Rozdziat XXVIII — Wynagrodzenie i Swiadczenia

XXVIIL. WYNAGRODZENIE I SWIADCZENIA

1. Czlonkowie Zarzadu

W 2006 r. wynagrodzenie poszczegdlnych osob zarzadzajacych Emitenta wynosito odpowiednio:

Jerzy Zdrzalka, Prezes Zarzadu

Jerzy Zdrzalka otrzymat od Emitenta wynagrodzenie w wysokosci 13.363,63 zt brutto z tytutlu pelnienia funkcji
Prezesa Zarzadu. Kwota ta nie obejmuje wynagrodzenia w wysokosci 140.644 zt netto z tytulu umowy o
$wiadczenie ustug doradczych zawartej przez Emitenta z firma Jerzego Zdrzalki Pro-Benefit.

Ryszard Matkowski, Czlonek Zarzadu, Prezydent Holdingu

Ryszard Matkowski otrzymat od Emitenta wynagrodzenie w wysokosci 37.000 zt brutto, z czego 36.000 zi
otrzymat z tytulu pelienia funkcji Czlonka Zarzadu, a 1.000 zt na podstawie umowy zlecenia zawartej z
Emitentem. Kwota ta nie obejmuje wynagrodzenia w wysokosci 2.000 zt brutto wyplaconego na podstawie
umowy zlecenia zawartej ze spotka zalezna Emitenta, Project 55 sp. z 0.0. oraz wynagrodzenia w wysokos$ci
1.000 zt brutto wyptaconego na podstawie umowy zlecenia zawartej ze spolka zalezna Emitenta, Lucka
InvestCo sp. z o0.0.

Barbara Czyz, Czlonek Zarzadu

Barbara Czyz otrzymata od Emitenta wynagrodzenie w wysokosci 85.000 zt brutto, z czego 60.000 zt otrzymata
na podstawie umowy o prace, 20.000 zt jako jednorazowa nagrode oraz 5.000 zt jako nagrodg specjalna. Kwota
ta nie obejmuje wynagrodzenia w wysokosci 180.000 zi brutto wyptaconego na podstawie umowy o pracg
zawartej ze spolka zalezng Emitenta, TBS Marki sp. z o.0.

Irmina Lopuszynska, Czlonek Zarzadu

Irmina Lopuszynska otrzymala od Emitenta wynagrodzenie w wysokosci 216.000,00 zt brutto, z czego
115.642,85 zt otrzymata na podstawie umowy o pracg po powotaniu do Zarzadu Emitenta w czerwcu 2006 .,
15.500 zt jako jednorazowa nagrodg oraz 12.000 zt jako nagrodg specjalna.

Bozena Malinowska, Czlonek Zarzadu

Bozena Malinowska otrzymata od Emitenta wynagrodzenie w wysokosci 180.959,21 zt brutto, z czego 162.389
zt otrzymata na podstawie umowy o pracg po powolaniu do Zarzadu Emitenta w lutym 2006 r., 1.538 zt jako
jednorazowa nagrodg oraz 5.000 zt jako nagrodg specjalna.

Tomasz Panabazys, Czlonek Zarzadu

Tomasz Panabazys otrzymat od Emitenta wynagrodzenie w wysokosci 194.750 zt brutto, z czego 180.600 zt
otrzymal na podstawie umowy o prace po powotaniu do Zarzadu Emitenta w lutym 2006 r., 2.000 zt jako
jednorazowa nagrodg, 12.000 zI jako nagrodg specjalng oraz 21.000 zt jako dodatek funkcyjny.

Wojciech Rajchert, Czlonek Zarzadu

Wojciech Rajchert otrzymat od Emitenta wynagrodzenie w wysokos$ci 232.376,72 zt brutto, z czego 213.176,72
zt otrzymat na podstawie umowy o prac¢ po powolaniu do Zarzadu Emitenta w lutym 2006 r. oraz 22.376,72 zt
jako jednorazowa nagrodg.

Grazyna Szafarowska, Czlonek Zarzadu

Grazyna Szafarowska otrzymala od Emitenta wynagrodzenie w wysokosci 206.697,97 zt brutto, z czego
201.697,97 zt otrzymata na podstawie umowy o pracg, 5.000 zt jako nagrodg specjalna. Kwota ta nie obejmuje
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wynagrodzenia w wysokosci 1.000 zt brutto wyptaconego na podstawie umowy zlecenia zawartej ze spotka
zalezng Emitenta, Project 55 sp. z 0.0.

Poza powyzej wymienionymi skladnikami wynagrodzef, osoby zarzadzajace nie otrzymywaly innych
$wiadczen finansowych (w tym warunkowych lub odroczonych).

W okresie IV kwartatéw 2006 r. cztonkom Zarzadu Emitenta nie zostaly przyznane przez Emitenta i jego
podmioty zalezne §wiadczenia w naturze za ustugi przez nich realizowane.

2. Czlonkowie Rady Nadzorczej
W okresie IV kwartatdéw 2006 r. czlonkom Rady Nadzorczej nie zostalo przyznane wynagrodzenie ani
$wiadczenia w naturze za ustugi przez nich realizowane na rzecz Emitenta i jego podmiotow zaleznych.
Zgodnie ze Statutem czlonkowie Rady Nadzorczej z tytutu swojej dziatalno$ci w Radzie Nadzorczej otrzymuja
wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Walne Zgromadzenie. W dniu 20 kwietnia 2007 r. Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie ustalilo, iz wynagrodzenie z tytutu pelnienia obowiazkéw w Radzie Nadzorczej wynosi
2.000 zt brutto miesigcznie, poczawszy od dnia powotania do Rady Nadzorczej.

3. Osoby zarzadzajace wyzszego szczebla
Poza osobami wchodzacymi w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej, w strukturze organizacyjnej Emitenta nie
wystepuja osoby zarzadzajace wyzszego szczebla, ktore maja znaczenie dla stwierdzenia, ze Emitent posiada
stosowna wiedzg 1 doswiadczenie do zarzadzania swoja dziatalnoscia.

4. Ogolna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta lub jego podmioty zalezne na §wiadczenia
rentowe, emerytalne lub podobne im §wiadczenia
Ani Emitent ani inne podmioty z Grupy nie wydzielity ani nie zgromadzity zadnych kwot przeznaczonych na
$wiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne im $wiadczenia przeznaczone dla czlonkow organow
zarzadzajacych 1 nadzorczych Emitenta lub osob zarzadzajacych wyzszego szczebla, ktore maja znaczenie dla
stwierdzenia, ze Emitent posiada stosowna wiedzg i doswiadczenie w zarzadzaniu swoja dzialalnoscia.

Prospekt Emisyjny 201



Rozdzial XXIX — Praktyki organu zarzqdzajqcego i nadzorujqcego

XXIX. PRAKTYKI ORGANU ZARZADZAJACEGO I NADZORUJACEGO

1. Data zakonczenia kadencji czlonkéw organ6w administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych

1.1. Zarzqd

— Jerzy Zdrzalka zostal powotany w dniu 19 sierpnia 2006 r. na trzyletnia kadencjg, ktéra wygasa
20 sierpnia 2009 r.

— Ryszard Matkowski zostat powotany w dniu 19 sierpnia 2006 r. na trzyletnia kadencjg, ktora wygasa
20 sierpnia 2009 r.

— Barbara Czyz zostala powotana w dniu 21 sierpnia 2006 r. na trzyletniag kadencjg, ktora wygasa 22
sierpnia 2009 r.

— Irmina Lopuszynska zostata powotana w dniu 6 czerwca 2006 r. na trzyletnia kadencjg, ktora wygasa
7 czerwca 2009 r.

— Bozena Regina Malinowska zostala powotana w dniu 14 lutego 2006 r. na trzyletnia kadencjg, ktéra
wygasa 15 lutego 2009 r.

— Tomasz Panabazys zostal powotany w dniu 7 lutego 2006 r. na trzyletnia kadencje, ktora wygasa 8 lutego
2009 .

— Wojciech Rajchert zostal powotany w dniu 7 lutego 2006 r. na trzyletnia kadencje, ktéra wygasa 8 lutego
2009 .

— Grazyna Maria Szafarowska zostala powotana w dniu 15 marca 2005 r. na trzyletnia kadencjg, ktora
wygasa 16 marca 2008 r.

Zgodnie z postanowieniami § 30 ust. 2 Statutu Rada Nadzorcza moze wskaza¢, ktorych cztonkoéw Zarzadu
uznaje za powotanych przez Rad¢ Nadzorcza w rozumieniu i na potrzeby § 14 ust. 2 zdanie ostatnie Statutu.

Ponadto zgodnie z § 30 ust. 2 Statutu, w terminie miesiaca od dnia zarejestrowania zmian w Statucie tj. od dnia
28 lutego 2007 r., Jozef Wojciechowski miatl prawo wskaza¢ czlonkdéw Zarzadu uwazanych za powotanych
przez niego w rozumieniu i na potrzeby § 14 ust. 2 Statutu. W dniu 20 marca 2007 r. Spétka otrzymata od
Jozefa Wojciechowskiego pismo, w ktorym wskazal on p. Jerzego Zdrzalkg (Prezesa Zarzadu), p. Ryszarda
Matkowskiego (Prezydenta Holdingu), p. Wojciecha Rajcherta oraz p. Tomasza Panabazysa jako czlonkéw
Zarzadu powotanych przez niego osobis$cie w rozumieniu i na potrzeby § 14 ust. 2 Statutu.

1.2. Rada Nadzorcza

Wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej, tj. Jozef Kazimierz Wojciechowski - Przewodniczacy Rady, Roman
Kobylinski, Marek Rocki, Henryk Pietraszkiewicz, Jacek Obtgkowski zostali powotani w dniu 16 lutego 2007 r.
na trzyletnia kadencje. Zgodnie z postanowieniami regulaminu Rady Nadzorczej mandaty czionkéw Rady
Nadzorczej wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za
drugi pelny rok obrachunkowy sprawowania funkcji cztonka Rady Nadzorcze;j.

Zgodnie z uchwata nr 5 Walnego Zgromadzenia Marek Rocki oraz Henryk Pietraszkiewicz sq uwazani za
cztonkéw Rady Nadzorczej powotanych przez Walne Zgromadzenie w rozumieniu i na potrzeby § 16 ust. 2
zdanie ostatnie Statutu. Ponadto, w terminie miesiaca od zarejestrowania zmian Statutu przyjgtych uchwata
Walnego Zgromadzenia z dnia 16 lutego 2007 r. tj. od dnia 28 lutego 2007 r., zgodnie z postanowieniami § 30
ust. 1 Statutu Jozef Wojciechowski miat prawo wskaza¢, ktorych z pozostatych cztonkow Rady Nadzorczej,
uwaza za powotanych przez siebie w rozumieniu i na potrzeby § 16 ust. 2 Statutu.
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W dniu 20 marca 2007 r. Spotka otrzymata od Jozefa Wojciechowskiego pismo, zgodnie z ktéorym jako
cztonkowie Rady Nadzorczej powolani przez niego osobi§cie w rozumieniu i na potrzeby § 16 ust. 2 Statutu
wskazani zostali: p. Jézef Kazimierz Wojciechowski (Przewodniczacy Rady Nadzorczej), p. Roman Kobylinski
oraz p. Jacek Oblekowski.

2. Umowy o $wiadczenie ushug czlonkéow organéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych z
Emitentem lub z jego podmiotem zaleznym okreSlajacych §wiadczenia wyplacane w chwili rozwigzania
stosunku pracy

2.1. Zarzqd

Zarowno Emitent, jak i podmioty zalezne Emitenta nie zawieralty z Czlonkami Zarzadu Emitenta umow
okreslajacych $wiadczenia wyptacane w chwili rozwiazania stosunku pracy, inne niz wynikajace z
obowiazujacych przepisOw prawa.

2.2. Rada Nadzorcza

Zarowno Emitent, jak i podmioty zalezne Emitenta nie zawieraly z Czlonkami Rady Nadzorczej Emitenta
umoéw okreslajacych $wiadczenia wyplacane w chwili rozwiazania stosunku pracy, inne niz wynikajace z
obowiazujacych przepisOw prawa.

3. Komitet Audytu i Komitet Wynagrodzen Emitenta
W dniu 16 lutego 2007 r. Walne Zgromadzenie podj¢to uchwale w sprawie zmian Statutu w celu dostosowania
Statutu do zalecen zawartych w zasadach tadu korporacyjnego, o ktéorych mowa w uchwale nr 44/1062/2004
Rady GPW z dnia 15 grudnia 2004 r. oraz w uchwale nr 445/1063/2004 Zarzadu GPW z dnia 15 grudnia 2004 .
w sprawie przyjgcia zasad tadu korporacyjnego dla spotek akcyjnych bedacych emitentami akcji, obligacji
zamiennych lub obligacji z prawem pierwszenstwa, ktore sa dopuszczone do obrotu gieldowego na rynku
urzegdowym.

Zgodnie z § 17 ust. 2 zdanie drugie Statutu, regulamin Rady Nadzorczej lub osobna uchwala Walnego
Zgromadzenia moze przewidywa¢ powstanie w ramach Rady Nadzorczej komitetow, w szczegolnosci komitetu
audytu oraz komitetu wynagrodzen. Do dnia zatwierdzenia Prospektu komitety audytu oraz wynagrodzen nie
zostaly powotane. Zamiarem Emitenta jest ich niezwloczne powotanie po zakonczeniu Oferty.

4. Zasady ladu korporacyjnego
Do dnia zatwierdzenia Prospektu Zarzad nie ztozyl o§wiadczenia o przestrzeganiu przez Emitenta zasad tadu
korporacyjnego, o ktorych mowa w uchwale nr 44/1062/2004 Rady GPW z dnia 15 grudnia 2004 r. oraz w
uchwale nr 445/1063/2004 Zarzadu GPW z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie przyjecia zasad tadu
korporacyjnego dla spélek akcyjnych bedacych emitentami akcji, obligacji zamiennych lub obligacji z prawem
pierwszenstwa, ktore sa dopuszczone do obrotu gietdowego na rynku urzedowym.

Zarzad potwierdza jednakze intencj¢ przestrzegania przez Emitenta wszystkich zasad tadu korporacyjnego
zawartych w powotanym dokumencie. Ponadto, w ocenie Emitenta postanowienia Statutu zostaty dostosowane
do zalecen zawartych w Zasadach Dobrych Praktyk GPW.
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XXX. PRACOWNICY

1. Zatrudnienie ogélne w przedsi¢biorstwie Emitenta
W ponizszych tabelach przedstawiono zatrudnienie w Spoétce oraz nastepujacych podmiotach z Grupy objgtych
konsolidacja: Lucka Investco sp. z 0.0., TBS ,Marki” sp. z 0.0., J.W. Construction International sp. z o.0.,
Przedsigbiorstwo Turystyczne Czarny Potok S.A., Lokum sp. z 0.0, Interlokum sp. z 0.0., Project 55 sp. z 0.0.

Liczba

Stan na dzien zatrudnionych
31 @UANIA 2003 Lot en e eneeneereae 1.349
31 GEUANIA 2004 ..ot 1.277
30 CZerWCa 2005 Toouiniit it 1.085
31 GEUANIA 2005 Lot e e neereeneas 1.065
30 CZEIWCA 2000 T...oviiiiiieiiiiiicitet et h e et 1.014
31 GEUANIA 2006 T....ooovoeeeeeeeeee e 978
Dzien zatwierdzenia PrOSPEKIU. ........c.ecuiieririeiirieiriniiinctreet ettt 1.002

Zrodto: Emitent

2. Zatrudnienie wg form $wiadczenia pracy w przedsigbiorstwie Emitenta
Rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
(stan na dzien 31 grudnia )
I pot I pol. Dzien zatwierdzenia
2003r. 2004r. 2005r. 2005r. 2006r. 2006r. Prospektu

UMOWa O Prac&.......ccverrenns 1349 1277 1.085 1.065 1.014 979 994

Umowa — zlecenia ... 121 125 144 168 192 337 04

Umowa o dzielo ..................... 43 69 18 18 12 22 15

Razem.........cccocooviiininncnnn 1.513 1471 1247 1251 1.218 1.338 1.213

Zrodto: Emitent

204 J.W. Construction Holding S.A.



Rozdziat XXX — Pracownicy

3. Zatrudnienie wg pelnionych funkcji w przedsi¢biorstwie Emitenta (Srednia liczba oséb)

Rok obrotowy zakonczony 31 grudnia

( stan na dzien 31 grudnia )

I pol I pol Dzien
2003r. 2004r. PO 2005r _P% 2006  zatwierdzenia
2005. 2006 .
Prospektu
Zarzad' 4 4 4 3 7 8 8
Dyrekcja 40 40 34 37 34 36 3
Administracja 520 506 423 406 391 386 381
Inni pracownicy 782 724 621 616 580 548 577
Razem 1349 1277 1085 1.065 1.014 978 1.003

Zrodto: Emitent

* Informacja ta uwzglednia osoby petniace funkcjq czlonkéw Zarzadu Emitenta na innej podstawie niz umowa o pracg, nie uwzglednia
natomiast cztonkow zarzadu innych spotek z Grupy Kapitatowej objetych konsolidacja, wymienionych w punkcie 1 powyzej.

4. Akcje posiadane przez czlonkéw organéw zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta

Informacje na temat akcji Emitenta posiadanych przez Pana Jozefa Wojciechowskiego zostaly zamieszczone w rozdziale
XXXI Prospektu. Pozostali cztonkowie organow zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta nie posiadaja akcji
Emitenta.

5. Ustalenia dotyczace uczestnictwa pracownikow w kapitale Emitenta
Na dzien zatwierdzenia Prospektu pracownicy Emitenta nie posiadaja akcji w kapitale zaktadowym Spoiki.

W dniu 20 kwietnia 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjgto uchwalg nr 2/2007 w sprawie wyrazenia zgody na
wdrozenie w Spoélce Programu Motywacyjnego, przeznaczonego dla czltonkéw kadry kierowniczej Spoétki i jej grupy
kapitatowej, w tacznej liczbie nie wigkszej niz 99 oséb w calym okresie jego trwania. Zgodnie z uchwala Walnego
Zgromadzenia uczestnikom programu motywacyjnego, nie czgsciej niz raz w kazdym roku kalendarzowym w latach 2007-
2009 przyznawane beda warranty subskrypcyjne. Rada Nadzorcza zostala upowazniona do ustalenia listy uczestnikow
Programu Motywacyjnego oraz regulaminu Programu Motywacyjnego okreslajacego szczegblowe zasady jego realizacji.

Zgodnie z uchwata nr 3/2007 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 20 kwietnia 2007 r. w sprawie emisji
warrantow subskrypcyjnych z wylaczeniem prawa poboru, Spotka wyemituje tacznie 1.537.500 imiennych warrantow
subskrypcyjnych na akcje zwykte na okaziciela serii C Spotki. Warranty subskrypcyjne wyemitowane zostana w trzech
seriach: w roku 2007 do 500.000 warrantéw subskrypcyjnych serii A, w roku 2008 do 1.000.000 warrantow
subskrypcyjnych serii B oraz w roku 2009 do 1.537.500 warrantéw subskrypcyjnych serii C, przy czym laczna liczba
wyemitowanych warrantéw subskrypcyjnych nie bedzie wigksza niz taczna liczba akeji serii C Spotki, ktora bedzie mogta
zosta¢ wyemitowana w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki uchwalonego odrgbna uchwata
Walnego Zgromadzenia. Kazdy warrant subskrypcyjny uprawnial bgdzie do objgcia jednej akcji nowej emisji serii C Spotki.
Warranty subskrypcyjne bgda mogly zosta¢ zaoferowane wylacznie uczestnikom Programu Motywacyjnego i beda
obejmowane nicodptatnie. Warranty subskrypcyjne moga by¢ przenoszone wylacznie na rzecz Spoétki, ze skutkiem ich
umorzenia. Dotychczasowi akcjonariusze Spotki zostali pozbawieni prawa poboru warrantow subskrypeyjnych w catosci.
Szczegotowe warunki realizacji Programu Motywacyjnego zostana okreslone uchwata Rady Nadzorczej Spotki w
Regulaminie Programu Motywacyjnego. Z zastrzezeniem kompetencji przyznanych Radzie Nadzorczej, Zarzad zostat
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upowazniony i zobowiazany do podjgcia wszelkich czynnosci zwiazanych z emisja i przydzialem warrantow
subskrypcyjnych na warunkach okreslonych w uchwale Walnego Zgromadzenia oraz Regulaminie Programu
Motywacyjnego.

