dodatkowa obejmujaca zastosowane zasady rachunkowosci, noty
do sprawozdania finansowego oraz dodatkowe informacje i objasnienia spetniajace w kwestiach
istotnych wymogi wynikajace z Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczoici Finansowej,
a w zakresie nie uregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogdw Ustawy
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej
podstawie przepisow wykonawczych.

informacja dodatkowa jest kompletna, a dane liczbowe w niej zawarte wynikaja z ewidencji ksiegowej
i 53 zgodne z pozostatymi elementami zbadanego sprawozdania finansowego oraz stanem faktycznym.
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3. Sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym zostato prawidtowo sporzadzone w sposéb zgodny
z przepisami Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci finansowej, a w zakresie
nie uregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogdéw Ustawy o rachunkowosci (Dz. U.
z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych. Dane wykazane w tym sprawozdaniu wykazuja prawidtowe powigzanie ze
sprawozdaniem z sytuacji finansowej oraz rachunkiem zyskow i strat i w sposob rzetelny
i prawidtowy obrazuja zmiany w kapitatach Spotki.

4. Sprawozdanie z przeptywow pienieznych

Sprawozdanie z przeptywow pienieznych zostato sporzadzone prawidtowo, metoda posrednig
z uwzglednieniem przepisow MSR 7. Dane wykazane w rachunku przeptywéw pienieznych wykazuja
prawidtowe powiazanie ze sprawozdaniem z sytuacji finansowej, rachunkiem zyskow i strat oraz
zapisami w ksiegach rachunkowych i w sposob rzetelny i prawidtowy obrazuja zrédta finansowania
dziatalnosci Spotki.

5. Sprawozdanie z dziatalnosci Spoétki

Zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy o rachunkowosci, Kodeksem spotek handlowych oraz
Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim
(Dz. U. z 2009 nr 33, poz. 259), Zarzad sporzadzit sprawozdanie z dziatalnoéci Spotki w badanym
okresie. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci sa zgodne z informacjami zawartymi
w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

6. Oswiadczenie kierownictwa Jednostki

Kierownictwo Spotki ztozyto pisemne oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych oraz o nie wystapieniu istotnych
zdarzen po dniu bilansowym poza ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym.

Poznan, dnia 15 marca 2012 roku
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