W zwiazku z wdrozeniem Programu Motywacyjnego, w dniu 20 kwietnia 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
podjeto takze uchwale w sprawie zmiany Statutu oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji
akcji serii C z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy. Warunkowe podwyzszenie kapitatu
zaktadowego nastapi w drodze emisji nie wigcej niz 1.537.500 akcji zwyktych na okaziciela serii C o warto$ci nominalne;j
0,20 ztotych kazda, ktore obejmowane beda wytacznie przez uprawnionych z warrantow subskrypcyjnych emitowanych na
podstawie opisanej powyzej uchwaty nr 2/2007 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia. Zgodnie z ta uchwaty kazdy
warrant subskrypcyjny uprawnial bedzie do objgcia jednej akcji nowej emisji serii C Spotki po cenie ustalonej przez Radg
Nadzorcza, przy czym cena emisyjna akcji obejmowanych przez posiadaczy warrantéw subskrypcyjnych serii A réwna
bgdzie cenie emisyjnej akcji Spotki emitowanych w ramach pierwszej oferty publicznej akcji Spotki w 2007 r., cena
emisyjna akcji obejmowanych przez posiadaczy warrantéw subskrypcyjnych serii B bgdzie rowna cenie emisyjnej akcji serii
C Spoétki obejmowanych przez posiadaczy Warrantow subskrypcyjnych serii A powigkszonej o 10%, za$ cena emisyjna
akcji obejmowanych przez posiadaczy warrantow subskrypcyjnych serii C Spotki bedzie rowna cenie emisyjnej akcji
obejmowanych przez posiadaczy warrantow subskrypcyjnych serii B powigkszonej o 10%. Posiadacze warrantow
subskrypcyjnych serii A beda mogli obejmowac akcje serii C w okresie poczawszy od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 2010
r. Posiadacze warrantow subskrypcyjnych serii B beda mogli obejmowac akcje serii C w okresie poczawszy od 1 stycznia
2009 r. do 31 grudnia 2010 r. Posiadacze warrantow subskrypcyjnych serii C bgda mogli obejmowacé akcje serii C w okresie
poczawszy od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie wyrazilo takze zgodg na
ubieganie si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku podstawowym Gieldy Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A. akcji serii C oraz ich dematerializacjg.

Dodatkowe informacje na temat warrantow subskrypcyjnych i zwiazanego z tym warunkowego podwyzszenia kapitalu
zaktadowego Spolki zawarte zostalty w rozdziale XXXV Prospektu. Na dzien zatwierdzenia Prospektu zadne warranty
subskrypcyjne nie zostaty wyemitowane.
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XXXI. ZNACZNI AKCJONARIUSZE

1. W zakresie znanym Emitentowi, imiona i nazwiska os6b innych niz czlonkowie organéw
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych, ktére, w sposob bezposredni lub posredni maja
udzialy w kapitale Emitenta lub prawa glosu podlegajace zgloszeniu na mocy prawa krajowego Emitenta,
wraz z podaniem wielkosci udzialu kazdej z takich osob, a w przypadku braku takich osob odpowiednie
oSwiadczenie potwierdzajace ten fakt
Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu, za wyjatkiem informacji wskazanych w ponizszym zestawieniu,
Emitent nie posiada zadnej wiedzy na temat osob, ktore w sposob bezposredni lub posredni maja udziaty w
kapitale Emitenta lub prawa glosu podlegajace zgloszeniu na mocy prawa krajowego Emitenta:

Udzial w Udzial w ogélnej liczbie
Imig i nazwisko/Nazwa Liczba akcji kapitale Liczba glosow glos6w na Walnym
zakladowym Zgromadzeniu
EHT SA 25.448.300 49,66% 25.448.300 49,66%
Pan Jozef Wojciechowski 18.301.700 35,71% 18.301.700 35,71%
SEZAM II Fundusz 7.500.000 14,63% 7.500.000 14,63%
Inwestycyjny Zamknigty

Zrédlo: Emitent

Spotka EHT S.A. jest spotka luksemburska, w ktorej 99,9% akcji na okaziciela posiada luksemburska spotka
Famhold S.A. Zgodnie z informacjami uzyskanymi przez Emitenta od Pana J6zefa Wojciechowskiego, posiada
on 99,9% akcji w Famhold S.A.

SEZAM 1I Fundusz Inwestycyjny Zamknigty jest funduszem inwestycyjnym zamknigtym utworzonym zgodnie
z przepisami ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546),
zarzadzanym przez Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba, ul. Nowogrodzka 47 A,
00-695 Warszawa zarejestrowanym przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego KRS 0000060640.

2. W zakresie, w jakim znane jest to Emitentowi, nalezy poda¢, czy Emitent bezposrednio lub posrednio
nalezy do innego podmiotu lub osoby, lub jest przez taki podmiot lub osobg¢ kontrolowany, oraz wskazaé
taki podmiot lub osobe, a takze opisa¢ charakter tej kontroli i istniejace mechanizmy, ktére zapobiegaja
jej naduzywaniu.
Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu, Emitent nie nalezy do innego podmiotu lub osoby, poza
podmiotami wymienionymi powyzej. Emitent nie jest tez kontrolowany przez inny podmiot lub osobg, poza
podmiotami wymienionymi powyzej. Statut zawiera szereg uprawnien osobistych przyznanych
akcjonariuszowi posiadajacemu wigeej niz 50% glos6w na Walnym Zgromadzeniu. Zostaly one opisane w
Rozdziale XXXV Prospektu.

3. Opis wszelkich ustalen, o ktéorych wie Emitent, ktérych realizacja moze w pozniejszej dacie
spowodowa¢ zmiany w sposobie kontroli Emitenta
Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitentowi nie sa znane zadne ustalenia, ktorych realizacja
moglaby w p6zniejszej dacie prowadzi¢ do zmiany sposobu kontroli nad Emitentem, za wyjatkiem postanowien
Statutu dotyczacych uprawnien osobistych przyznanych akcjonariuszowi posiadajacemu wigcej niz 50% glosow
na Walnym Zgromadzeniu w Rozdziale XXXV Prospektu.
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XXXII. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

1. Wstep

W okresie objetym zbadanymi historycznymi informacjami finansowymi zamieszczonymi w niniejszym

Prospekcie i w okresie do dnia zatwierdzenia prospektu Emitent byl strona transakcji z osobami powiazanymi

wedtug definicji podanej w regulacji nr 1606/2002 i przepisie MSR 24. W $wietle definicji wynikajacej z

przepisu MSR 24 we wskazanym powyzej okresie nastgpujace podmioty powinny byé uwazane za podmioty

powiazane z Emitentem:

Abimel Trading sp. z o0.0. - Emitent posiada 100% udziatow tej spotki i taka sama liczbe gloséw na
zgromadzeniu wspolnikow;

Business Financial Construction sp. z 0.0. - Emitent posiada 99,99% udziatéw tej spotki i taka sama liczbe
glosow na zgromadzeniu wspolnikow;

Construction Invest sp. z 0.0. - Emitent posiada 100% udziatéw tej spoitki i taka sama liczbe gloséw na
zgromadzeniu wspolnikow;

Construction Unlimited sp. z o0.0. - z uwagi na fakt, iz 100% udziatéw w tej spotce posiada Pan
Wojciechowski, ponadto w okresie od 2002 r. do 2006 r. Pan Jozef Wojciechowski petnit funkcjg Prezesa
Zarzadu Construction Unlimited sp. z 0.0.;

Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej, cztonkowie ich rodzin oraz podmioty z nimi powiazane;

Deweloper sp. z o0.0. - Emitent posiada 99% udzialow tej spotki i taka sama liczbg gloséw na
zgromadzeniu wspolnikow;

Dremet sp. z 0.0. w likwidacji — Emitent posiada 100% udziatéw tej spotki i taka sama liczbg gloséw na
zgromadzeniu wspolnikow;

EHT S.A. - akcjonariusz Emitenta posiadajacy 49,66% akcji, oraz 49,46% w ogdlnej liczbie gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Emitenta;

Famhold S.A. - z uwagi na fakt, iz spotka ta jest akcjonariuszem posiadajacym 99,99% udziatow w
luksemburskiej spolce EHT S.A., ktora to spotka jest jednym z akcjonariuszy Emitenta, a ponadto 99,9%
akcji na okaziciela w spotce Famhold S.A. posiada bezposrednio Pan Jozef Wojciechowski;

Hotel Krakow sp. z o0.0. - z uwagi na fakt, iz Emitent posiadat posrednio, do dnia 15 grudnia 2006 r.,
ponad 20% udziatéw tej spoiki i takg sama liczbg gloséw na zgromadzeniu wspdlnikow.;

Hotel Malbork sp. z 0.0. - z uwagi na fakt, iz Emitent posiadat posrednio 100% udziatéw tej spoiki i taka
sama liczbe glosow na zgromadzeniu wspdlnikow. W dniu 20 lutego 2007 r. Hotel Malbork sp. z o.0.
zostata potaczona z Business Financial Construction sp. z 0.0.;

Hotel w Swigtej Lipce sp. z 0.0. - z uwagi na fakt, iz Emitent posiadal 100% udziatow tej spotki i taka
sama liczbg glosow na zgromadzeniu wspdlnikow. W 2004 roku spodtka Hotel w Swigtej Lipce sp. z o.0.
zostata potaczona z Emitentem;

Hotel Wygoda sp. z 0.0. - z uwagi na fakt, iz Emitent posiadal 100% udziatow tej spotki i taka sama liczbe
gloséw na zgromadzeniu wspolnikow. W 2004 roku spotka Hotel Wygoda sp. z o0.0. zostata potaczona
Emitentem;

Hotel Zagan sp. z 0.0. - z uwagi na fakt, iz Emitent posiadat posrednio 100% udziatéw tej spotki i taka
samga liczbe glosow na zgromadzeniu wspdlnikow. W dniu 20 lutego 2007 r. Hotel Zagan sp. z 0.0. zostata
polaczona z Business Financial Construction sp. z 0.0.;

Hotel 500 sp. z 0.0. - Emitent posiada 49% udzialow tej spéiki i taka sama liczbg glosow na zgromadzeniu
wspolnikow;

Interlokum sp. z o.0. - Emitent posiada 99% udziatéw tej spoiki i taka sama liczbg gloséw na
zgromadzeniu wspolnikow;
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— Pan Jozef Wojciechowski - akcjonariusz Emitenta posiadajacy bezposrednio 35,71% akcji oraz 35,71%
ogo6lnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta;

— J.B Financial Trust sp. z 0.0. - z uwagi na fakt, iz EHT posiadato 99,9%, a w okresie od 28 lutego 2006 r.
do 29 wrzesnia 2006 r. (data potaczenia spotki z Emitentem) posiadata 100% udzialow w tej spoice;

—  J.W. Agro sp. z 0.0. - z uwagi na fakt, iz Emitent posiadat 49% udzialow tej spotki i taka sama liczbg
gloséw na zgromadzeniu wspdlnikow za$§ pozostale 51% udzialow posiadal Pan Jozef Wojciechowski;
ktory od 30 marca 2007 r. posiada 100% udziatow tej spoiki i taka sama liczbg glosow na zgromadzeniu
wspolnikow

— J.W. Construction - Akademicki Zwiazek Sportowy Politechniki Warszawskiej S.A. - Emitent posiada
75% akcji tej spotki i taka sama liczbg glosdw na zgromadzeniu akcjonariuszy;

— J.W. Construction International - spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia z siedziba w Federacji
Rosyjskiej - Emitent posiada 100% udzialow tej spotki i taka sama liczbe glosow na zgromadzeniu
wspolnikow tej spotki;

— J.W. Consulting sp. z 0.0. - z uwagi na fakt, iz 100% udzialow w tej spolce posiada Pan Jozef
Wojciechowski, ponadto Pan Jozef Wojciechowski petni funkcje Prezesa Zarzadu J.W. Consulting sp. z
0.0.

— J.W. Industries sp. z 0.0. - od 8 stycznia 2007 r. Emitent posiada 100% udzialow tej spoiki i taka sama
liczbg glosow na zgromadzeniu wspolnikow tej spotki, przed ta data jedynym wspdlnikiem spotki byt Pan
Jozef Wojciechowski;

— JWojciechowski Investment SL z siedziba w Hiszpanii - z uwagi na fakt, iz Pan Jozef Wojciechowski
posiada 9,67 % , a EHT S.A. posiada 87,09 % udziatow w tej spolce;

— Klub Sportowy Pitkarski Polonia Warszawa S.A. - Emitent posiada 100% akcji tej spotki i taka sama
liczbe gloséw na zgromadzeniu akcjonariuszy;

— Krélewski Port Zeran sp. z 0.0. - z uwagi na sprawowanie przez Emitenta kontroli nad ta spotka w okresie
od 8 wrzesnia 2000 r. (data rejestracji) do 19 marca 2004 r. (data uchwaty o postawieniu spotki w stan
likwidacji). Umowa spotki Krolewski Port Zerah sp. z o.0. przewidywata, ze (i) w przypadku zarzadu
jednoosobowego - Prezes zarzadu wybierany jest sposrod kandydatow wskazanych przez J.W.
Construction sp. z 0.0., Emitenta oraz J.W. Industries sp. z 0.0., (ii) w przypadku zarzadu trzyosobowego -
J.W. Construction sp. z 0.0., Emitentowi oraz J.W. Industries sp. z 0.0. przystugiwato prawo wskazania
dwoch kandydatow na cztonkoéw zarzadu w tym Prezesa zarzadu;

— Lokum sp. z 0.0. - Emitent posiada 99,99% udziatow tej spotki i taka sama liczbg gloséw na zgromadzeniu
wspolnikow zas 0,01% udzialow posiada Interlokum sp. z 0.0., spotka zalezna Emitenta;

— Lucka InvestCo sp. z 0.0. - Emitent posiadal 100% udzialow tej spotki i taka sama liczbg glosow na
zgromadzeniu wspolnikow;

— Osoby wchodzace w sktad kluczowego personelu kierowniczego Spoéiki, czlonkowie ich rodzin oraz
podmioty z nimi powiazane;

— Project 55 sp. z o0.0. - Emitent posiada 99,99% udziatow tej spotki i taka samag liczbg gloséw na
zgromadzeniu wspolnikow zas 0,01% udzialow posiada Interlokum sp. z 0.0., spdtka zalezna Emitenta;

— Przedsigbiorstwo Turystyczne Czarny Potok S. A. - Emitent posiada 100% akcji tej spdtki i taka sama
liczbg gloséw na zgromadzeniu akcjonariuszy;

— REM S.A. - z uwagi na fakt, iz 100% akcji tej spotki posiadal Emitent, a obecnie 100% akcji posiada EHT
S.A., jeden z akcjonariuszy Emitenta, posrednio kontrolowany przez Pana Jozefa Wojciechowskiego;

— Stadnina Mazowiecka sp. z 0.0. - Emitent posiada 99,99% udziatéw w Business Financial Construction sp.
z 0.0. bedacej posiadaczem 100% udziatéow tej spotki i takiej samej liczby glosow na zgromadzeniu
wspolnikow;

— TBS Marki sp. z o.0. - Emitent posiada 99,99% udzialow tej spotki i taka sama liczbg gloséw na
zgromadzeniu wspolnikow zas 0,01% udzialow posiada Interlokum sp. z o0.0., spdtka zalezna Emitenta;
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— Three Emeralds Inversiones S.L z siedziba w Hiszpanii - z uwagi na fakt, ze w okresie od 26 maja do 16
grudnia 2004 r. Emitent posiadal 99% udziatow tej spotki;

— WB Holding S.A. - z uwagi na fakt, iz 99,99% akcji w spolce posiada Spétka Famhold S.A., bedaca
akcjonariuszem posiadajacym 99,99% udzialow w luksemburskiej spotce EHT S.A., ktéra to spotka jest
jednym z akcjonariuszy Emitenta, a ponadto 99,9% akcji na okaziciela w spéice Famhold S.A. posiada
bezposrednio Pan Jozef Wojciechowski;

— Zaktady Produkcji Metalowej ,,Metalcon” sp. z 0.0., Zaktad Produkcji Marmuréw ,,Promar” sp. z 0.0. oraz
Zaktad Produkcji Szalunkéw J.W. System sp. z 0.0. - z uwagi na fakt, iz sa one kontrolowane przez
luksemburska spotke WB Holding S.A., w ktorej 99,99% akcji posiada spotka Famhold S.A., bedaca
akcjonariuszem posiadajacym 99,99% udzialow w luksemburskiej spotce EHT S.A., ktora to spotka jest
jednym z akcjonariuszy Emitenta, a ponadto 99,9% akcji na okaziciela w spotce Famhold S.A. posiada
bezposrednio Pan Jozef Wojciechowski;

— Zatubice Development sp. z 0.0. - z uwagi na fakt, iz 100% udziatow w tej spolce posiadal Emitent, a
obecnie 100% udzialéw posiada EHT S.A., jeden z akcjonariuszy Emitenta, posrednio kontrolowany przez
Pana Jozefa Wojciechowskiego;

— ZOZ Hermes sp. z 0.0. - z uwagi na fakt, iz w okresie od 20 listopada 2001 r. do listopada 2005 r. Pani
Katarzyna Szajnwald, osoba bliska Pana Jozefa Wojciechowskiego, posiadala 51% udzialow, a WB
Holding S.A. (spotka luksemburska, w ktorej Famhold S.A. posiada ponad 99,9% akcji) 49% udziatow;

— ZPD Drewter sp. z 0.0., w ktorej w okresie od pazdziernika 2001 r. do maja 2004 r. WB Holding S.A
posiadata 100% udziatow.

W okresie objgtym zbadanymi informacjami finansowymi zamieszczonymi w Prospekcie i w okresie do dnia
zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent byl strona przedstawionych ponizej transakcji z podmiotami
powigzanymi. W ocenie Emitenta wszystkie transakcje z podmiotami powiazanymi zawarte zostaly na
warunkach rynkowych. Z uwagi na fakt, iz w ramach prowadzonej dzialalno$ci Emitent zawiera z podmiotami
powigzanymi liczne standardowe umowy o stosunkowo niewielkiej wartosci, jako kryterium wyboru uméw dla
celow prezentacyjnych przyjeto, iz przedstawione zostang umowy, na podstawie ktorych, w okresie objetym
zbadanymi informacjami finansowymi zamieszczonymi w Prospekcie zrealizowane zostaly transakcje o
jednostkowej wartosci powyzej 1.000.000 zt. Ponizej przedstawiono opis umoéw, spetniajacych wskazane
kryterium. Ponadto, dodatkowe informacje na temat transakcji z podmiotami powiazanymi zawarte zostaty w
nocie 32 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy zamieszczonego w innej czgSci niniejszego
Prospektu.

2. Umowy dotyczace realizacji inwestycji

2.1. Umowa z Przedsi¢biorstwem Turystycznym Czarny Potok S. A.

W dniu 1 marca 2006 r. Emitent zawart z Przedsigbiorstwem Turystycznym ,,Czarny Potok” S.A. umowe o
wykonanie zadania inwestycyjnego polegajacego na realizacji inwestycji polegajacej na modernizacji i
rozbudowie O$rodka Wypoczynkowy ,,Czarny Potok” wraz z infrastruktura techniczna. Wynagrodzenie
Emitenta z tytulu wykonania zadania inwestycyjnego ustalono na 55.626.837 zt netto. Wykonawca udzielit
Emitentowi 3 lat rgkojmi na obiekt budowlany, z zastrzezeniem, ze na urzadzenia w instalacjach sanitarnych,
gazowych i elektrycznych, grzejnikéw, podtdég, malowania, zieleni przyobiektowej udzielit 12 miesigcznej
rekojmi.

2.2. Umowy zawarte pomi¢dzy Emitentem a Lokum sp. z o.0.

W dniu 1 grudnia 2005 r. Emitent zawart z Lokum sp. z 0.0. umowg o przygotowanie inwestycji polegajacej na
budowie zespolu budynkéw mieszkalnych przy ul. Bielawskiej w Konstancinie-Jeziornej. Wynagrodzenie
Emitenta z tytulu wykonania czynnos$ci przygotowawczych dla zadania inwestycyjnego, obejmujacych m.in.
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uzyskiwanie decyzji administracyjnych, obsluge geodezyjna, wykonanie oceny oddzialywania na §rodowisko
oraz koncepcji gospodarki odpadami wynosi 1.680.590 zt.

W dniu 1 grudnia 2005 r. Emitent zawarl z Lokum sp. z 0.0. umowe o wykonanie inwestycji polegajacej na
budowie zespolu budynkéw mieszkalnych przy ul. Bielawskiej w Konstancinie-Jeziornej. Wynagrodzenie
Emitenta ustalono na 46.022.858 zl. Okres rgkojmi na obiekt budowlany wynosi trzy lata, z tym ze dla
wybranych elementdéw (urzadzen, instalacji sanitarnych, gazowych, elektrycznych, sprzetu malowania, podtog,
zieleni przyobiektowej) ustalono okres roczny.

2.3. Umowa zawarta pomi¢edzy Emitentem a Interlokum sp. z o.o.

W dniu 1 pazdziernika 2005 r. Emitent zawarl z Interlokum sp. z 0.0. umowg o wykonanie inwestycji
polegajacej na budowie zespolu budynkéw mieszkalnych przy ul. Bukowinskiej w Warszawie. Wynagrodzenie
Emitenta zostatlo ustalone na 76.455.531 zi. Zgodnie z aneksem do umowy termin zakonczenia robot
budowlanych zostat ustalony na dzien 31 grudnia 2007 r. Okres rgkojmi na obiekt budowlany wynosi trzy lata,
z tym ze dla wybranych elementéw (urzadzen, sprzgtu malowania, podtog, instalacji sanitarnych, gazowych,
elektrycznych, zieleni przyobiektowej) ustalono okres roczny.

2.4. Umowa zawarta pomi¢edzy Emitentem a Project 55 sp. z o.0.

W dniu 28 stycznia 2005 r. Emitent zawart z Project 55 sp. z 0.0. umowg o wykonanie inwestycji polegajacej na
wybudowaniu obiektéow mieszkalnych przy ul. Gorczewskiej/Powstanicow Slaskich w Warszawie.
Wynagrodzenie zostato ustalone w wysokosci 194.698.063 zt. Termin zakonczenia robot zostat ustalony na 14
wrzesnia 2007 r. Powyzsza umowa byta czterokrotnie zmieniana w formie anekséw. Ostatnim aneksem z dnia
20 grudnia 2006 r. zostata zmieniona wysoko$§¢ wynagrodzenia na kwote 264.227.799,06 zt.

2.5. Umowa zawarta pomi¢dzy Emitentem a Lucka InvestCo sp. z o.0.

W dniu 14 lutego 2005 r. Emitent zawart ze spotka Lucka InvestCo sp. z 0.0. umowg w przedmiocie dostawy,
sprzedazy 1 montazu dwupoziomowych platform i automatéw parkingowych na terenie inwestycji przy
ul. Luckiej 13/15 w Warszawie. Umowa przewidywala wynagrodzenie w wysokosci 1.248.978 zt z tytutu
sprzedazy i dostawy oraz 170.915 zl z tytulu montazu. Umowa przewidywata 36 miesigczng gwarancj¢ na
przedmiot umowy.

2.6. Umowa zawarta pomiedzy Lucka InvestCo sp. z o0.0. a J.W. Construction sp. z o.0.

W dniu 29 pazdziernika 2001 r. J.W. Construction sp. z 0.0. (spotka potaczona z Emitentem) zawarta z Lucka
InvestCo sp. z 0.0. (spotka potaczona z Emitentem) umowe o wykonanie inwestycji polegajacej na budowie
budynku mieszkalno-biurowego przy ul. Luckiej 13/15 w Warszawie. Umowa przewidywala wynagrodzenie w
wysokosci 79.306.800 zt netto. Termin realizacji umowy zostal okreslony na dzien 30 wrzes$nia 2004 r. Umowa
przewidywala nast¢pujace kary umowne: (i) za kazdy dzien zwtoki w oddaniu przedmiotu umowy z przyczyn
zawinionych przez J.W. Construction sp. z 0.0. - 0,03% wynagrodzenia, (ii) za kazdy dzien zwloki w usunigciu
wad stwierdzonych w okresie r¢kojmi - 0,5% warto$ci naprawianego elementu, ktorego zwloka dotyczy, (iii) za
odstapienie od umowy z przyczyn zawinionych przez ktérakolwiek ze stron - 10% wynagrodzenia umownego.
Maksymalna wysoko$§¢ kar umownych zostata okreslona na 10% wartosci przedmiotu umowy. Umowa byla
trzykrotnie zmieniana w formie aneksu. Zmiany dokonywane w aneksach dotyczyly w szczegolnosci zakresu
prac, wynagrodzenia oraz terminu realizacji umowy. Powyzszy opis uwzglgdnia wszystkie zmiany
wprowadzone do treSci pierwotnej umowy.
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2.7. Umowa zawarta pomigedzy Hotel Zagan sp. z o.0. a J.W. Construction sp. z o.0.

W dniu 25 lutego 2003 r. Hotel Zagan sp. z o.0. zawarla z J.W. Construction sp. z 0.0. (spotka polaczona z
Emitentem) umowg¢ o wykonanie inwestycji polegajacej na budowie matego hotelu z zapleczem
gastronomicznym na dziatce potozonej w Zaganiu przy ul. Dworcowej. Umowa przewidywata wynagrodzenie
w wysokos$ci 2.525.917,00 zt netto. Za odstapienie przez kontrahenta od umowy z przyczyn zawinionych przez
drugg strong przystuguje kara umowna w wysokosci 10% przystugujacego wynagrodzenia. Termin zakonczenia
robot budowlanych ustalono na dzien przypadajacy po uptywie 5 miesigcy od daty ich rozpoczgcia. Umowa
zostata rozwigzana.

2.8. Umowa zawarta pomiedzy Hotel Malbork sp. z o.0. a J.W. Construction sp. z o.o.

W dniu 25 listopada 2002r. Hotel Malbork sp. z 0.0. zawarta z J.W. Construction sp. z 0.0. (spotka potaczona z
Emitentem) umowg o wykonanie inwestycji polegajacej na budowie malego hotelu z zapleczem
gastronomicznym na dzialce gruntu polozonej w Malborku-Klodawie. Umowa przewidywata wynagrodzenie w
wysokosci 3.091.332 zt netto. Za odstapienie przez kontrahenta od umowy z przyczyn zawinionych przez druga
strong przystuguje kara umowna w wysokos$ci 10% przystugujacego wynagrodzenia. Termin zakonczenia robot
budowlanych ustalono na dzien przypadajacy po uptywie 5 miesiecy od daty ich rozpoczecia. Umowa zostata
rozwiazana.

2.9. Umowa o zastepstwo inwestycyjne z dnia 2 grudnia 2002 r. zawarta pomiedzy spotka Krélewski
Port Zeran sp. z 0.0. a Emitentem.

W dniu 2 grudnia 2002 r. Emitent zawart ze spotka Krolewski Port Zeran sp. z 0.0. Umowe 0 zastepstwo
inwestycyjne, polegajaca na budowie obiektow stanowiacych I Etap inwestycji ,,Krolewski Port Zeran”, na
gruncie potozonym w Warszawie, w rejonie ul. Modlinskiej. Emitent wykonywat czynnosci zastgpstwa
inwestycyjnego we wlasnym imieniu, na rachunek zleceniodawcy. W wykonaniu umowy Emitent upowazniony
byt do zawierania umow i zaciagania zobowiazan wobec wszystkich uczestnikdw procesu budowlanego.
Wynagrodzenie z tytulu realizacji zadan objgtych zastgpstwem inwestycyjnym zostato okreslone na 3%
wartos$ci netto refakturowanego wynagrodzenia obcigzajacego inwestora zastepczego z tytutu umow zawartych
z uczestnikami procesu inwestycyjnego, z tym, ze taczna maksymalna warto$¢ przedmiotu umowy zostala
okreslona na kwote 16.000.000 zt brutto. Umowa nie zostala wykonana, obecnie toczy si¢ postgpowanie z
powddztwa Emitenta opisane w Rozdziale XXXIII w punkcie 1.1 Prospektu.

3. Umowy o prace projektowe

3.1. Umowa zawarta pomi¢dzy Emitentem a Przedsi¢gbiorstwem Turystycznym Czarny Potok S. A.

W dniu 1 marca 2006 r. Emitent zawart z Przedsigbiorstwem Turystycznym ,,Czarny Potok™ S.A. umowe o
wykonanie dokumentacji projektowej dla inwestycji polegajacej na modernizacji i rozbudowie osrodka
wypoczynkowego ,,Czarny Potok” wraz z infrastruktura techniczna, w tym sprawowanie nadzoru autorskiego.
Wynagrodzenie Emitenta z tytulu wykonania dokumentacji projektowej wynosi 2.536.105 zt netto. Okres
rekojmi za wady projektowe wynosi trzy lata.

3.2. Umowa zawarta pomi¢edzy Emitentem a Interlokum sp. z o.0.

W dniu 1 pazdziernika 2005 r. Emitent zawart z Interlokum sp. z 0.0. umowe o prace projektowe w ramach
inwestycji polegajacej na budowie zespolu budynkéw mieszkalnych przy ul. Bukowinskiej w Warszawie,
Umowa obejmuje sprawowanie nadzoru autorskiego. Wynagrodzenie Emitenta z tytulu wykonania
dokumentacji projektowej wynosi 1.828.668 zt. Okres rekojmi za wady projektowe wynosi trzy lata.
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3.3. Umowa zawarta pomi¢edzy Emitentem a Project 55 sp. z o.o0.

W dniu 25 kwietnia 2005 r. Emitent zawart z Project 55 sp. z 0.0. umowg o prace projektowe w ramach
inwestycji polegajacej na wybudowaniu obiektu mieszkalnego przy ul. Gérczewskiej/Powstancow Slaskich w
Warszawie. Umowa obejmuje wykonanie przez Emitenta projektu budowlanego wykonawczego, kosztorysu
inwestorskiego, dokumentacji powykonawczej oraz sprawowanie nadzoru autorskiego. Wynagrodzenie
przyshugujace Emitentowi na podstawie umowy ustalono na kwotg 7.000.000 zi. Okres r¢kojmi za wady
projektowe wynosi trzy lata.

3.4. Umowa zawarta pomi¢dzy Emitentem a J.W. Construction International sp. z o.0.

W dniu 6 czerwca 2004 r. Emitent zawart z J.W. Construction International sp. z 0.0. umowe o wykonanie
dokumentacji projektowo- technicznej w ramach inwestycji polegajacej na wybudowaniu obiektu mieszkalnego
przy ul. Dzierzynskiego w 21 kwartale w miescie Kotomna Obwod Moskiewski, Federacja Rosyjska. Zgodnie z
umowa, zostala ona poprzedzona porozumieniem z dnia 3 czerwca 2004 r. o wspolpracy w zakresie
budownictwa domow mieszkalnych wielorodzinnych na terytorium Federacji Rosyjskiej, zgodnie z ktorym
strony zobowiazaty si¢ wspolpracowa¢ w dziedzinie realizacji programu budowy domow mieszkalnych na
terenie miasta Kotomna. W mys$l porozumienia strony moga sobie okazywaé wsparcie i pomoc w ré6znych
dziedzinach, w tym takze poprzez wykonywanie koncepcji i projektow budowlanych inwestycji oraz
oddelegowanie kadry koniecznej do realizacji projektow budowlanych. Wynagrodzenie przyshugujace
Emitentowi na podstawie umowy ustalono na kwote¢ stanowiaca réwnowarto$¢ 28.250.000 rubli, jednak nie
wigcej niz 10% kosztu wlasnego budynku okreslonego na dzien wydania aktu potwierdzajacego przyjecie
budynku do eksploatacji. Termin zaptaty strony ustality na 30 dni od dorgczenia faktur, nie p6zniej niz do 30
kwietnia 2007 r. Umowa obowiazuje do zakonczenia realizacji pierwszego budynku mieszkalnego w Kolomnie,
za wyjatkiem postanowien dotyczacych odpowiedzialnosci Emitenta za wadliwe przygotowanie dokumentacji
projektowej, ktore obowiazuja 3 lata po zakonczeniu realizacji inwestycji. Umowa poddana jest prawu
rosyjskiemu. Wiasciwym dla rozstrzygania sporow z umowy jest sad arbitrazowy na terenie Federacji
Rosyjskiej. W dniu 21 kwietnia 2007 r. strony zawarly aneks do umowy, w ktorym przedtuzono ostateczny
termin na przyjgcie dokumentacji sporzadzonej przez Emitenta oraz dokonania zaptaty do dnia 31 lipca 2007 r.

4. Umowy o zastgpstwo inwestycyjne

4.1. Umowa z dnia 1 wrzesnia 2001 r. o zastgpstwo inwestycyjne zawarta pomiedzy Lucka InvestCo
sp. 0.0. a W.W. Project sp. z o.0.

W dniu 1 wrzes$nia 2001 r. Lucka InvestCo sp. z 0.0. zawarla z W.W. Project sp. z 0.0. (spotki potaczone z
Emitentem) umow¢ o zastgpstwo inwestycyjne, w tym sprawowanie nadzoru inwestorskiego. Z tytutu
powyzszej umowy zostalo uiszczone na rzecz W.W. Project sp. z 0.0. wynagrodzenie z tytulu prowadzenia
inwestycji w wysokosci 200.000 zt oraz wynagrodzenie z tytulu sprawowania nadzoru inwestorskiego w
wysoko$ci 1.040.211 zi. W umowie zostaty przewidziane nastgpujace kary umowne: (i) w przypadku zwloki
W.W. Project sp. z 0.0. w wykonaniu zobowiazan wynikajacych z umowy 0,1% za kazdy dzien zwloki, (ii) w
przypadku odstapienia od umowy w zwiazku ze zwloka w zaptacie wynagrodzenia 3% wstgpnych kosztow
zadania inwestycyjnego, oraz (iii) w przypadku odstapienia kontrahenta od umowy w zwiazku z faktem ze
W.W. Project sp. z 0.0. w sposdb zawiniony nie rozpoczglta wykonywania umowy lub przerwata ich
wykonywania a opdznienie lub przerwa trwaly przez okres dtuzszy niz 30 lub W.W. Project sp. z o.o.
wykonywata swoje obowiazki w sposob wadliwy lub sprzeczny z umowa 3% wstepnych kosztéw zadania
inwestycyjnego. Umowa byla zmieniana w formie anekséw. Zmiany dotyczyly obsady inspektoréw nadzoru
inwestorskiego. Powyzszy opis uwzglednia wszystkie zmiany wprowadzone do tresci pierwotnej umowy.
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4.2. Umowa z dnia 18 maja 2005 r. o zastepstwo inwestycyjne zawarta pomi¢edzy Emitentem a Project 55
Sp. Z 0.0.

W dniu 18 maja 2005 r. Emitent zawarl z Project 55 sp. z 0.0. umowe o zastgpstwo inwestycyjne, w tym
sprawowanie nadzoru inwestorskiego dla inwestycji polegajacej na wybudowaniu obiektu mieszkalnego przy
ul. Gorczewskiej/Powstancow Slaskich w Warszawie. Umowa przewidywata wynagrodzenie Emitenta z tytulu
prowadzenia inwestycji w wysokosci 562.500 zt oraz wynagrodzenie z tytulu sprawowania nadzoru
inwestorskiego w wysokos$ci 1.635.000 zt.

5. Umowy o obsluge handlowo-marketingowa

5.1. Umowa zawarta przez Emitenta z Business Financial Construction sp. z o.o.

W dniu 15 stycznia 2004 r. Emitent zawart z Business Financial Construction sp. z 0.0. umoweg o obstuge
handlowo-marketingowa, w szczegodlnosci polegajaca na przedstawianiu potencjalnym klientom oferty
produktow oferowanych przez Emitenta. Za wykonanie prac bgdacych przedmiotem niniejszej umowy Business
Financial Construction sp. z 0.0. przystuguje wynagrodzenie miesi¢gczne w wysoko$ci odpowiadajacej 100%
facznych wydatkoéw poniesionych w zwiazku wykonaniem niniejszej umowy powigkszonych o 1%. Umowa
zostala zawarta na czas nieokreslony z mozliwoscia jej rozwiazania za jednomiesigcznym okresem
wypowiedzenia. Umowa moze zosta¢ rozwiazana ze skutkiem natychmiastowym przez kazda ze stron w
przypadku niewykonania lub nienalezytego wykonania umowy przez drugg strong.

5.2. Umowa zawarta przez Emitenta z Lokum sp. z o.0.

W dniu 1 grudnia 2005 r. Emitent zawarl z Lokum sp. z 0.0. umowe o obstuge handlowo-marketingowa
inwestycji budowy zespotu budynkéw mieszkalnych przy ul. Bielawskiej w Konstancinie-Jeziornej. Umowa
obejmuje w szczegolnosci przedstawianie potencjalnym klientom produktow Lokum sp. z 0.0., przygotowanie
dokumentéw do umoéw sprzedazy, reprezentowanie Lokum sp. z o.0. na targach i innych imprezach.
Wynagrodzenie Emitenta z tytulu tej umowy wynosi 1.335.000 zt.

5.3. Umowa zawarta przez Emitenta z Interlokum sp. z o.0.

W dniu 30 wrze$nia 2005 r. Emitent zawart z Interlokum sp. z 0.0. umowg o obstugg handlowo-marketingowa
inwestycji budowy zespotu budynkéw mieszkalnych przy ul. Bukowinskiej w Warszawie. Umowa obejmuje w
szczegolnosci reprezentowanie Interlokum sp. z 0.0. na targach, pomoc w przygotowywaniu dokumentéw do
umoéw sprzedazy oraz oferowania sprzedazy mieszkan potencjalnym klientom. Wynagrodzenie Emitenta z tej
umowy wynosi 1.935.000 zt.

5.4. Umowa zawarta przez Emitenta z Project 55 sp. z 0.0

W dniu 1 lutego 2005 r. Emitent zawarl z Project 55 sp. z 0.0. umowe o obsluge handlowo-marketingowa
inwestycji budowy obiektu mieszkalnego przy ul. Gérczewskiej/Powstancow Slaskich w Warszawie. Umowa
obejmuje w szczegdlnosci reprezentowanie Project 55 sp. z 0.0. na targach, pomoc w przygotowywaniu
dokumentéw do umow sprzedazy oraz oferowania sprzedazy mieszkan potencjalnym klientom. Wynagrodzenie
przyshugujace Emitentowi na podstawie umowy ustalono na kwotg 10.567.500 zt.

5.5. Umowa zawarta przez Emitenta z Lucka InvestCo sp. z o.0.

W dniu 1 pazdziernika 2003 r. Emitent zawart ze spotka Lucka InvestCo sp. z 0.0. umowg o obstuge handlowo-
marketingowa inwestycji przy ul. Luckiej 13/15 w Warszawie. Umowa obejmuje w szczeg6lnosci
przedstawianie potencjalnym klientom produktéw Lucka InvestCo sp. z 0.0., przygotowanie dokumentow do
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umow sprzedazy, reprezentowanie Lucka InvestCo sp. z 0.0. na targach i innych imprezach. Wynagrodzenie
Emitenta z tytutu tej umowy wynosi 2.400.000 zt.

6. Pozyczki udzielone przez Emitenta Podmiotom Powigzanym

6.1. Umowa pozyczki zawarta pomi¢dzy Emitentem a J.W. Construction International

W dniu 20 pazdziernika 2004 r. Emitent zawarl z J.W. Construction International umowg pozyczki
przeznaczonej na rozwdj dziatalno$ci gospodarczej na kwotg 991.000 USD. Termin splaty pozyczki
wyznaczono na 15 stycznia 2008 r. Oprocentowanie pozyczki ustalono na LIBOR 1M + 2,5%. Pozyczka byta
niezabezpieczona. Pozyczka zostata sptacona.

6.2. Umowa pozyczki zawarta pomiedzy Emitentem a Interlokum sp. z o.o0.

W dniu 1 lipca 2005 r. Emitent zawart z Interlokum sp. z 0.0. umowg pozyczki na kwote 6.722.754 zi.
Pozyczka przeznaczona jest na zakup nieruchomo$ci - dziatki gruntu 8.877 m2, k.w. WA2M/00388545/6.
Zgodnie z aneksem, pozostata do sptaty kwota pozyczki w wysokosci 4.553.708,24 zl zostanie sptacona po
zakonczeniu budowy z wptat z tytulu sprzedazy lokali mieszkalnych oraz po sptacie kredytu udzielonego przez
PKO BP. Oprocentowanie pozyczki ustalono na WIBOR 3M + 2%. Pozyczka jest niezabezpieczona.

6.3. Umowa pozyczki zawarta pomiedzy Emitentem a Lokum sp. z o.0.

W dniu 1 grudnia 2005 r. Emitent zawart z Lokum sp. z 0.0. umowg pozyczki na kwote 1.680.589,63 zt.
Pozyczka przeznaczona jest na czynnosci przygotowawcze dla inwestycji przy ul. Bielawskiej w Konstancinie-
Jeziornej. Zgodnie z aneksem do umowy termin splaty pozyczki ustalono na dzien 30 czerwca 2007 r.
Oprocentowanie pozyczki ustalono na WIBOR 3M + 2%. Pozyczka jest niezabezpieczona.

6.4. Umowa pozyczki zawarta pomi¢dzy Emitentem a L.ucka InvestCo sp. z o.0.

W dniu 21 czerwca 2005 r. Emitent zawart z Lucka InvestCo sp. z 0.0. umoweg pozyczki na kwotg 6.109.264 zt.
Srodki na udzielenie pozyczki pochodza z kredytu zaciagnigtego przez Emitenta w BOS S.A. Umowe pozyczki
zawarto na okres obowiazywania umowy kredytowej, z ktorej sfinansowano pozyczkg. Oprocentowanie
pozyczki ustalono na WIBOR 1M + 3%. Pozyczka byta niezabezpieczona. Pozyczkodawca oswiadczyt, iz
przenosi na Bank Ochrony Srodowiska S.A. przystugujace mu wierzytelnosci z tytutu uméw, ktore zostaty lub
zostang zawarte z nabywcami lokali znajdujacych si¢ w budynku przy ul. Luckiej 15 celem zabezpieczenia
roszczen przystugujacych BOS S.A. z tytulu umowy kredytu, z ktorej sfinansowano pozyczke. Pozyczka
zostata sptacona.

6.5. Umowa pozyczki zawarta pomi¢dzy Emitentem a Three Emeralds Inversiones S.L.

W dniu 26 maja 2004 r. Emitent zawarl ze spotka Three Emeralds Inversiones S.L. umowe pozyczki na kwote
1.201.500 EUR. Pozyczka byla przeznaczona na zakup nieruchomosci potozonych w Hiszpanii i pokrycie
kosztow zwiazanych z tym zakupem. Termin splaty pozyczki wyznaczono na 31 grudnia 2007 r.
Oprocentowanie pozyczki ustalono na LIBOR + 1,6%. Umowa zostata zawarta pod prawem polskim. Pozyczka
zostala splacona w wykonaniu umowy przelewu wierzytelnosci zawartej w dniu 8 pazdziernika 2004r.
pomigdzy Emitentem a Panem Jozefem Wojciechowskim. Na podstawie w.w. umowy Emitent przelat na Pana
Jozefa Wojciechowskiego swoja wierzytelnos¢ w stosunku do spotki Three Emeralds Inversiones S.L., w
zamian za co Pan Jozef Wojciechowski zaptacit Emitentowi rownowartos¢ kwoty 1.201.500 EUR w PLN
wedhug sredniego kursu EUR w NBP z dnia 8 pazdziernika 2004 r.
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6.6. Umowa pozyczki zawarta pomi¢edzy Emitentem a REM S.A.

W dniu 23 marca 2006 r. Emitent zawart z REM S.A. umowe¢ pozyczki na prowadzenie dzialalnosci
gospodarczej na kwotg 2.767.000 zt. Termin sptaty pozyczki wyznaczono na 23 marca 2008 r. Oprocentowanie
pozyczki ustalono na WIBOR 3M + 2%. Pozyczka byta niezabezpieczona. Pozyczka zostala sptacona w
imieniu REM S.A. przez EHT S.A. zgodnie z postanowieniami dyspozycji, co do sposobu wyptaty dywidendy
przystugujacej EHT S.A. za okres 2002 - 2003, z dnia 10 sierpnia 2006 r. Zgodnie z ww. dyspozycja EHT S.A.
zobowigzata Emitenta do potracenia z dywidendy naleznej EHT S.A. kwoty 2.874.137,15 zt na poczet sptaty
pozyczek, ktorych Emitent udzielit spotce REM S.A.

6.7. Umowa pozyczki zawarta pomi¢dzy Emitentem a Panem Jdozefem Wojciechowskim

W dniu 1 lipca 2005 r. Emitent zawart z Panem Jozefem Wojciechowskim umowg pozyczki na kwotg 1.500.000
zt. Umowa przewidywala, ze pozyczka bedzie wyplacana w czgsciach, kazdorazowo na wniosek Pana Jozefa
Wojciechowskiego. Termin sptaty pozyczki wyznaczono na 1 lipca 2009 r. Oprocentowanie pozyczki ustalono
na WIBOR 3M + 2%. Pozyczka byta niezabezpieczona. Zgodnie z postanowieniami dyspozycji z dnia 10
sierpnia 2006 r., co do sposobu wyptaty dywidendy przystugujacej EHT S.A. od Emitenta za okres 2002 - 2003,
EHT S.A. zobowiazala Emitenta do wyptaty czgséci naleznej EHT S.A. dywidendy tj. kwoty 6.000.000 zt na
rzecz Jozefa Wojciechowksiego z tytulu udzielonej mu przez EHT S.A. pozyczki. W konsekwencji Emitent
dokonal potracenia czgsci kwoty ktora zobowiazany byt wyplaci¢ Jozefowi Wojciechowskiemu, na podstawie
opisanej powyzej dyspozycji z kwoty udzielonej Jozefowi Wojciechowskiemu przez Emitenta przedmiotowe;j
pozyczki w wysoko$ci 1.500.000 zt.

6.8. Umowa pozyczki zawarta pomi¢dzy Emitentem a Construction Invest sp. z o.0.

W dniu 5 pazdziernika 2006 r. Emitent zawarl z Construction Invest sp. z 0.0. umowg pozyczki na kwotg
2.754.117 zt. Pozyczka zostata udzielona w celu sfinansowania nabycia nieruchomos$ci gruntowej potozonej w
Warszawie (dziatka nr 5/1 z obrgbu 1-10-73, dla ktorej Sad Rejonowy dla Warszawy Mokotowa prowadzi
ksigge wieczysta KW nr WA2M/00110066/5). Oprocentowanie pozyczki ustalono na WIBOR 3M + 2%.
Termin sptaty pozyczki wyznaczono na 31 grudnia 2007 r.

7. Pozyczki udzielone Emitentowi przez Podmioty Powigzane

7.1. Umowa pozyczki zawarta pomi¢dzy Emitentem a Abimel Trading sp. z o.0. w likwidacji

W dniu 28 marca 2006 r. Emitent zawart z Abimel Trading sp. z 0.0. w likwidacji umowg pozyczki na kwotg
1.050.000 zt przeznaczonej na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej. Termin sptaty pozyczki wyznaczono na
31 marca 2007 r. Oprocentowanie pozyczki ustalono na WIBOR 3M + 2%. Pozyczka jest niezabezpieczona.
Aneksem z dnia 28 marca 2007 r. termin splaty pozyczki ustalono na dzien 31 grudnia 2007 r.

7.2. Umowa pozyczki zawarta pomiedzy Emitentem a L.ucka InvestCo sp. z o.0.

W dniu 23 marca 2006 r. Emitent zawarl z Lucka InvestCo sp. z 0.0. umowe pozyczki na kwote 3.000.000 zt
przeznaczonej na prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej Emitenta. W umowie zapisano, ze pozyczka bedzie
wyptacana pozyczkobiorcy w transzach wedlug jego potrzeb. Termin sptaty pozyczki wyznaczono na 18 maja
2008 r. Oprocentowanie pozyczki ustalono na WIBOR 3M + 2%. Pozyczka byta niezabezpieczona. W dniu
3 lipca 2006 r. strony zawarly aneks do umowy, na mocy ktérego zwigkszono kwotg pozyczki do wysokosci
5.000.000 zt. Aneksem z dnia 16 sierpnia 2006 r. kwota pozyczki zostata ostatecznie zwigkszona do wysokosci
9.000.000 zt. W zwiazku z polaczeniem Emitenta z Lucka InvestCo sp. z 0.0. pozyczka wygasta.
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7.3. Umowy pozyczki zawarte pomi¢dzy Emitentem a TBS Marki sp. z o.o0.

W dniu 29 sierpnia 2006 r. Emitent zawart z TBS Marki sp. z 0.0. umowg pozyczki na prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej na kwote 1.500.000 zi. Termin splaty pozyczki wyznaczono na 31 grudnia 2006 r.
Oprocentowanie pozyczki ustalono na WIBOR 3M + 2%. Zabezpieczenia pozyczki stanowia: weksel in blanco
oraz o§wiadczenie o poddaniu si¢ egzekucji. Ponadto umowa zawiera zapis, w ktérym Emitent — w razie nie
splacenia pozyczki w terminie - zobowiazuje si¢ dokona¢ na pozyczkobiorcg przelewu przystugujacych mu
wierzytelnosci na taczna kwote odpowiadajaca kwocie glownej pozyczki. W dniu 31 grudnia 2006 r. strony
zawarty aneks do umowy, na mocy ktérego przedtuzono termin sptaty pozyczki do dnia 31 maja 2007 r.

W dniu 27 wrze$nia 2004 r. Emitent zawarl z TBS Marki sp. z 0.0. umowg pozyczki na kwotg 2.000.000 zt.
Termin sptaty pozyczki wyznaczono na 31 grudnia 2005 r. Oprocentowanie pozyczki ustalono na WIBOR 3M +
2%. Zabezpieczenia pozyczki stanowia: weksel in blanco, o$wiadczenie o poddaniu si¢ egzekucji. Ponadto
umowa zawierata zapis, w ktorym Emitent — w razie nie sptacenia pozyczki w terminie - zobowiazuje sig¢
dokona¢ na pozyczkobiorcg przelewu przystlugujacych mu wierzytelnosci na taczna kwotg 3.000.000 zi.
Pozyczka zostala rozliczona w dniu 31 grudnia 2005 r. w formie potracenia, zgodnie z postanowieniami
przedwstegpnej umowy sprzedazy nieruchomosci zawartej przez Emitenta z TBS Marki sp. z 0.0. w dniu 28
grudnia 2005 r. (umowa opisana w Rozdziale XXXII pkt 11.1). W szczeg6lnosci TBS Marki sp. z o.0. jako
wierzyciel Emitenta z tytulu zawartych pomigdzy stronami uméw pozyczek, dokonal potracenia kwoty
umownej z dtugu o tacznej wartosci 13.000.976,84 zt.

7.4. Umowy pozyczki zawarte pomi¢dzy J.W. Construction sp. z 0.0. (nastepnie polaczong z Emitentem)
a TBS Marki sp. z o.o0.

W dniu 28 listopada 2002 r. J.W. Construction sp. z 0.0. zawarta z TBS Marki sp. z 0.0. umowg pozyczki na
kwote 1.000.000 zt. Termin sptaty pozyczki wyznaczono na 30 czerwca 2006 r. Oprocentowanie pozyczki
ustalono na WIBOR 3M + 2%. Zabezpieczenia pozyczki stanowia: weksel in blanco oraz oswiadczenie o
poddaniu si¢ egzekucji. Ponadto umowa zawierata zapis, w ktorym pozyczkobiorca — w razie nie sptacenia
pozyczki w terminie - zobowiazuje si¢ dokona¢ na pozyczkobiorcg przelewu przyshugujacych mu
wierzytelnosci na taczna kwote 1.500.000 zt. Pozyczka zostata rozliczona w dniu 31 grudnia 2005 r. w formie
potracenia, zgodnie z postanowieniami przedwstgpnej umowy sprzedazy nieruchomosci zawartej przez
Emitenta z TBS Marki sp. z 0.0. w dniu 28 grudnia 2005 r. (umowa opisana w Rozdziale XXXII pkt 11.1). W
szczegolnosci TBS Marki sp. z o0.0. jako wierzyciel Emitenta z tytutu zawartych pomigdzy stronami umow
pozyczek, dokonat potracenia kwoty umownej z dtugu o tacznej wartosci 13.000.976,84 zt.

W dniu 10 grudnia 2002 r. J.W. Construction sp. z 0.0. zawarla z TBS Marki sp. z 0.0. umowg pozyczki na
kwote 1.000.000 zt. Termin sptaty pozyczki wyznaczono na 30 czerwca 2006 r. Oprocentowanie pozyczki
ustalono na WIBOR 3M + 2%. Zabezpieczenia pozyczki stanowia: weksel in blanco oraz o$wiadczenie o
poddaniu si¢ egzekucji. Ponadto umowa zawierata zapis, w ktorym pozyczkobiorca — w razie nie sptacenia
pozyczki w terminie - zobowiazuje si¢ dokona¢ na pozyczkobiorcg przelewu przystlugujacych mu
wierzytelnosci na taczna kwotg 1.500.000 zt. Pozyczka zostala rozliczona w dniu 31 grudnia 2005 r. w formie
potracenia, zgodnie z postanowieniami przedwstgpnej umowy sprzedazy nieruchomos$ci zawartej przez
Emitenta z TBS Marki sp. z 0.0. w dniu 28 grudnia 2005 r. (umowa opisana w Rozdziale XXXII pkt 11.1). W
szczegolnosci TBS Marki sp. z o0.0. jako wierzyciel Emitenta z tytutu zawartych pomigdzy stronami umow
pozyczek, dokonat potracenia kwoty umownej z dtugu o tacznej wartosci 13.000.976,84 zt.

W dniu 6 lutego 2003 r. J.W. Construction sp. z 0.0. zawarta z TBS Marki sp. z 0.0. umowg pozyczki na kwotg
2.000.000 zt. Termin sptaty pozyczki wyznaczono na 30 czerwca 2006 r. Oprocentowanie pozyczki ustalono na
WIBOR 3M + 2%. Zabezpieczenia pozyczki stanowia: weksel in blanco oraz o$wiadczenie o poddaniu si¢
egzekucji. Ponadto umowa zawierata zapis, w ktorym pozyczkobiorca — w razie nie splacenia pozyczki w
terminie - zobowiazuje si¢ dokona¢ na pozyczkobiorcg przelewu przystugujacych mu wierzytelnosci na taczna
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kwote nie wigksza niz wymagalne wierzytelnos$ci z umowy pozyczki. Pozyczka zostata rozliczona w dniu 31
grudnia 2005 r. w formie potracenia, zgodnie z postanowieniami przedwstgpnej umowy sprzedazy
nieruchomosci zawartej przez Emitenta z TBS Marki sp. z 0.0. w dniu 28 grudnia 2005 r. (umowa opisana w
Rozdziale XXXII pkt 11.1). W szczeg6lnosci TBS Marki sp. z o0.0. jako wierzyciel Emitenta z tytutu zawartych
pomigdzy stronami umow pozyczek, dokonal potracenia kwoty umownej z dlugu o lacznej wartosci
13.000.976,84 zt.

W dniu 1 kwietnia 2003 r. J.W. Construction sp. z 0.0. zawarta z TBS Marki sp. z 0.0. umowg pozyczki na
kwote 1.000.000 zt. Ostateczny termin sptaty pozyczki wyznaczono na 31 grudnia 2005 r. Oprocentowanie
pozyczki ustalono na WIBOR 3M + 2%. Zabezpieczenia pozyczki stanowia: weksel in blanco oraz
oswiadczenie o poddaniu si¢ egzekucji. Ponadto umowa zawierata zapis, w ktérym pozyczkobiorca — w razie
nie splacenia pozyczki w terminie - zobowiazuje si¢ dokona¢ na pozyczkobiorcg przelewu przystugujacych mu
wierzytelnosci na taczna kwote 1.500.000 zt. Emitent sptacit czgsciowo pozyczke w dniu 30 listopada 2003 r.
oraz w kwietniu 2004 r., do wysokosci 800.000 zt. Pozostata kwota 800.000 zt zostala ostatecznie rozliczona w
dniu 31 grudnia 2005 r. w formie potracenia, zgodnie z postanowieniami przedwstgpnej umowy sprzedazy
nieruchomosci zawartej przez Emitenta z TBS Marki sp. z 0.0. w dniu 28 grudnia 2005 r. (umowa opisana w
Rozdziale XXXII pkt 11.1). W szczego6lno$ci TBS Marki sp. z o0.0. jako wierzyciel Emitenta z tytutu zawartych
pomigdzy stronami umow pozyczek, dokonal potracenia kwoty umownej z dlugu o tacznej wartosci
13.000.976,84 zt.

7.5. Umowa pozyczki zawarta pomi¢dzy Emitentem a J.W. Industries sp. z o.0.

W dniu 2 wrze$nia 2004 r. Emitent zawart z J.W. Industries sp. z 0.0. umowg pozyczki na kwotg 3.100.000 zt.
Ostateczny termin sptaty pozyczki wyznaczono na 31 grudnia 2004 r. Oprocentowanie pozyczki ustalono na
WIBOR 1M + 2% rocznie. W dniu 1 marca 2005 r. strony zawarty porozumienie na mocy ktorego ustality, ze w
ramach zwrotu pozyczki z odsetkami Emitent bedzie placit wskazane przez J.W. Industries sp. z o.o.
zobowiazania na rzecz podmiotdéw trzecich, a wptacone kwoty beda kompensowane z kwota naleznych odsetek
i kwotg gtowna pozyczki. Umowa byta zmieniana aneksem nr 1 z dnia 30 grudnia 2004 r., aneksem nr 2 z dnia
29 czerwca 2005 r. aneksem nr 2A z dnia 29 czerwca 2006 r., oraz aneksem 3 z dnia 23 kwietnia 2007 r. w
ktérych strony umowy przedluzaty termin sptaty pozyczki - ostatecznie do 30 wrze$nia 2007 r. Pozyczka
zostata czg$ciowo rozliczona w formie potracenia wierzytelnosci w wysokosci 3.172.000 zt, jaka Emitent
posiadat w stosunku do J.W. Industries sp. z o0.0. z tytutu wadliwego wykonania 44 modulow hotelowych, z
wierzytelno$cia z tytutu opisywanej umowy pozyczki. Na chwilg obecna stan zadluzenia z tytutu umowy
pozyczki wynosi 128.583,92 zt.

7.6. Umowa pozyczki zawarta pomiedzy Panem Joézefem Wojciechowskim a J.W. Construction sp. z o.o0.
(nastepnie polaczona z Emitentem)

W dniu 2 kwietnia 2002 r. Pan Jozef Wojciechowski zawart z J.W. Construction sp. z 0.0. umowg pozyczki na
kwotg 1.000.000 USD. Pozyczka byla przeznaczona na wykup weksli przez J.W. Construction sp. z 0.0. Termin
splaty pozyczki wyznaczono na 30 czerwca 2002 r. Na podstawie anekséw z dnia 12 czerwca 2002 r., 2
kwietnia 2002 r. oraz 4 listopada 2004 r. termin sptaty wydtuzono ostatecznie do dnia 31 grudnia 2004 r.
Pozyczka byta niezabezpieczona. Pozyczka zostata sptacona w wykonaniu umowy przelewu wierzytelnosci
zawartej w dniu 8 pazdziernika 2004 r. pomiedzy Emitentem a Panem Jézefem Wojciechowskim. Na podstawie
tej umowy Emitent przelal na Pana J6zefa Wojciechowskiego swoja wierzytelno$¢ w stosunku do spotki Three
Emeralds Inversiones S.L., w zamian za co Pan Jozef Wojciechowski zaptacit Emitentowi rownowarto$¢ kwoty
1.201.500 EUR w PLN wedtug $redniego kursu EUR w NBP z dnia 8 pazdziernika 2004 r.
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7.7. Umowa pozyczki zawarta pomiedzy Panem Jézefem Wojciechowskim a Emitentem

W dniu 2 kwietnia 2002 r. Pan Jozef Wojciechowski zawart z Emitentem umowe pozyczki na kwotg 600.000
USD. Termin splaty pozyczki wyznaczono na 30 czerwca 2002 r. Pozyczka byla niezabezpieczona. Na
podstawie aneksow z dnia 25 czerwca 2002 r., 20 wrze$nia 2002 r. oraz 30 czerwca 2003 r. termin splaty
wydtuzono ostatecznie do dnia 30 czerwca 2004 r. Aneks z 20 wrzesnia 2002 r. potwierdzal rowniez czgSciowa
sptate pozyczki do wysokosci 476.332,52 USD na dzien zawarcia tego aneksu. Pozostata kwota pozyczki
zostala sptacona w wykonaniu umowy przelewu wierzytelnosci zawartej w dniu 8 pazdziernika 2004 r.
pomig¢dzy Emitentem a Panem Jozefem Wojciechowskim. Na podstawie tej umowy Emitent przelal na Pana
Jozefa Wojciechowskiego swoja wierzytelnos¢ w stosunku do spdtki Three Emeralds Inversiones S.L., w
zamian za co Pan Jozef Wojciechowski zaptacit Emitentowi rownowarto$¢ kwoty 1.201.500 EUR w PLN
wedhug $redniego kursu EUR w NBP z dnia 8 pazdziernika 2004 r.

7.8. Umowa pozyczki zawarta pomiedzy Emitentem a J.B. Financial Trust sp. z o.o0.

W dniu 30 grudnia 2005 r. Emitent zawarl z J.B. Financial Trust sp. z 0.0. umowg pozyczki na kwote
10.648.600 zt. Termin splaty pozyczki wyznaczono na dzien 30 grudnia 2008 r. Oprocentowanie pozyczki
zostato ustalono w wysokosci 3M WIBOR + 2%. Pozyczka byla niezabezpieczona. Pozyczka wygasta w
zwiazku z potaczeniem Emitenta z J.B. Financial Trust sp. z o0.0.

7.9. Umowa pozyczki zawarta pomiedzy EHT S.A a Emitentem

W dniu 1 grudnia 2006 r. Emitent zawart z EHT S.A. umowg pozyczki na kwotg 7.463.020,18 zt przeznaczone;j
na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej Emitenta. Termin splaty pozyczki wyznaczono na dzien 31 grudnia
2007 r. Oprocentowanie pozyczki oznaczono na WIBOR 3M + 2% rocznie. Pozyczka byta niezabezpieczona.
W dniu 2 stycznia 2007 r. Emitent zawart porozumienie z EHT S.A., zgodnie z ktorym strony dokonaty
potracenia wzajemnych zobowiazan i naleznosci z tytutu przedmiotowej pozyczki oraz nabycia przez EHT S.A.
akcji REM S.A do kwoty 7.463.020,18 zt. Opis nabycia akcji REM S.A. zamieszczono w rozdziale XXXII pkt.
10.3 Prospektu.

7.10. Umowa pozyczki zawarta pomigedzy Panem Jézefem Wojciechowskim a Emitentem

W dniu 1 grudnia 2006 r. Emitent zawarl z Panem Jézefem Wojciechowskim umowe pozyczki na kwote
27.682.223,05 zt przeznaczonej na prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej Emitenta. Termin splaty pozyczki
wyznaczono na dzien 31 grudnia 2007 r. Oprocentowanie pozyczki oznaczono na WIBOR 3M + 2% rocznie.
Pozyczka jest niezabezpieczona.

W dniu 27 lutego 2007 r. Emitent zawarl z Panem Jozefem Wojciechowskim porozumienie do umowy pozyczki
zawartej w dniu 1 grudnia 2006 r., w ktorym Emitent o§wiadczyt, iz zamierza dokona¢ przedterminowej sptaty
czgsci pozyczki w  wysokosci 1.098.658,47 zt, a Pan Jozef Wojciechowski wyrazit zgodg na taka sptate.
Porozumienie przewidywato, iz sposob sptlaty czgsci pozyczki zostanie wskazany Emitentowi przez Pana Jozefa
Wojciechowskiego w osobnej pisemnej dyspozycji.

W dniu 7 marca 2007 r. Emitent zawarl z Panem Jozefem Wojciechowskim porozumienie do umowy pozyczki
zawartej w dniu 1 grudnia 2006 r., w ktorym Emitent o§wiadczyt, iz zamierza dokonaé przedterminowej splaty
czgsci pozyczki w  wysokosci 1.500.000 zl, a Pan Jozef Wojciechowski wyrazit zgode¢ na taka sptate.
Porozumienie przewidywato, iz sposob sptaty czesci pozyczki zostanie wskazany Emitentowi przez Pana Jozefa
Wojciechowskiego w osobnej pisemnej dyspozycji.

W dniu 2 kwietnia 2007 r. Emitent zawarl z Panem Jozefem Wojciechowskim porozumienie do umowy
pozyczki zawartej w dniu 1 grudnia 2006 r., w ktorym Emitent o$wiadczyl, iz zamierza dokonaé
przedterminowej splaty czesci pozyczki w wysokosci 9.473.800 zl, a Pan Jozef Wojciechowski wyrazit zgode
na taka splatg. Porozumienie przewidywato, iz sposob splaty czgsci pozyczki zostanie wskazany Emitentowi
przez Pana Jozefa Wojciechowskiego w osobnej pisemnej dyspozycji. W tym samym dniu Jozef Wojciechowski
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zgodzit si¢ na potracenie kwoty 9.380.000 zt z zobowiazaniami z tytutu nabycia od Emitenta udziatow w J.W.

Agro sp. z 0.0.. Opis porozumienia zamieszczono w Rozdziale XXXII w pkt 10.1

8.

Poreczenia udzielone przez Emitenta spétkom z Grupy

Spotka udzielita szesciu porgczen za kredyty zaciagnigte przez TBS Marki sp. z 0.0. na rzecz Banku

Gospodarstwa Krajowego S.A. do tacznej kwoty 22.400.000 zi, tj.:

porgczenie z dnia 14 lipca 2000 r. do kwoty 4.200.000 zt za kredyt na sfinansowanie przedsigwzigcia
inwestycyjno-budowlanego Krajowego Funduszu Mieszkania zgodnie z umowa kredytowa nr
12001367/122/2000 (opis umowy kredytowej znajduje si¢ w Rozdziale XXXVI punkcie 3.1
Prospektu);

poreczenie z dnia 8 kwietnia 2002 r. do kwoty 1.400.000 zt za kredyt na sfinansowanie
przedsigwzigcia inwestycyjno-budowlanego Krajowego Funduszu Mieszkania zgodnie z umowa
kredytowa nr 12001367/13/2002 (opis umowy kredytowej znajduje si¢ w Rozdziale XXXVI punkcie
3.6 Prospektu);

porgczenie z dnia 7 czerwca 2002 r. do kwoty 4.200.000 zt za kredyt na sfinansowanie przedsigwzigcia
inwestycyjno-budowlanego Krajowego Funduszu Mieszkania zgodnie z umowa kredytowa nr
12001367/44/2002 (opis umowy kredytowej znajduje si¢ w Rozdziale XXXVI punkcie 3.5 Prospektu);

porgczenie z dnia 11 lipca 2002 r. do kwoty 8.500.000 zt za kredyt na sfinansowanie przedsigwzigcia
inwestycyjno-budowlanego Krajowego Funduszu Mieszkania zgodnie z umowa kredytowa nr
12001367/74/2002 (opis umowy kredytowej znajduje si¢ w Rozdziale XXXVI punkcie 3.3 Prospektu);

porgczenie z dnia 12 sierpnia 2002 r. do kwoty 3.500.000 zt za kredyt na sfinansowanie
przedsigwzigcia inwestycyjno-budowlanego Krajowego Funduszu Mieszkania zgodnie z umowa
kredytowa nr 12001367/103/2002 (opis umowy kredytowej znajduje si¢ w Rozdziale XXXVI punkcie
3.4 Prospektu).

Ponadto Spotka udzielita ponadto trzech innych porgezen za kredyty bankowe zaciagnigte przez trzy inne spotki

z Grupy:

9.

w dniu 21 lutego 2005 r. za Project 55 sp. z 0.0. za kredyt na kwotg 40.000.000 zt udzielony przez
Bank Millennium S.A. na podstawie umowy kredytowej z dnia 28 stycznia 2005 r. (opis umowy
kredytowej znajduje si¢ w Rozdziale XXX VI punkcie 4.1 Prospektu);

w dniu 1 czerwca 2006 r. za Lokum sp. z 0.0. za kredyt na kwote 16.500.000 zt udzielony przez Bank
Millennium S.A. na podstawie umowy kredytowej z dnia 1 czerwca 2006 r. (opis umowy kredytowej
znajduje si¢ w Rozdziale XXXVI punkcie 5.1 Prospektu);

Spotka jest takze porgczycielem weksla wlasnego in blanco wystawionego przez Interlokum sp. z o0.0.
na rzecz PKO BP S.A. na zabezpieczenie kredytu na kwote 20.600.000 zt na podstawie umowy z dnia
24 maja 2006 r. (opis umowy kredytowej znajduje si¢ w Rozdziale XXXVI punkcie 6.1 Prospektu).

Umowy z Zakladem Produkcji Metalowej ,,Metalcon” sp. z o.0.

Ponizej opisano cztery umowy, ktorych jednostkowa warto§¢ przekracza 1.000.000 zt. Zgodnie z tymi

umowami, gwarancja na wykonane przez Metalcon sp. z 0.0. prace wynosi 1 rok, a rgkojmia 3 lata o ile ponizej

220

J.W. Construction Holding S.A.



Rozdziat XXXII — Transakcje z podmiotami powiqzanymi

nie opisano inaczej. Kary umowne przewidziane w umowie wynosza zwykle w przypadku opdznienia 0,5%
wynagrodzenia za dany etap liczonego za kazdy dzien opo6znienia (nie mniej niz 300 zt za dzien) oraz 30%
wynagrodzenia za etap robot zgloszony do odbioru po terminie jesli wykonawca zaniecha obowiazku
zgloszenia gotowosci do odbioru rob6t w terminie. Odstapienie od umowy przez Emitenta nie wyklucza
mozliwosci naliczenia kar umownych. Emitent jest uprawniony do dochodzenia odszkodowania
przewyzszajacego zastrzezone kary umowne. W wigkszosci umow zawarto mozliwo$¢ naliczenia przez
Emitenta kary umownej w wysokosci 10% wynagrodzenia naleznego Metalcon sp. z o0.0. w przypadku
odstapienia od umowy z przyczyn lezacych po stronie Metalcon sp. z o.0.

W dniu 16 czerwca 2003 r. Emitent zawart z Metalcon umowg o wykonanie konstrukcji stalowych. Laczna
warto§¢ umowy wynosi 2.008.000 zt. Termin realizacji umowy zostat przewidziany na okres od 25 czerwca
2003 r. do 31 pazdziernika 2003 r. Umowa byla czterokrotnie zmieniana, ostatnio aneksem z dnia 6 wrze$nia
2004 r.

W dniu 10 maja 2005 r. Emitent zawart z Metalcon umowg o wykonanie, dostawe i montaz $lusarki stalowe;.
Laczna warto§¢ umowy wynosi 1.654.092,44 zi. Termin realizacji umowy okreslono na okres od 1 lipca 2005 r.
do 6 pazdziernika 2006 r.

W dniu 12 lutego 2007 r. Emitent zawart z Metalcon umowe¢ o wykonanie, dostawg i montaz §lusarki
aluminiowej i inne prace na osiedlu Skarpa IV w Warszawie przy ul. Bukowinskiej. Laczna wartos¢ umowy
wynosi 2.050.000 zi. Termin realizacji umowy okreslono na 30 czerwca 2007 r. Ancksem 1 do umowy
zawartym w dniu 1 marca 2007 r. strony ustality wynagrodzenie w formie ryczaltu w kwocie 2.050.000 zk.
netto, w tym za dostawe konstrukcji i szkta- 1.681.000 zl, a za montaz konstrukcji i szklenie - 369.000 zt.
Termin realizacji umowy okres$lono na 30 lipca 2007 r.

W dniu 4 kwietnia 2007 r. Emitent zawart z Metalcon umowe o wykonanie, dostawe i montaz $lusarki
budowlanej stalowej. Laczna wartos¢ umowy wynosi 4.090.684,31 zt. Termin realizacji umowy okreslono na
okres od 16 kwietnia 2007 r. do 30 wrzesnia 2007 r.

10. Umowy sprzedazy udzialéw zawierane przez Emitenta z podmiotami powigzanymi
Ponizej zamieszczono umowy sprzedazy udzialow jakie w okresie objgtym zbadanymi informacjami
finansowymi Emitent zawieral z podmiotami powiazanymi. Dodatkowo w pkt 11.2 ponizej zamieszczono
informacj¢ nt. objgcia przez Emitenta 27.677 udzialéw o wartosci nominalnej 1.000 PLN kazdy w spoice Lucka
Development sp. z 0.0. (obecnie Zatubice Development sp. z 0.0.).

10.1. Umowa sprzedazy udzialéw zawarta pomi¢dzy Panem J6zefem Wojciechowskim a Emitentem

W dniu 12 lutego 2007 r. Emitent zawart z Panem Jozefem Wojciechowskim przedwstgpna umowg sprzedazy
posiadanych przez Emitenta 173.419 istniejacych oraz nowoutworzonych udziatow w J.W. Agro sp. z o.o.
Wynagrodzenie z tytulu sprzedazy zostalo ustalone na kwote 8.670.950 zt. Umowa przewiduje zawarcie umowy
ostatecznej sprzedazy w terminie 21 dni po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zakladowego spotki J.W.
Agro sp. z 0.0., nie pozniej jednak niz do 31 marca 2007 r. W dniu 30 marca 2007 r. strony zawarly ostateczna
umowe¢ sprzedazy 173.419 istniejacych oraz nowoutworzonych udziatéw w J.W. Agro sp. z o0.0. za kwote
9.380.000 zt. Cena nabycia udziatéw zostata potracona z czgécia wierzytelnosci Pana Jézefa Wojciechowskiego
wzglgdem Emitenta z tytutu pozyczki. Opis porozumienia zamieszczono w Rozdziale XXXII w pkt 7.10
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10.2. Umowa sprzedazy udzialéw zawarta pomigdzy Emitentem a Business Financial Construction
Sp. Z 0.0.

W dniu 19 lipca 2004 r. Business Financial Construction sp. z 0.0. zawarta z Emitentem umowe sprzedazy na
rzecz Emitenta 1.050 udziatow spotki ,,Hotel Wygoda™ sp. z o0.0. (spétka potaczona pdzniej z Emitentem) o
wartosci nominalnej 1.000 zt kazdy o lacznej wartosci 1.050.000 zt. Cena sprzedazy jest ptatna w ratach —
ostatnia rata ptatna do dnia 31 grudnia 2007 r.

10.3. Umowy sprzedazy udzialéw zawarte pomi¢dzy Emitentem a EHT S.A.

W dniu 27 lutego 2006 r. Emitent oraz EHT S.A. zawarly umowe sprzedazy na rzecz EHT S.A. 28.667
udziatéw, stanowiacych 100% kapitatu zakladowego w spolce Zatubice Developement sp. z 0.0., 0 warto$ci
nominalnej 1000 zt kazdy, za taczna kwote 31.863.333 zt.

Ponadto, w dniu 28 lutego 2006 r. Emitent oraz EHT S.A. zawarty umowe sprzedazy na rzecz Emitenta 33.931
udzialow w spolce JB Financial Trust sp. z o.0. (spotka potaczona nastgpnie z Emitentem), o wartoSci
nominalnej 100 zt kazdy, za taczna kwotg 3.393.100 zt.

Zgodnie z postanowieniami opisanych powyzej umow, sposob zaplaty cen sprzedazy zostal uregulowany
odrgbnym porozumieniem z dnia 31 marca 2006 r. zawartym pomigdzy EHT S.A, JB Financial Trust sp. z 0.0. i
Emitentem. Zgodnie z przedmiotowym porozumieniem, Emitent zobowiazany byt wobec EHT S.A. do zaplaty
kwoty 3.393.100 zt tytulem ceny sprzedazy za zakupione udziaty w J.B. Financial Trust sp. z 0.0. EHT S.A.
byla zobowiazana do zaptaty na rzecz Emitenta kwoty 31.863.333 zl tytulem ceny sprzedazy za zakupione
udzialy w spoétce Zalubice Development sp. z 0.0. (na podstawie umowy z dnia 27 lutego 2006 r.).
Jednoczes$nie, w porozumieniu wskazane zostalo zobowiazanie JB Financial Trust sp. z 0.0. do wyptaty na rzecz
EHT S.A. dywidendy w tacznej kwocie 11.931.323,70 zl oraz informacja ze J.B Financial Trust sp. z o.o.
zawarta z Emitentem w dniu 30 grudnia 2005 r. umoweg pozyczki na kwotg 10.648.600 zt. Opis umowy
zamieszczono w Rozdziale XXXII w pkt 7.8.

Strony niniejszego porozumienia postanowily o dokonaniu rozliczenia wzajemnych nalezno$ci w tytutu
wymienionych w nim umow oraz naleznej dywidendy. EHT S.A. za zgoda Emitenta dokonata potracenia
swoich wierzytelno$ci wobec Emitenta z tytutu ceny sprzedazy udziatow w JB Financial Trust sp. z 0.0. w
wysokos$ci 3.393.000 zt. z czgscia jej zobowiazan wobec Emitenta z tytulu ceny nabycia udzialow w Zatubice
Development sp. z 0.0. Ponadto EHT S.A. za zgoda Emitenta wskazata JB Financial Trust sp. z o.0. jako
podmiot zobowiazany do wyptaty kwoty 11.600.000 zt. tytutem zaptaty w imieniu EHT S.A. czg$ci ceny
nabycia udziatow w Zatubice Development sp. z 0.0. Jednocze$nie JB Financial Trust sp. z 0.0., za zgoda EHT
S.A. wskazata Emitenta jako podmiot zobowiazany wobec JB Financial Trust sp. z 0.0. z tytulu umowy
pozyczki do wyptaty na rzecz EHT S.A. dywidendy w tacznej kwocie 11.600.000 zt. Ostatecznie Emitent oraz
JB Financial Trust sp. z 0.0. dokonaty potracenia wzajemnych zobowiazan w tacznej kwocie 11.600.000 zt.

W dniu 3 sierpnia 2006 r. Walne Zgromadzenie Emitenta podjgto uchwalg o wyptacie na rzecz EHT S.A.
dywidendy za lata 2002-2003 w tacznej kwocie 26.549.616,54 zt. Pismem z dnia 10 sierpnia 2006 r. EHT S.A.
wskazalo ze czg$¢ naleznej jej dywidendy tj. kwota 16.870.233 powinna zosta¢ przekazana Emitentowi w celu
pokrycia wszelkich nierozliczonych zobowiazan EHT S.A. wobec Emitenta z tytulu ceny nabycia udzialow
Fucka Development sp. z 0.0. (obecnie Zalubice Development Sp. z 0.0.), na podstawie opisanej powyzej
umowy sprzedazy.

W dniu 14 lipca 2006 r. Emitent oraz EHT S.A. zawarly przedwstgpna umowe sprzedazy na rzecz EHT S.A.
100 akcji na okaziciela serii A i 400 akcji na okaziciela serii B, stanowiacych 100% kapitatu zakladowego w
spotce REM S.A. z siedziba w Zabkach, o wartosci nominalnej 1000 zt kazda akcja, za kwote nie nizsza niz
500.000 zt. Strony ustality, ze zawarcie umowy sprzedazy nastapi w terminie 3 miesigecy od dnia podpisania
umowy przedwstgpnej, a takze uzaleznily ostateczna ceng sprzedazy akcji od ekspertyzy w zakresie
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przydatnosci posiadanej przez REM S.A. nieruchomos$ci do zorganizowania i uruchomienia produkcji i
dystrybucji biopaliw oraz wyceny ww. nieruchomosci dokonanej przez rzeczoznawcg majatkowego. W dniu 9
sierpnia 2006 r. strony zawarly umowg sprzedazy za taczng kwote 500.000 zt. W dniu 28 grudnia 2006 r. strony
wprowadzity aneks do umowy, w ktorym powotujac si¢ na zapisy umowy przedwstgpnej z dnia 14 lipca 2006 r.
oraz na ekspertyze potwierdzajaca przydatno$¢ ww. nieruchomosci do produkcji biopaliw wraz z wycena
nieruchomosci przez rzeczoznawcg majatkowego na kwotg 8.600.000 zi, ustality ceng sprzedazy 500 akcji
REM S.A. na taczna kwotg 9.100.000 zt. Réznicg pomigdzy cena ustalona w umowie z 9 sierpnia 2006 r. EHT.
S.A. zobowiazana jest doptaci¢c Emitentowi do 28 marca 2007 r. W dniu 28 marca 2007 r. strony zawarty
kolejny aneks do umowy, zgodnie z ktérym przedtuzono termin wzajemnego rozliczenia pozostatej kwoty
1.136.979,82 z1. do dnia 30 czerwca 2007 r.

11. Umowy dotyczace nieruchomosci

11.1. Przedwst¢gpna umowa sprzedazy nieruchomos$ci w Radzyminie zawarta pomi¢dzy Emitentem a
TBS Marki sp. z o.o.

W dniu 28 grudnia 2005 r. Emitent zawart z TBS Marki sp. z o0.0. przedwstepna umowe sprzedazy dwoch
budynkéw (G i H o pow. uzytkowej mieszkalnej 2.165,92 m?), ktérych budowa planowana byla na dzialce w
Radzyminie (k.w. WA1W/00025417/9, WA1W/00026805/3, WA1W/00010357/2, WA1W/00034965/1) za ceng
12.560.020 zt brutto. Cena obejmowata dwa budynki w cenie 5.770.010 zt kazdy oraz 102 miejsca parkingowe
w cenie 10.000 zt. brutto za miejsce. Zgodnie z postanowieniami umowy przedwstgpnej umowa przyrzeczona
miata by¢ zawarta do 31 kwietnia 2006 r. nie wcze$niej jednak niz po uzyskaniu ostatecznej decyzji
podziatowej. Cena miala by¢ zaptacona w momencie podpisania umowy przedwstgpnej w ten sposob, iz
kupujacy jako wierzyciel Emitenta dokonat potracenia kwoty umownej z dlugu z tytutu pozyczek (opisanych w
Rozdziale XXXII w pkt 7.3-7.4), odsetek, optaty partycypacyjnej, pracowniczego programu partycypacyjnego,
o tacznej wartosci 13.000.976,84 zi. Po dokonaniu potracenia dtug Emitenta wobec TBS Marki sp. z o.o.
wynosit 440.956,84 zt z tytulu pracowniczego programu partycypacyjnego. Wydanie nieruchomos$ci miato
nastapi¢ w momencie podpisania umowy przyrzeczonej. Emitent mégt w zwiazku z tym ustanawiaé¢ na
przedmiotowej nieruchomosci zabezpieczenia. TBS Marki sp. z o0.0. udzielito takze Emitentowi wszelkich
petnomocnictw do wystgpowania w jego imieniu w procesie inwestycyjnym.

W dniu 4 pazdziernika 2006 r. zarzad Emitenta podjat uchwale w sprawie odstapienia od przedwstgpnej umowy
sprzedazy zawartej z TBS Marki sp. z 0.0. w dniu 28 grudnia 2005 r. poprzez zaptate odstgpnego w wysokosci
1.250.000 zt. Dziatajac w wykonaniu ww. uchwaty zarzad Emitenta ztozyt spotce TBS Marki sp. z 0.0. w dniu
18 pazdziernika 2006 r. o§wiadczenie o odstapieniu od umowy za zaplata odstgpnego.

W dniu 30 pazdziernika 2006 r. Emitent zawart z TBS Marki sp. z 0.0. porozumienie w sprawie zwrotu kwoty
zadatku w wysokosci 12.560.020 zt w zwiazku z odstapieniem w dniu 18 pazdziernika 2006 r. od
przedwstgpnej umowy sprzedazy zawartej 28 grudnia 2005 r. Emitent zobowiazal si¢ do zwrotu zadatku
najpo6zniej do dnia 31 grudnia 2007 r. wraz z odsetkami w wysokosci WIBOR 3M+2%. Zabezpieczenie zwrotu
kwoty zadatku stanowi weksel in blanco opatrzony klauzulg ,,bez protestu” z dotaczona deklaracja wekslowa,
zgodnie z ktora Emitent wyraza zgodg na wypetnienie weksla na sume¢ odpowiadajaca kwocie zadatku i
ustalonych odsetek. W dniu 13 grudnia 2006 r. strony umowy podpisaty aneks do porozumienia w sprawie
zwrotu kwoty zadatku. Zgodnie z postanowieniami aneksu Emitent zobowiazal si¢ do zaptaty 50% wartosci
zadatku - 6.280.010 zt w nieprzekraczalnym terminie do dnia 20 grudnia 2006 r. Pozostala kwotg Emitent
zobowiazat si¢ zaptaci¢ do dnia 31 grudnia 2007 r.
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11.2. Przedwstepna umowa sprzedazy nieruchomosci w Zalubicach zawarta pomi¢edzy Emitentem a
J.B. Financial Trust sp. z o0.0.

W dniu 5 stycznia 2005 r. Emitent zawart z J.B. Financial Trust sp. z 0.0. przedwstgpna umowg sprzedazy
nieruchomosci potozonej we wsi Zatubice Stare, w gminie Radzymin, o powierzchni 41.683 m?, stanowiacej
dziatke 137/183, dla ktorej Sad Rejonowy w Wolominie IV Wydziat Ksiag Wieczystych prowadzi ksigge
wieczysta nr 73209. Na nieruchomosci zostat wybudowany budynek mieszkalny jednorodzinny na podstawie
pozwolenia na zmiang sposobu uzytkowania z budynku pensjonatowego na budynek mieszkalny. Na podstawie
umowy Spoétka zobowiazata si¢ sprzeda¢ J.B. Financial Trust sp. z 0.0. nieruchomo$¢ wraz z wyposazeniem za
ceng 30.593.000 zt. Kupujacy zobowiazal si¢ wplaci¢ zaliczke w kwocie 21.329.000 zt do dnia 15 stycznia
2005 r. W przypadku rozwiazania umowy sprzedajacy zobowiazat si¢ zwroci¢ zaliczke do dnia 9 marca 2005 r.
Przyrzeczona umowa sprzedazy miata zosta¢ zawarta do dnia 10 Iutego 2005 r., jednakze nie zostata zawarta.

W dniu 28 grudnia 2005 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw spotki Lucka Development sp. z o.0.
(obecnie Zatubice Development sp. z 0.0.) podjeto uchwale w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
spoiki Lucka Development sp. z 0.0. z kwoty 1.000.000 zt do kwoty 28.677.000 zt poprzez utworzenie 27.677
udzialow o wartosci nominalnej 1.000 zt kazdy. Zgodnie z uchwala wszystkie nowoutworzone udziaty w
podwyzszonym kapitale zakladowym zostaly objgte przez Emitenta i pokryte aportem w postaci
zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa Emitenta tj. oddziatu Zatubice zgodnie z bilansem sporzadzonym na
dzien 30 listopada 2005 r. Bilans obejmowatl m.in. nieruchomos¢ potozona we wsi Zatubice Stare o numerze
ewidencyjnym 137/187, objeta ksigga wieczysta prowadzona przez Sad Rejonowy w Wotominie IV Wydziat
Ksiag Wieczystych o numerze KW. 73209. Na dzien zatwierdzenia Prospektu Lucka Development sp. z o.0.
(obecnie Zatubice Development Sp. z 0.0.) nie jest podmiotem z grupy kapitalowej Emitenta. Wszystkie
posiadane przez Emitenta udzialy w spétce Lucka Development sp. z 0.0. zostaty sprzedane na rzecz EHT w
dniu 27 lutego 2006 r. na mocy umowy opisanej w punkcie 10.3 powyzej.

11.3. Przedwstepna umowa sprzedazy nieruchomosci przy ul. Radzyminskiej 326 zawarta pomiedzy
J.W. Construction sp. z o0.0. a JB Financial Trust sp. z o.0.

W dniu 18 wrzesnia 2001 r. (akt notarialny Rep. A Nr 14785/2001) spotka J.W. Construction sp. z 0.0. (spotka
przejgta przez Emitenta) zawarla z JB Financial Trust sp. z o.0. (spotka z Grupy) przedwstgpna umowg
sprzedazy zabudowanej nieruchomosci potozonej w Zabkach przy ul. Radzyminskiej 326 o powierzchni 8365
m’, wraz ze znajdujacym si¢ na niej budynkiem biurowym, dla ktorej prowadzona jest przez Sad Rejonowy w
Wotominie IV Wydziat Ksiag Wieczystych, ksigga wieczysta nr 34173. W dziale IV ww. Ksiggi Wieczystej
wpisano w dniu 4 lipca 2001 r. hipoteke w kwocie 4.615.380 USD na rzecz banku Polski Kredyt Bank S.A.
o/Warszawa, w celu zabezpieczenia kredytu inwestycyjnego udzielonego Emitentowi dziatajacemu wowczas
pod firma Towarzystwo Budowlano Mieszkaniowe ,,BATORY” S.A.

Laczna cena przedmiotu umowy wynosita 25.000.000 zt przy wartosci budynku - 24.263.314,10 zi. Strony
ustalily, ze do dnia 19 wrze$nia 2001 r. J.W. Construction sp. z 0.0. zaptaci 11.000.000 zt zaliczki, przy czym
cze$¢ stanowi¢ bedzie wierzytelno$¢ przypadajaca J.W. Construction sp. z 0.0. wobec JB Financial Trust sp. z
0.0. w kwocie 6.912.684,32 zi. Pozostatla cze$¢ ceny miata by¢ zaptacona w dniu zawarcia umowy
przyrzeczonej tj. 30 grudnia 2003 r. Umowa zmieniana byta dwukrotnie aneksem z dnia 30 grudnia 2003 r. (akt
notarialny Rep. A Nr 14785/2001) oraz z dnia 29 marca 2004 r. (akt notarialny Rep. A Nr 5283/2004), ktorym
strony zmienity termin zawarcia umowy przyrzeczonej do 30 czerwca 2004 r.

W dniu 9 listopada 2004 r. Emitent zawart porozumienie z JB Financial Trust sp. z 0.0., zgodnie z ktérym obie
strony postanowity nie dochodzi¢ umowy przyrzeczonej i w zwiazku z uptywem terminu do zawarcia umowy
przyrzeczonej uznaly umoweg przedwstgpna za wygasta. Ponadto, strony dokonaty wzajemnej kompensaty
naleznosci z tytutu czynszu najmu i innych optat po stronie JB Financial Trust sp. z 0.0. i1 z tytulu zwrotu
zaliczki po stronie Emitenta.
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11.4. Umowa najmu nieruchomosci zawarta pomigdzy Emitentem a Zatubice Development sp. z o.0.

W dniu 10 lutego 2006 r. Emitent (jako najemca) zawart z Zalubice Development sp. z o.0. (jako
wynajmujacym) umowe najmu nieruchomosci potozonej w Zalubicach Starych przy Al. Wojciechowskiego 30,
o tacznej powierzchni ok. 5 ha. Umowa zostala zawarta na czas nieoznaczony od dnia 1 lutego 2006 r. Umowa
przewidywala czynsz najmu w wysokosci 70.000 zt netto za luty 2006 r., 100.000 zt netto za marzec 2006 r.,
220.000 zt netto za kwiecien 2006 r. oraz 120.000 zt za kazdy nastgpny miesiac obowigzywania umowy
poczawszy od maja 2006 r. Nastgpnie strony zawarly porozumienie o rozwiazaniu umowy najmu w dniu 30
listopada 2006 r.

11.5. Umowa przeniesienia wlasnosci nieruchomosci zawarta pomiedzy Emitentem a Lokum sp. z o.0.

W dniu 16 grudnia 2005 r. Emitent oraz Lokum sp. z 0.0., w wykonaniu zobowiazania Emitenta do optacenia
kwoty 3.728.500 zt tytulem naleznos$ci za udzialy objgte przez Emitenta w podwyzszanym Kkapitale
zaktadowym Lokum sp. z 0.0. w akcie notarialnym (Rep. A nr 15864/2005) zawarty umowe przeniesienia
wiasno$ci nieruchomosci potozonej w Konstancinie-Jeziorna, przy ulicy Bielawskiej o tacznej powierzchni 2 ha
9225 m’ , o Tacznej wartosci 3.728.000 zl. Przedmiotowa nieruchomos$¢ obciazona jest hipoteka w wysokosci
5.375.000 zt ustanowiona na rzecz Banku Gospodarstwa Krajowego o. w Warszawie w celu zabezpieczenia
kredytu udzielonego Emitentowi przez przedmiotowy Bank. Kwota kredytu bgdacego podstawa ustanowienia
hipoteki na opisanej nieruchomosci zostata w catosci sptacona.

11.6. Umowa przeniesienia wlasnoS$ci nieruchomosci zawarta pomi¢dzy Emitentem a J.W. Agro sp. z o.0.

W dniu 7 lutego 2007 r. Emitent zawart z J.W. Agro sp. z 0.0. umowg przeniesienia wtasnosci nieruchomosci
rolnych w Nowogardzie i okolicach, o facznej powierzchni 2.449,7804 ha, wchodzacych w sktad
zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa, ktora stanowi Oddziat ,,Zaklad Produkcji Rolnej”. Umowa zostala
zawarta w zwiazku z objgciem przez Emitenta za wktad niepienigzny 172.929 nowych udziatéw o wartosci
nominalnej 50 zt kazdy w podwyzszonym kapitale zaktadowym J.W. Agro sp. z o.0.

11.7. Umowa o zarzadzanie nieruchomosciami rolnymi w gminie Nowogard

W dniu 24 maja 2006 r. Emitent zawart z REM S.A. umoweg o zarzadzanie nieruchomos$ciami rolnymi
potozonymi w gminie Nowogard, o tacznej powierzchni 2.449,7804 ha. Umowa przewiduje wynagrodzenie
Zleceniobiorcy w wysokosci 62.000 netto miesigcznie. Dodatkowo Emitent zobowiazal si¢ w umowie do
finansowania, w formie zaliczek, naktadow na nieruchomosci rolne okre§lonych w rocznym planie dziatania
zleceniobiorcy, stanowiacym zatacznik do umowy. W 2006 r. Emitent wyptacit REM S.A. lacznie kwote
1.568.368,62 zt. tytulem wynagrodzenia za zarzadzanie oraz zwrotu poniesionych naktadéw na nieruchomosé.
Z uwagi na zbycie nieruchomo$ci rolnych, ktérych dotyczyla przedmiotowa umowa, zamiarem Emitenta jest jej
rozwigzanie.

12. Inne umowy z podmiotami powigzanymi

12.1. Umowy zawarte przez Emitenta z Zakladem Produkcji Szalunkéw J.W. System sp. z o0.0.

W dniu 1 lipca 2005 r. Emitent (jako wynajmujacy) zawarl z Zaktadem Produkcji Szalunkow J.W. System sp. z
0.0. (jako najemca) umowg najmu nieruchomosci potozonej w Zatubicach Starych przy Al. Wojciechowskiego
30, o tacznej powierzchni ok. 5 ha. Umowa przewidywala miesigczny czynsz z tytulu najmu w wysokosci
120.000 zt netto. Umowa przewidywala zaptat¢ na rzecz Emitenta kwoty 261.000 zt netto tytutem
przygotowania przez Emitenta nieruchomosci wedtug potrzeb Umowa zostata zawarta na czas nieoznaczony od
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dnia 1 lipca 2005 r. Zaktadem Produkcji Szalunkéw J.W. System sp. z 0.0. Umowa przestata obowiazywaé w
zwiazku z wygasnigciem tytutu prawnego przystugujacego Emitentowi do nieruchomosci.

W dniu 18 grudnia 2001 r. Emitenta zawart z Zakltadem Produkcji Szalunkéw J.W. System sp. z 0.0. umoweg nr
7/2001 ktoérej przedmiotem jest najem przez Emitenta deskowan bedacych whasnoscia J.W. System sp. z 0.0. w
zamian za wnoszone przez Emitenta w okresach miesigcznych wynagrodzenie. Umowa zostata zawarta na czas
nieokreslony.

12.2. Umowa nr 100006814/021/01/07 w sprawie reklamy i promocji zawarta przez Emitenta z KSP
Polonia Warszawa S.A. w dniu 16 stycznia 2007 r.

W dniu 16 stycznia 2007 r. Emitent zawart z KSP Polonia Warszawa S.A. umowg, w ktorej strony potwierdzity
dotychczasowe ustne ustalenia w zakresie $wiadczenia przez KSP Polonia Warszawa S.A. na rzecz Emitenta
ustug polegajacych na reklamie i promocji Emitenta, podczas imprez sportowych w okresie od 2 stycznia 2007
1. do 30 czerwca 2007 r. Z godnie z postanowieniami umowy ustugi obejmuja m. in. udostgpnianie powierzchni
na cele reklamowe, rozmieszczanie reklam w formie tablic i banneréw oraz eksponowanie znakow firmowych
Emitenta na strojach sportowcéw. Z tytulu realizacji umowy KSP Polonia Warszawa S.A. przystuguje
miesigczne zryczaltowane wynagrodzenie w wysokosci 300.000 z netto.

12.3. Umowa dotyczaca sponsoringu zawarta przez Emitenta z AZS Politechniki Warszawskiej S.A.

W dniu 20 czerwca 2006 r. Emitent zawart z AZS Politechniki Warszawskiej S.A. umowe dotyczaca zasad
promowania Emitenta z wykorzystaniem druzyny siatkarzy AZS Politechniki Warszawskiej. Z tytulu realizacji
umowy AZS Politechniki Warszawskiej S.A. przystuguje taczne wynagrodzenie w wysokosci 1.200.000 zt netto
ptatne w 12-miesigcznych ratach. Umowa obejmuje okres od 1 czerwca 2006 r. do 31 maja 2007 r. W dniu 2
pazdziernika 2006 r. strony zawarty aneks nr 1 do umowy, w ktorym sprecyzowaly, iz platnos$c¢ rat nastapi od 2
pazdziernika 2006 r.

12.4. Transakcje zwigzane z wyplata dywidendy Emitenta

W dniu 3 sierpnia 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podj¢lo uchwaty w przedmiocie rozwiazania
funduszy dywidendowych Emitenta utworzonych z zysku za lata 2002-2003 w wysokosci odpowiednio
13.132.767,41 zt oraz 13.416.849,13 zl, ktore to §rodki zostaly przeznaczone na wyptate dywidendy. Dzien
dywidendy zostal okreslony na 3 sierpnia 2006 r. W zwiazku z powyzszym, w dniu 10 sierpnia 2006 r. EHT
S.A. wydalo pisemna dyspozycj¢ w zakresie rozdysponowania naleznej EHT S.A. dywidendy o acznej
wartosci 26.549.616,54 zt. Dyspozycja przewidywata dokonanie przez Emitenta, w imieniu EHT S.A.,
nastgpujacych rozliczen w ramach naleznej EHT S.A. dywidendy:

(1) przeznaczenie kwoty 16.870.233 zt na pokrycie wszelkich nierozliczonych wezeéniej zobowiazan EHT
S.A. wobec Emitenta z tytulu ceny nabycia udziatdéw w Zatubice Development sp. z 0.0. (poprzednio
pod firma Lucka Development sp. z 0.0.);

(1)  przeznaczenie kwoty 500.000 zt na pokrycie wszelkich nierozliczonych wczesniej zobowiazan EHT S.A.
wobec Emitenta z tytutu ceny nabycia akcji REM S.A.;

(iii) przeznaczenie kwoty 2.874.137,15 zt na poczet sptaty pozyczek, ktérych Emitent udzielit spotce REM
S.A;

(iv) przeznaczenie kwoty 6.000.000 zl na pozyczke udzielona Panu Jézefowi Wojciechowksiemu przez
EHT S.A;

(v)  przekazanie pozostatej kwoty w wysokosci 305.246,39 zI na rachunek EHT S.A.
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W dniu 27 listopada 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podj¢lo uchwaly w przedmiocie rozwiazania
funduszy dywidendowych utworzonych z zysku za lata 2004-2005 w wysokos$ci odpowiednio 14.332.908,37 zt
oraz 27.000.449,43 zi, ktore to Srodki zostaly przeznaczone na wyptate dywidendy. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie podjeto takze uchwal¢ o zmianie uchwatly podjetej na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu
w dniu 3 sierpnia 2006 r. w ten sposob, iz na wyptate dywidendy zostaty przeznaczone $rodki z rozwiazanych
funduszy dywidendowych za lata 2002-2005, a dzien dywidendy zostal okreslony na 1 grudnia 2006 r. W
zwiazku z powyzszym, w dniu 4 grudnia 2006 r. Emitent pisemnie potwierdzil dyspozycje w zakresie
rozdysponowania naleznej EHT S.A. dywidendy za ubiegle lata o tacznej wartosci 33.707.390,33 zi. Emitent
potwierdzit, iz czg¢$¢ dywidendy w wysokosci 26.549.616,54 zt zostanie rozdysponowana zgodnie z pisemna
dyspozycja z dnia 10 sierpnia 2006 r., a kwota 7.157.773,79 zt zostanie oddana do dyspozycji do EHT S.A.

12.5. Umowa sprzedazy modulow hotelowych

W dniu 19 grudnia 2005 r. w wyniku dokonania przez Emitenta reklamacji wadliwego wykonania 44 modutéw
hotelowych, J.W. Industries sp. z o.0. zobowigzata si¢ odkupi¢ ww. moduly hotelowe za taczna kwote
3.172.000 zt brutto. Transakcj¢ t¢ zrealizowano w dniu 30 grudnia 2005 r.

12.6. Umowa zawarta pomi¢dzy Emitentem a J.W. Construction International sp. z o.0.

W dniu 7 czerwca 2004 r. Emitent zawart z J.W. Construction International sp. z 0.0. umow¢ o oddelegowanie
kadry do pracy przy budowie pierwszego budynku mieszkalnego, prowadzonej przez J.W. Construction
International sp. z 0.0. Zgodnie z umowa, zostata ona poprzedzona porozumieniem. (Opis porozumienia w pkt.
3.4 powyzej). Poprzez oddelegowanie kadry strony rozumieja wskazanie przez Emitenta specjalistow
posiadajacych niezbedne kwalifikacje do wykonania prac koniecznych na rzecz zamawiajacego, ktore beda
zatrudnione przez zamawiajacego, a ponadto w okresie oddelegowania pozostana nadal zatrudnieni przez
Emitenta. Wynagrodzenie przystugujace Emitentowi na podstawie umowy obejmuje koszty poniesione przez
Emitenta zwiazane z zatrudnianiem oddelegowanej kadry tj. koszty wynagrodzen, premii, delegacji i innych
$wiadczen zwiazanych z zatrudnieniem powigkszone o marz¢ w wysokosci 30%, nie wigcej niz kwote
stanowiaca rownowartos¢ 32.000.000 rubli. Umowa obowiazuje do zakonczenia realizacji pierwszego budynku
mieszkalnego w Kotomnie, za wyjatkiem postanowien dotyczacych rozwiazywania sporow, ktore obowiazuja 3
lata po zakonczeniu realizacji inwestycji. Umowa poddana jest prawu rosyjskiemu. Wiasciwym dla
rozstrzygania sporow z umowy jest sad arbitrazowy na terenie Federacji Rosyjskie;j.
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XXXIII. INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW I PASYWOW
EMITENTA, JEGO SYTUACJI FINANSOWEJ ORAZ ZYSKOW I STRAT

Historyczne sprawozdania finansowe

Sprawozdania finansowe Grupy Emitenta sporzadzone wedlug Migdzynarodowych Standardow
Sprawozdawczo$ci Finansowej

W niniejszym Rozdziale zamieszczone zostaly historyczne dane finansowe: skonsolidowane sprawozdania
finansowe Grupy Emitenta za okres od 1 stycznia 2006 do 31 grudnia 2006 roku oraz poréwnywalne dane
finansowe sporzadzone za okresy od 1 stycznia 2005 do 31 grudnia 2005 roku i od 1 stycznia 2004 do 31
grudnia 2004 roku.

Podstawa sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Skonsolidowane sprawozdania finansowe zostaly sporzadzone na podstawie sprawozdan finansowych
jednostek wchodzacych w sklad Grupy Emitenta i zestawione w taki sposob, aby Grupa stanowita jedna
jednostke. Skonsolidowane sprawozdania finansowe obejmuja sprawozdania finansowe jednostki dominujacej
J.W. Construction Holding S.A. i sprawozdania finansowe kontrolowanych przez jednostk¢ dominujaca spotek
zaleznych.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe skorygowane zostaly o kwoty wzajemnych przychodow, kosztow,
marzy niezrealizowanej oraz rozrachunkdéw wynikajacych z transakcji pomigdzy jednostkami Grupy.

Zaprezentowane w niniejszym rozdziale porownywalne dane finansowe opieraja si¢ na informacjach zawartych
w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych sporzadzonych zgodnie z polskimi standardami
rachunkowosci. Sprawozdania te zostaly zbadane przez biegtego rewidenta. Dane poréwnywalne zostaly dla
potrzeb niniejszego Prospektu przeksztalcone zgodnie z zasadami wynikajacymi z Migdzynarodowych
Standardow Sprawozdawczosci Finansowej 1 podlegaty badaniu przez biegltego rewidenta.

Zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 roku, wykonujacego
dyrektywe 2003/71/WE parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach
emisyjnych oraz formy, wilaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow emisyjnych oraz
rozpowszechniania reklam, sprawozdania finansowe Grupy Emitenta za lata 2004-2006 zaprezentowane zostaty
w formie zgodnej z forma, jaka zostanie przyjgta w kolejnym opublikowanym sprawozdaniu finansowym
Emitenta, z uwzglednieniem standardéw i zasad rachunkowos$ci majacych zastosowanie do tego sprawozdania.

Sprawozdania finansowe, obejmujace poszerzony zakres informacji finansowych w porownaniu z wczesniej
zbadanymi i opublikowanymi sprawozdaniami, podlegaty badaniu przez bieglego rewidenta.

Jednostkowe sprawozdania finansowe stanowiace podstawg sporzadzenia skonsolidowanych sprawozdan
finansowych sporzadzone zostaty przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej jednostek wchodzacych
w sktad Grupy Emitenta w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszlosci oraz przekonaniu, ze nie istnieja okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci.

Metody wyceny aktywow i pasywow oraz ustalanie wyniku finansowego stosowane sa w sposob ciagly, z
uwzglednieniem dokonanej w 2006 roku zmiany zasad wyceny kontraktoéw deweloperskich zaprezentowanej w
opisie zasad (polityki) rachunkowosci przyjetych przez Emitenta niniejszego Prospektu.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe zostaty sporzadzone w ztotych polskich (,,zt”").
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L. WPROWADZENIE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRWOZDANIA FINANSOWEGO
1. Podstawowe informacje o spolce dominujacej Grupy Kapitalowej J.W.Construction S.A.

Spotka dominujaca Grupy Kapitatowej J.W. Construction Holding S.A. (Grupy Emitenta) jest Spotka Akcyjna
J.W. Construction Holding (Emitent) z siedziba w Zabkach, ul. Radzyminska 326 wpisanej do Krajowego
Rejestru Sadowego w Sadzie Rejonowym w Warszawie pod numerem KRS 0000028142. Poprzednik prawny
Emitenta, spétka Towarzystwo Budowlano-Mieszkaniowe Batory Sp. z o0.0. zostala po raz pierwszy
zarejestrowana w dniu 7 marca 1994 roku pod numerem RHB 39782. W dniu 15 stycznia 2001 roku zostata ona
przeksztalcona w spotke akcyjna i zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Warszawie pod numerem RHB
63464.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spoétki wedlug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest
zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomos$ci na wiasny rachunek. Ponadto przedmiotem dziatalno$ci jest
realizacja produkcji budowlanej, projektowej i pomocniczej, obrdt nieruchomosciami, sprzedaz kruszyw oraz

ustugi hotelarskie.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku jednostka dominujaca byla wlasnoscia Pana Jozefa Wojciechowskiego
posiadajacego bezposrednio 50,34% akcji Spotki. Akcjonariuszem mniejszosciowym byla spotka EHT S.A. z
siedziba w Luksemburgu posiadajaca 49,66% akcji jednostki dominujacej, posrednio kontrolowana przez Pana

Jozefa Wojciechowskiego.

2. Podstawowe informacje o Grupie obejmujacej Emitenta oraz spélki zalezne od jednostki dominujacej
objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Strukture Grupy oraz udzial jednostki dominujacej w kapitale podstawowym podmiotéw nalezacych do Grupy
na dzien 31 grudnia 2006 roku prezentuje ponizsza tabela:

Panstwo Ifi((i)zr:;:nju‘;(;rclgjsaﬂ Udzial jednostki
Podmiot rejestracji kapitale dominujacej w | Metoda konsolidacji
prawach glosu
podstawowym

Jednostki zalezne:

Lokum Sp. z 0.0. Polska 99,99% 99,99% konsolidacja pelna
Interlokum Sp. z o.0. Polska 99,00% 99,00% konsolidacja petna
Project 55 Sp. z 0.0. Polska 99,99% 99,99% konsolidacja pelna
Towarzystwo Budownictwa Spotecznego Polska 99,99% 99,99% konsolidacja petna
,Marki” Sp. z 0.0.

Przedsigbiorstwo Turystyczne Polska 100% 100% konsolidacja petna
,Czarny Potok” S.A.

Deweloper Sp. z 0.0. Polska 99% 99% konsolidacja petna
J.W. Construction International Sp. z o.0. Rosja 100% 100% konsolidacja petna

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spotek wchodzacych w sktad Grupy Emitenta jest:
—  Lokum Sp. z 0.0. — zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek,

— Interlokum Sp. z 0.0. — zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek,
— Project 55 Sp. z 0.0. — zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomo$ci na wtasny rachunek,

— Towarzystwo Budownictwa Spotecznego ,Marki” Sp. z o0.0. — sprzedaz i administrowanie osiedli

budownictwa spotecznego,

—  Przedsigbiorstwo Turystyczne ,,Czarny Potok™ S.A. — dziatalno$¢ gastronomiczno-hotelarska zwiazana z
organizacja ustug turystycznych i wypoczynku,
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— J.W. Construction International Sp. z 0.0. — dziatalno$¢ w zakresie wykonywania robot ogélnobudowlanych
zwiazanych z wznoszeniem budynkéw, budownictwo ogolne i inzynieria ladowa, realizacja produkcji
budowlanej,

— Deweloper Sp.z o0.0. — realizacja produkcji budowlano-montazowe;j.

Wszystkie Spotki wehodzace w sktad Grupy Emitenta prowadza dzialalnos$¢ na terytorium Polski, z wyjatkiem
spotki zaleznej J.W. Construction International Sp. z o.0., ktora koncentruje swoja dziatalnos¢ w zakresie
produkcji budowlanej i deweloperskiej na terytorium Rosji. Czas trwania spotek wchodzacych w sktad Grupy
Emitenta jest nieograniczony.

3. Os$wiadczenie o bezwarunkowej zgodnosci z MSSF

Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitalowej J.W. Construction Holding S.A. obejmujace
jednostke dominujaca i podmioty od niej zalezne sporzadzone zostaly zgodnie z zasadami wynikajacymi z
Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unig
Europejska.

Komitet do Spraw Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF) opublikowat
projekt interpretacji omawiajacy zasady rachunkowosci w przypadku budowy i sprzedazy budynkow
mieszkalnych w ramach dziatalno$ci deweloperskiej. W projekcie tym wskazano na istotne roznice w
praktycznym zastosowaniu standardow MSR 11 i MSR 18 w przypadku dziatalnosci deweloperskiej, zwtaszcza
w przypadku ujgcia momentu sprzedazy obiektow mieszkalnych na podstawie umow przedwstepnych jak i tez
wskazal na potrzebg uszczegotowienia aktualnie obowiazujacych standardow i ich oficjalnych interpretacji.

We wstegpnie opublikowanych wnioskach autorzy projekty proponujq zakaz zastosowania MSR 11 (tak zwanej
metody procentowej) w przypadku budowy i sprzedazy budynkéw mieszkalnych w ramach dziatalnos$ci
deweloperskie;j.

Ze wzgledu na wczesny etap niniejszego projektu jak i jego prowizoryczny charakter Zarzad Jednostki
postanowit utrzymac zastosowane w sprawozdaniu finansowym zasady rachunkowosci do czasu ostatecznej i
prawnie obowiazujacej interpretacji.

Jesli w wyniku przyjecia ostatecznej wersji KIMSF Spoétka bedzie zobowiazana do ponownej zmiany zasad
rachunkowosci, nie bgdzie to miato wplywu na obraz rentownosci ze zrealizowanych kontraktow, begdzie
natomiast mialo wptyw na alokacj¢ przychodéw na poszczegodlne okresy sprawozdawcze.

Zgodnie z MSSF 3 paragraf 55 warto$¢ firmy nie podlega amortyzacji, lecz jest corocznie testowana pod katem
utraty wartosci, lub czgsciej, jezeli pewne zdarzenia lub zmiany okolicznosci wskazuja na to, ze mogta nastapic¢
utrata wartos$ci, zgodnie z MSR 36 ,,Utrata wartosci aktywow”. Za okres 2004-2006, ze wzgledu na brak
historycznych danych Emitent nie przeprowadzit testu utraty wartosci firmy.

4. Podstawowe informacji o konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdania finansowe na dzien 31 grudnia 2006, 31 grudnia 2005 roku oraz 31 grudnia
2004 roku zostaty sporzadzone na podstawie sprawozdan finansowych jednostek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatlowej w taki sposob, aby prezentowa¢ sytuacj¢ finansowa i majatkowa Grupy Kapitatowej tak jakby
Grupa stanowila jedna jednostke.

Podmiot dominujacy i podmioty zalezne skonsolidowane zostaly metoda peina.

W toku konsolidacji dokonano odpowiednich wylaczen w zakresie wzajemnych nalezno$ci i zobowiazan,
przychodow i kosztow dotyczacych operacji miedzy jednostkami objetymi konsolidacja, a takze zyskow i strat
zawartych w aktywach podlegajacych konsolidacji.
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Ponadto wytaczeniom podlegata wyrazona w cenie nabycia warto$¢ posiadanych udziatow przez jednostke
dominujaca w kapitale jednostek zaleznych z ta czg¢§cia wycenionych wedtug wartosci godziwej aktywow netto
jednostek zaleznych, jaka odpowiada udziatowi jednostki dominujacej w kapitale jednostek zaleznych.

Wynikajace ze sprawozdan finansowych dane, stanowiace podstawe konsolidacji zostaly ustalone i
przeksztatcone przy zastosowaniu zasad rachunkowos$ci ustalonych przez kierownika jednostki dominujacej,
celem ujednolicenia w istotnym stopniu zasad rachunkowosci stosowanych przez jednostki objgte
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

5. Poréwnywalno$¢ danych finansowych

Zgodnie z MSSF nr 1 ,,Zastosowanie Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej po raz
pierwszy” skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okresy 2004 — 2006 zostalo przeksztatcone zgodnie z
ww. regulacjami w celu odpowiedniego zaprezentowania danych poréwnywalnych w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowym. Skutki przeksztalcenia na MSSF, w tym wplyw na skonsolidowane kapitaly
wiasne oraz na skonsolidowane wyniki finansowe za lata objgte przeksztalceniem zostaty opisane w notach
objasniajacych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz w niniejszym Prospekcie w nocie 40.

W roku 2006 Emitent zmienit zasady rachunkowo$ci w zakresie wyceny kontraktow deweloperskich. Wycena
kontraktow deweloperskich kontynuowanych w roku 2006 zostala wprowadzona retrospektywnie, zgodnie z
MSR 8 paragraf 22. Wprowadzone w 2006 roku nowe zasady rachunkowos$ci spowodowaly zwigkszenie
skonsolidowanego wyniku finansowego za 2006 rok o kwotg 94 380,9 tys. zt .

Wskutek wprowadzonych zmian rachunkowosci w 2006 roku oraz poprzez dokonanie przeksztatcen
retrospektywnych sprawozdania finansowego za 2005 rok, skonsolidowany wynik finansowy netto za rok 2005
zostat zwiekszony o kwote 9 456 tys.

W odniesieniu do kontraktow deweloperskich, ktorych realizacja zakonczyta si¢ w 2005 roku i w latach
wezesniejszych, ze wzgledu na niewykonalne w praktyce pozyskanie danych umozliwiajacych wiarygodna
wyceng, nie dokonywano zmian w sposob retrospektywny w sprawozdaniach finansowych, skorzystano z MSR
8 paragraf 23. W oparciu o dane przygotowane w sposob szacunkowy, bez mozliwosci ich rzetelnej weryfikacji
ustalono, ze zmiana zasad wyceny kontraktow spowodowataby zwigkszenie wyniku finansowego 2004 roku i
zmniejszenie wyniu finansowego 2005 roku o kwotg 3,2 min.

6. Opis przyjetych przez Emitenta zasad (polityki) rachunkowos$ci, w tym metody wyceny aktywow i
pasywow, ustalenia przychodéw, kosztéw i wyniku finansowego.

Wartosci niematerialne i prawne

Warto$ci niematerialne i prawne obejmujg takie prawa majatkowe, jak: koncesje, patenty, licencje, znaki
towarowe, prawa autorskie, know-how i oprogramowanie komputerowe. Sktadniki warto$ci niematerialnych sa
mozliwym do zidentyfikowania niepieni¢znym sktadnikiem aktywow. Sktadniki wartosci niematerialnych i
prawnych sa rozpoznawane, jezeli wystgpuje:

a) mozliwos¢ ich zidentyfikowania,

b) kontrola, w wyniku ktorej jednostka jest uprawniona do uzyskiwania przyszltych korzysci
ekonomicznych powstajacych za sprawa danego $rodka i jest w stanie ograniczy¢ dostgp do tych
korzysci osobom trzecim,

c) spowoduja przyszte korzysci ekonomiczne, ktore moga wystgpowaé w postaci przychodow ze
sprzedazy badz w oszczgdnos$ci kosztow spotki,

d) mozliwo$¢ wiarygodnego ustalenia ceny nabycia lub kosztu wytworzenia danego sktadnika.
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Wartosci niematerialne i prawne sa amortyzowane wg metody liniowej w okresie odpowiadajacym
szacowanemu okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci.

Wartos$ci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania nie sa amortyzowane. Warto$¢ firmy jest
corocznie testowana pod katem utraty wartosci, lub cze$ciej, jezeli pewne zdarzenia lub zmiany okolicznosci
wskazuja na to, ze mogta nastapic¢ utrata wartosci, zgodnie z MSR 36 ,,Utrata warto$ci aktywow”.

Rzeczowe aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwale obejmujq zasoby kontrolowane przez jednostke (stanowiace jej wlasnosc¢), powstate w
wyniku zdarzen z przesztosci, z ktérych wedlug oczekiwan jednostka osiagnie korzysci ekonomiczne i ktore sg
utrzymywane przez jednostke gospodarcza w celu wykorzystania ich w procesie produkcyjnym lub w
dostawach towarow i $§wiadczenia ustug, w celu oddania ich do uzywania innym podmiotom na podstawie
umowy najmu lub w celach administracyjnych oraz, ktérym towarzyszy oczekiwanie, iz beda wykorzystywane
przez czas dtuzszy niz rok.

Pozycje rzeczowych aktywow trwatych spolka ujmuje jako sktadniki aktywow, gdy sa zdatne do uzytku,
kompletne oraz jezeli mozna wiarygodnie wyceni¢ ich koszt (cena nabycia lub koszt wytworzenia).

Rzeczowe aktywa trwate wyceniane sa wg cen nabycia lub kosztu wytworzenia. Amortyzacja rzeczowych
aktywow trwatych nastgpuje wg metody liniowej w okresie ekonomicznej uzytecznosci poszczegdlnych
sktadnikéw i tak:

Budynki i budowle: stawki amortyzacyjne od 2% — 4,5%
Maszyny i urzadzenia: 6% - 30%
Srodki transportu: 12,5% - 20%

Pozniejsze naktady odnoszace si¢ do pozycji rzeczowych aktywow trwatych powigkszaja wartos¢ bilansowa
sktadnika aktywow, o ile, jest prawdopodobne, ze jednostka gospodarcza uzyska przyszie korzysci
ekonomiczne, ktore przewyzszaja korzysci mozliwe do osiagnigcia w ramach pierwotnie oszacowanego
poziomu wynikow dziatalnosci uzyskiwanych z juz posiadanych aktywow. Koszty biezacej eksploatacji i
napraw obciazaja koszty okresu.

Srodki trwate niskocenne o wartosci ponizej 3 500,00 zt amortyzuje si¢ jednorazowo pod data zakupu. W
przypadku $rodkéw trwatych, ktore trwale utracily przydatno$¢ gospodarcza dokonuje si¢ nieplanowych
odpisow amortyzacyjnych w cigzar pozostatych kosztow operacyjnych.

Spotka dokonala weryfikacji wartosci posiadanych srodkéw trwatych. Wykazywane w sprawozdaniu $rodki
trwate nie odbiegaja wartoscig od ich zaktadanego kosztu.

Utrata wartosci rzeczowych aktywow trwalych oraz wartosci niematerialnych i prawnych

W przypadku wystapienia przestanek wskazujacych na mozliwo$¢ utraty wartosci posiadanych sktadnikow
rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych i prawnych, przeprowadzany jest test na utratg
warto$ci a ustalone kwoty odpisow aktualizujacych obnizaja warto$¢ bilansowa aktywu, ktorego dotycza i
odnoszone sg w ci¢zar rachunku zyskow i strat.

Odpisy aktualizujace warto§¢ aktywow wczesniej przeszacowanych, koryguja kapital z aktualizacji wyceny do
wysokos$ci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ceny nabycia odnoszone sa w rachunek zyskow i strat. Wysoko$¢
odpiséw aktualizujacych ustala si¢ jako nadwyzke warto$ci bilansowej tych sktadnikow nad ich wartoscia
odzyskiwana. Warto$¢ odzyskiwana stanowi wyzsza z nast¢pujacych wartosci: ceny sprzedazy netto lub
warto$ci uzytkowej. Wartosci dokonanych odpiséw aktualizujacych ulegaja odwréceniu w przypadku, gdy
ustapia przyczyny uzasadniajace ich utworzenie. Skutki odwrocenia odpiséw aktualizujacych odnoszone sa w
rachunek zyskow i strat za wyjatkiem wartosci, ktore wczesniej obnizyly kapital z aktualizacji wyceny i
nastgpnie koryguja ten kapital do wysokosci dokonanych jego obnizen.
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Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomos$¢ inwestycyjna to nieruchomos$¢ (grunt, budynek lub czgs¢ budynku, lub tez oba te elementy),
ktora wiasciciel traktuje jako zrodito przychodow z czynszow lub utrzymuje w posiadaniu ze wzgledu na
przyrost warto$ci. Nieruchomo$¢ taka nie jest wykorzystywana przy produkcji, dostawach towardw,
$wiadczeniu ustug lub czynno$ciach administracyjnych ani tez, nie jest przeznaczona na sprzedaz w ramach
zwyktej dziatalnosci jednostki. Do nieruchomosci inwestycyjnej zaliczane sa w szczegolnosci: grunty
utrzymywane ze wzglgdu na dlugoterminowy wzrost jego wartosci; grunt, ktorego przyszie uzytkowanie
pozostaje aktualnie nieokreslone. Poczatkowo nieruchomo$¢ inwestycyjna wyceniana jest wedlug ceny nabycia
lub kosztu wytworzenia z uwzglgdnieniem kosztow przeprowadzenia transakcji.

Na dzien bilansowy nieruchomo$¢ inwestycyjna wyceniana jest wedlug modelu ceny nabycia, czyli wedlug
ceny nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne i odpisy aktualizujace z tytutu
utraty ich wartosci.

Leasing

Leasing jest umowa, na mocy, ktérej leasingodawca przekazuje leasingobiorcy w zamian za okreslona optatg
lub serig oplat prawo do uzytkowania danego sktadnika aktywow przez oznaczony okres. Umowy leasingowe
klasyfikowane sa przez spotkg do leasingu operacyjnego i leasingu finansowego. Leasing uznawany jest za
finansowy wtedy, gdy zasadniczo cate ryzyko i korzySci wynikajace z posiadania skladnika aktywow
przenoszone sa na spotkg. Poczatkowe ujgcie leasingu finansowego nastgpuje w dniu rozpoczgcia okresu
leasingu rozumianego jako dzien, od ktorego spolce przystuguje prawo do korzystania z przedmiotu leasingu.
Na dzien rozpoczecia okresu leasingu, leasing finansowy w bilansie spotki wykazywany jest jako sktadnik
aktywOw i zobowiazanie:

a) w kwocie rownej warto$ci rynkowej przedmiotu leasingu,

b) w wysokosci biezacej (zdyskontowanej) wartosci optat leasingowych, zaleznie od tego, ktora kwota
jest nizsza.

Optaty z tytutu umowy leasingu dziela si¢ na koszty finansowe (prezentowane w rachunku wynikow danego
okresu) oraz raty sptaty kapitalu, zmniejszajace zobowiazanie z tytulu przejgcia sktadnika w leasing Koszty
finansowe sa ujmowane bezposrednio w rachunku zyskow i strat.. Wykazane w bilansie przedmioty leasingu
podlegaja umorzeniu i amortyzacji wedtug takich samych zasad, co inne nabyte skladniki majatkowe
podobnego rodzaju. Jezeli po zakonczeniu leasingu spotka nie zamierza naby¢ tytutlu wiasnosci przedmiotu
leasingu okres amortyzacji réwny jest okresowi trwania leasingu.

Leasing, ktory nie spetnia kryteridw leasingu finansowego klasyfikowany jest do leasingu operacyjnego. Oplaty
leasingowe z tytutu leasingu operacyjnego sa ujmowane przez spotke jako koszty w rachunku zyskow i strat w
sposOb rownomierny przez okres trwania leasingu.

Zapasy
Zapasy, na ktore skladaja si¢ materialy, produkcja w toku, wyroby gotowe, towary i zaliczki na dostawy

rozumiane sg jako aktywa, ktore:

a) stanowia materiaty lub surowce przeznaczone do zuzycia w procesie produkcji lub §wiadczenia ustug,
b) sa w trakcie produkcji przeznaczonej do sprzedazy w toku zwyklej dzialalno$ci gospodarczej,

c) saprzeznaczone do sprzedazy w toku zwyklej dziatalnosci gospodarczej.

Wyroby gotowe sa to sktadniki zakonczonych projektow (osiedla doméw, osiedla wielorodzinne) takie jak:
mieszkania, lokale uzytkowe, piwnice, garaze, miejsca garazowe, miejsca parkingowe. Pozycja zawiera inne
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wyroby gotowe wykorzystywane w procesie produkcyjnym spotki. Wyroby gotowe wyceniane sa wedlug
nizszej z dwoch wartosci: ceny nabycia (kosztu wytworzenia - zawierajacego koszty bezposrednie i
uzasadniona czg$¢ kosztow posrednich oraz koszty finansowania zewngtrznego poniesionych do dnia
zakonczenia produkcji) lub mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy netto.

Jezeli cena nabycia lub koszt wytworzenia jest wyzsza niz przewidywana cena sprzedazy, jednostka dokonuje
odpisu aktualizujacego, ktory koryguje koszt wlasny sprzedazy.

Produkcja w toku stanowi poniesione naklady zwiazane z realizacja osiedli mieszkaniowych i1 koszty
zwigzane z produkcja pomocnicza. Produkcja pomocnicza wyceniana jest wedlug kosztow wytworzenia.
Produkcja zwiazana z realizacjq osiedli wyceniana jest na podstawie MSR 11 ,,Umowy o ustugg budowlang”
oraz zasad opisanych w pkt. ,,Kontrakty dlugoterminowe dotyczace ustug deweloperskich”.

Kontrakty dlugoterminowe dotyczqce ustug deweloperskich

Podstawowa dziatalnoscia Grupy Emitenta jest realizowanie kontraktow deweloperskich. Cecha
charakterystyczna kontraktow deweloperskich jest budowa mieszkan, ktore finansowane sa z reguly przez
zamawiajacego w czasie calego projektu poprzez wplatg okreslonych umowa zaliczek, a nastgpnie po
zakonczeniu procesu inwestycyjnego nastgpuje przenoszenie prawa wiasnosci na nabywcg mieszkania. Proces
realizacji takich kontraktow przekracza okres 12 miesigcy. Zaliczki wplacone przez nabywcow z tytutu
podpisanych uméw ewidencjonowane sa w rozliczeniach migdzyokresowych przychodow. Koszty wedlug
rodzaju poniesione w danym okresie ujmowane sa w zapasach w pozycji produkcja w toku. Grupa Emitenta
rozpoznaje przychody i koszty dotyczace kontraktéw deweloperskich zgodnie z metoda procentowego
zaawansowania. Podstawa do rozliczenia jest realizacja zalozonego budzetu przychodow i kosztow. Stopien
zaawansowania poszczegolnych projektow ustalany jest za kazdy okres rozrachunkowy w oparciu o analizg
procentowego zaawansowania realizacji budzetu kosztow budowy oraz budzetu sprzedazy. Realizacja kosztow
budowy okreslana jest na podstawie analizy wartosci wykonanych robot w stosunku do planowanych kosztow.
Stopien zaawansowania przychodoéw ze sprzedazy ustalany jest poprzez porownanie wartosci przychodow
wynikajacych z podpisanych przedwstgpnych umow sprzedazy z przewidywanymi catkowitymi przychodami w
oparciu o budzet przychodow ze sprzedazy.

Jezeli stopien zaawansowania nie zakonczonej ustugi lub przewidywany, catkowity koszt jej wykonania nie
moze by¢ ustalony w sposob wiarygodny, przychdd ustalany jest w wysokosci poniesionych kosztow w danym
okresie sprawozdawczym (metoda zerowa). Przyjmujac zasade ostrozno$ci Grupa Emitenta stosuje metode
»zerowa” w pierwszej fazie realizowanego projektu, do momentu osiagnigcia poziomu:

a) przychody — stan zaawansowania powyzej 50% (warto$¢ przychodow wynikajaca z umow
podpisanych/wartos$¢ planowanych przychodow)

b) koszty — stan zaawansowania powyzej 40% (warto$¢ robdt ustalona na podstawie inwentaryzacji
robot/wartos¢ budzetu)

W momencie przekroczenia powyzej okreslonych progdéw nast¢puje rozpoznanie przychodow i kosztow na
danym projekcie w nast¢pujacy sposob:

a) przychody = planowana warto$¢ przychodow * (wskaznik przychodéw *wskaznik kosztow)
b) koszty = planowana warto$¢ kosztow * (wskaznik przychodéw * wskaznik kosztow).

Tak wustalone przychody powoduja zmniejszenie rozliczen migdzyokresowych przychodéw (bilans) i
zwigkszenie przychodow z tytutu sprzedazy produktow (rachunek zyskow i strat). Jezeli warto$¢ ustalonych
przychodow jest wigksza od wartosci zaewidencjonowanych zaliczek na rozliczeniach migdzyokresowych na
danym projekcie powstaje pozycja ,naleznosci niezafakturowane” zwigkszajaca rozliczenia migdzyokresowe
przychodow 1 réwnoczesnie krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe w pozycjach aktywow. Koszty

234 J.W. Construction Holding S.A.



Rozdziat XXXIIT - Informacje finansowe dotyczqce aktywow i pasywow Emitenta, jego sytuacji finansowej oraz zyskow i strat

ustalone w opisany sposob maja wplyw na zmniejszenie produkcji w toku (bilans) i zwigkszenie kosztu
wiasnego sprzedazy (rachunek zyskow i strat). Jezeli warto$¢ ustalonych kosztow jest wyzsza od kosztow
zaewidencjonowanych na produkcji w toku powstaje pozycja ,roboty wykonane niezafakturowane”
zwigkszajaca produkcje¢ w toku i jednoczesnie rozliczenia migdzyokresowe w pasywach. Powyzej opisany
sposob rozliczenia kontraktu deweloperskiego jest stosowany w Grupie Emitenta do momentu ukonczenia
budowy.

W momencie oddania budynku do eksploatacji warto$¢ poszczegdlnych elementow zostaje przeniesiona na
wyroby gotowe, gdzie sa ujmowane az do momentu podpisania wstgpnej umowy (ma to miejsce w sytuacji,
kiedy do momentu ukonczenia budowy nie zostaly sprzedane wszystkie elementy).

Powyzej opisane zasady ustalania przychodow i kosztow ustug deweloperskich Emitent stosuje od 2006 roku.
Uznat bowiem wowczas, ze bardziej rzetelnie oddaja one jego sytuacj¢ finansowa, tym bardziej, ze Emitent jest
nie tylko spotka deweloperska, ale takze generalnym wykonawca ponad 90% swoich inwestycji 1 inwestycji
spotek zaleznych. W podobny sposob, oparty na MSR 11, rozpoznaje przychody wiele spotek w Polsce i za
granica, w tym notowanych na WGPW, szczegdlnie te, ktére specjalizuja si¢ w budownictwie mieszkaniowym
wielorodzinnym, w ktorym cykl inwestycyjny trwa minimum 2 lata a klienci najczg$ciej partycypuja w
kosztach inwestycji w trakcie calego procesu inwestycyjnego proporcjonalnie do jego zaawansowania. Gdyby
Emitent nie zmienit zasad ustalania przychodow i kosztow, opierajac si¢ tak jak wczesniej na MSR 18
skonsolidowany wynik finansowy za 2006 rok bylby nizszy o 94 380,9 tys. zt, ktora to kwota powigkszytaby
zysk roku 2007.

Projektowane zmiany w Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci

Pod koniec 2006 roku Komitet do Spraw Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
(KIMSF) opublikowat projekt interpretacji omawiajacy zasady rachunkowosci w przypadku budowy i
sprzedazy budynkow mieszkalnych w ramach dziatalnosci deweloperskiej. W dokumencie tym wskazano na
istotne roznice dotyczace zastosowania standardow MSR 11 i MSR 18 dla dziatalnosci deweloperskiej. Zmiany
dotycza ujecia momentu przychodow ze sprzedazy obiektow mieszklanych na podstawie umow
przedwstgpnych oraz wskazuja na potrzebg modyfikacji aktualnie obowiazujacych standardéw i ich oficjalnych
interpretacji.

Na podstawie wstgpnie opublikowanych wnioskéw autorzy projektu proponuja zakaz zastosowania MSR 11
(tak zwanej metody procentowej) w przypadku budowy i sprzedazy budynkéw mieszkalnych w ramach
dziatalno$ci deweloperskiej, zamiast ktorej nalezatoby stosowa¢ metodg zakonczonego kontraktu — MSR 18.

W przypadku przyjgcia ostatecznej wersji przez KIMSF, Emitent begdzie zobowiazany do zmiany zasad
rachunkowosci. Fakt ten moze spowodowa¢ zmiang ujmowania w poszczegdlnych okresach sprawozdawczych
prychodow z tytutu realizowanych kontraktow deweloperskich.

Kontrakty dlugoterminowe dotyczqce ustug budowlanych.

Do rozliczen i uyjmowania ustlug budowlanych Grupa Emitenta bedac wykonawca ustug budowlanych stosuje
przepisy wynikajace z MSR 11 ,,Umowy o ustuge budowlang”.

a) Metoda zerowa

Metoda zerowa jest stosowana w przypadku, gdy nie jest mozliwe w sposob wiarygodny ustalenie stopnia
zaawansowania nie zakonczonej ustugi budowlanej. Przychody z tytutu nie zakonczonej ustugi budowlanej, wg
tej metody, ustala si¢ na koniec miesigca w wysokosci poniesionych w tym okresie kosztow, nie wyzszych
jednak od kosztow, ktorych pokrycie w przysztosci przez zamawiajacego jest prawdopodobne. W sytuacji, gdy
zafakturowane przychody sa wyzsze od poniesionych kosztow dokonuje si¢ wyksiggowania odpowiedniej
czesci przychoddw na rozliczenia migdzyokresowe przychodow.
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b) Metoda procentowa

Metoda procentowa jest uzywana, gdy wystgpuje mozliwo$§¢ w wiarygodny sposob ustalenia stopnia
zaawansowania nie zakonczonej ustugi. Przychody z tytutu nie zakonczonej umowy budowlanej wykazywane
sa wspoOlmiernie do kosztow poniesionych na okreslony moment jej realizacji. Przychody, koszty i zyski
wykazuje si¢ proporcjonalnie do stopnia zaawansowania realizacji robot.

Dokonujac okreslenia stopnia zaawansowania realizacji umowy budowlanej Grupa stosuje taka metodg, ktora
pozwoli jej w sposob wiarygodny, na okreslony termin, ustali¢ stan wykonania prac. Metody te moga, w
zalezno$ci od charakteru umowy, obejmowac:

— ustalenie proporcji kosztow umowy poniesionych z tytulu prac wykonanych do danego momentu w
stosunku do szacunkowych tacznych kosztow umowy,
—  pomiary wykonanych prac,

— pordwnanie fizycznie wykonanych czg$ci prac z pracami wynikajacymi z umowy.

Okreslajac stopien zaawansowania ustugi budowlanej, na podstawie kosztow umowy poniesionych do danego
momentu, w kosztach tych prac uwzglednia sig tylko te wydatki wynikajace z umowy, ktore odzwierciedlaja
stan wykonania prac.

Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewngtrznego sa to odsetki, rdznice kursowe, oraz inne koszty finansowe, poniesione
przez jednostk¢ w zwiazku z pozyczaniem s$rodkow pienigznych. Spoltka aktywuje koszty finansowania
zewngtrznego, ktore mozna bezposrednio przypisa¢ nabyciu (gruntow i ustug budowlanych), budowie lub
wytworzeniu skladnika aktywow, jako czg§¢ ceny nabycia, wytworzenia tego sktadnika. Koszty te sa
aktywowane do dnia zakonczenia produkcji, budowy. Pozostate koszty finansowania zewngtrznego ujmowane
sa jako koszty okresu, w ktorym zostaly poniesione, niezaleznie od sposobu wykorzystania kredytu lub
pozyczki.

Naleznosci krotkoterminowe i dlugoterminowe

Naleznosci spotki sa wykazywane w sprawozdaniu finanswym w kwocie wymaganej zaptaty pomniejszonej o
odpisy aktualizujace. Warto$¢ nalezno$ci aktualizuje si¢ uwzgledniajac stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty
poprzez dokonanie odpisu aktualizujacego. Odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci zalicza si¢ odpowiednio do
pozostalych kosztéw operacyjnych lub do kosztow finansowych - zaleznie od rodzaju nalezno$ci, ktorej
dotyczy odpis aktualizacji. Naleznosci umorzone, przedawnione lub nie$ciggalne zmniejszaja dokonane
uprzednio odpisy aktualizujace ich warto$¢. Nalezno$ci umorzone, przedawnione lub niesciagalne, od ktérych
nie dokonano odpiséw aktualizujacych ich wartos¢ Iub dokonano odpisow w niepetlnej wysokosci, zalicza si¢
odpowiednio do pozostatych kosztow operacyjnych lub kosztow finansowych.

Kaucje gwarancyjne

Kaucje gwarancyjne, stanowigce czg$¢ naleznos$ci zatrzymywane przez odbiorcow ustug na podstawie ustalen
umownych, jako zabezpieczenie w okresie gwarancji i rekojmi, wykazywane sa w aktywach Spotki.

Kaucje gwarancyjne, ktore stanowia zabezpieczenie roszczen Spotki wobec podwykonawcow wykazywane sa
w pasywach jako zobowiazania. Kaucje sa wyceniane na dzien bilansowy wedtug skorygowanej ceny nabycia
przy wykorzystaniu efektywnej stopy dyskontowe;.

Srodki pienigine i ekwiwalenty srodkéw pieniginych

Srodki pienigzne w banku i w kasie oraz lokaty krotkoterminowe przechowywane do terminu ich zapadalnosci,
wyceniane sg wedlug wartosci nominalnej.
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Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Spotka dokonuje aktywowania naktadéw w czynnych rozliczen migdzyokresowych, jezeli jest prawdopodobne,
ze poniesione koszty dotycza wigcej niz jednego okresu sprawozdawczego oraz majac na uwadze zasady
istotno$ci i ostrozno$ci. Najbardziej istotnym kryterium, aby koszty mozna byto rozlicza¢ w czasie, jest
spelnienie wymogu zaliczenia ich do aktywdw jednostki, czyli do zasoboéw o wiarygodnie ustalonej warto$ci,
powstatych w wyniku przesztych zdarzen, ktére spowoduja w przysztosci wplyw do jednostki korzysci
ekonomicznych.

Aktywa trwale przeznaczone do sprzedaiy i dziatalnosé w trakcie zaniechania

Aktywa trwale dostgpne do sprzedazy i dzialalno$¢ zaniechana stanowia zakwalifikowane do tej kategorii
aktywa lub ich grupy i uyymowane sa w sprawozdaniu finansowym w kwocie nizszej od ich warto$ci bilansowej
lub warto$ci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy.

Warunkiem zaliczenia aktywoéw do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy oraz wysokie
prawdopodobienstwo zbycia tych aktywoéw w ciagu jednego roku od daty ich zakwalifikowania a takze
dostepno$¢ tych aktywow do natychmiastowej sprzedazy.

Rezerwy na zobowiqzania
Rezerwy maja charakter zobowiazan, ktorych kwota lub termin zaptaty nie sa znane. Rezerwy w spolce
tworzone sa, gdy spetnione sa facznie nastgpujace warunki:

a) na spolce ciazy istniejacy obowiazek (prawny lub zwyczajowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych,

b) prawdopodobne jest, ze speilnienie obowiazku spowoduje konieczno§¢ wyplywu $rodkow
uosabiajacych korzysci ekonomiczne,

c¢) mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowiazku.
Rezerwy na zobowiazania w J.W. Construction Holding S.A. stanowiq :

a. rezerwg¢ na naprawy gwarancyjne, ktora ujmowana jest w wysokosci kwot z okreséw przesztych
dotyczacych kosztow napraw gwarancyjnych,

b. rezerwg na niewykorzystane urlopy pracownikoéw, ktéora tworzona w oparciu o wykaz
niewykorzystanych dni urlopéw poszczegdlnych pracownikdéw, na dany dzien, oraz ich dzienne
wynagrodzenie brutto, powigkszone o sktadki ZUS Pracodawcy,

c. rezerwe na odprawy emerytalne,

d. rezerweg na odroczony podatek dochodowy.

Kredyty bankowe i poZyczki

Kredyty bankowe i pozyczki sa ujmowane wedlug ceny nabycia odpowiadajacej wartosci godziwej
otrzymanych srodkdéw pienieznych, pomniejszonych o koszty zwiazane z ich uzyskaniem.

Kredyty i pozyczki w nastgpnych okresach, sa wyceniane wedlug skorygowanej ceny nabycia, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Wszystkie skutki dotyczace skorygowanej ceny nabycia oraz
skutki usunigcia zobowiazania z bilansu lub stwierdzenia utraty jego wartosci sa ujmowane w rachunku zyskow

1 strat.

Odroczony podatek dochodowy

Rezerwe i aktywa z tytutlu odroczonego podatku dochodowego ustala si¢ z uwzglednieniem wystgpujacych
roéznic przejsciowych miedzy wykazana w ksiggach rachunkowych wartoscia aktywow i pasywow a ich
warto$cia podatkowa oraz strata podatkowa mozliwa do odliczenia w przysztosci od podstawy opodatkowania.
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Rezerwa na podatek odroczony tworzona jest w odniesieniu do dodatnich réznic przejsciowych w wysokosci
kwoty podatku dochodowego, wymagajacej w przysztosci zapflaty.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala si¢ w wysokos$ci kwoty przewidzianej w przysztosci
do odliczenia od podatku dochodowego, w zwiazku z ujemnymi réznicami przejSciowymi oraz strata
podatkowa mozliwa do odliczenia przy zachowaniu zasady ostroznosci. Wartos$¢ bilansowa sktadnika aktywow
z tytulu odroczonego podatku poddaje si¢ weryfikacji na kazdy dzien bilansowy o ile przestalo by¢
prawdopodobne osiagnigcie dochodu do opodatkowania wystarczajacego do czg$ciowego lub catkowitego
zrealizowania sktadnika aktywow z tytulu odroczonego podatku. Aktywa z tytutu odroczonego podatku oraz
rezerwy na podatek odroczony wycenia sig z zastosowaniem stawek podatkowych, ktore beda obowiazywaé w
okresie, gdy sktadnik aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwiazana, przyjmujac za podstawe stawki
podatku obowiazujace na dzien bilansowy.

Zobowiqzania

Zobowiazania spotki sa to wynikajace z przysztych zdarzen obowiazki wykonania $wiadczen o wiarygodnie
okreslonej wartosci, ktore spowoduja wykorzystanie juz posiadanych lub przysztych aktywow jednostki.

Ze wzgledu na cechy charakteryzujace zobowiazania mozna podzieli¢ na:

— zobowigzania krotkoterminowe,
— zobowiazania dtugoterminowe,
— zobowigzania finansowe,

— zobowigzania warunkowe.

Zobowiazania krotkoterminowe to komplet zobowiazan z tytutu dostaw i ustug, a takze cato$¢ lub ta czgsé
pozostalych zobowiazan, ktdra stala si¢ wymagalna w ciagu 12 miesigcy od dnia bilansowego. Zobowiazania
dlugoterminowe jest to czgs¢ zobowiazan z innych tytulow niz dostaw i ustug, ktore staja si¢ wymagalne w
okresie dtuzszym niz 12 miesi¢cy od dnia bilansowego.

Zobowiazania finansowe stanowia zobowiazanie sp6tki do wydania aktywow finansowych albo do wymiany
instrumentu finansowego z inng jednostka na niekorzystnych warunkach.

Zobowiazania warunkowe to obowiazki wykonania $wiadczen, ktdrych powstanie jest uzaleznione od
zaistnienia okreslonych zdarzen. Zobowiazania te sq ujawniane w dodatkowych informacjach i objasnieniach.

Zobowigzania wycenia si¢ na dzien bilansowy w kwocie wymagajacej zaplaty.
Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Bierne rozliczenia migdzyokresowe kosztow dokonywane sa w wysokosci prawdopodobnych zobowiazan
przypadajacych na biezacy okres sprawozdawczy.

Przychody

Przychody Grupa Emitenta ujmuje w takiej wartosci w jakie jest prawdopodobne, ze powstana korzysSci
ekonomiczne zwigzane z transakcja oraz gdy kwotg przychodéw mozna wiarygodnie wyceni¢. Przychody
ujmowane s3 wg zasady memorialowej, niezaleznie od daty otrzymania platnosci.

Przychody ze sprzedazy ustug deweloperskich - mieszkan ujmowane sa w sposob opisany w pkt. , Kontrakty
dlugoterminowe dotyczace ustug deweloperskich”

Przychody ze sprzedazy ustug budowlanych sa ujmowane w okresie, w ktorym $wiadczono ustugi, w oparciu o
stopien zaawansowania konkretnej transakcji, okreslony na podstawie stosunku faktycznie wykonanych prac do
catosci ustug do wykonania.

238 J.W. Construction Holding S.A.



Rozdziat XXXIIT - Informacje finansowe dotyczqce aktywow i pasywow Emitenta, jego sytuacji finansowej oraz zyskow i strat

Pozostale przychody, koszty, zyski i straty

Pozostate przychody i koszty operacyjne sa to przychody i koszty nie zwiazane bezposrednio z dziatalno$cia
operacyjna.

Przychody i koszty finansowe zawieraja miedzy innymi: odsetki zwiazane z udzielonymi i wykorzystanymi
kredytami i pozyczkami, uzyskane i zaptacone odsetki za zwlokeg, réznice kursowe, prowizje zaptacone i
otrzymane, zyski i straty zwiazane ze sprzedaza papieroOw wartosciowych, rozwigzane i tworzone rezerwy w
cigzar kosztow finansowych.

Zyski i straty nadzwyczajne przedstawiaja skutki finansowe zdarzen powstajacych niepowtarzalnie poza
glowna dziatalnoscia spotki.

Podatki

Zobowiazanie z tytulu podatku dochodowego od os6b prawnych jest obliczane na podstawie wyniku
podatkowego (podstawy opodatkowania) danego roku obrotowego. Zysk (strata) podatkowa rézni si¢ od
ksiggowego zysku (straty) netto w zwiazku z wylaczeniem przychodéw podlegajacych opodatkowaniu i
kosztow stanowiacych koszty uzyskania przychodéw w latach nastgpnych oraz pozycji kosztow i przychodow,
ktore nigdy nie beda podlegaty opodatkowaniu. Obciazenia podatkowe sa wyliczane w oparciu o stawki
podatkowe obowiazujace w danym roku obrotowym.

Srednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EURO w okresie objetym sprawozdaniem finansowym

Okres Sredni kurs w Minimalny kurs w Maksymalny kurs w Kurs na ostatni
okresie” okresie® okresie® dzien okresu

2006 3.8991 3.7565* 4,1065* 3.8312

2005 40233 3.8223 4.2756 3.8598

2004 45182 4,0518 49149 4,0790

O Srednia kurséw obowigzujqcych na ostatni dziert kazdego miesiqca w danym okresie.

@ Najnizszy kurs w okresie - tabele kursowe o numerach: 83/A/NBP/2005 i 253/4/NBP/2004

ONajwyzszy kurs w okresie - tabele kursowe o numerach: 240/A/NBP/2005 i 42/4/NBP/2004.

* dla ustalenia najnizszego i najwyzszego kursu w 2006 roku wykorzystano tabele A z archuwum kursow Srednich w okresie

Wybrane dane finansowe przeliczone na EURO

Podstawowe pozycje bilansu w przeliczeniu na EURO (stan na ostatni dzien okresu)

Pozycja bilansu 2006 2005 2004

PLN EUR PLN EUR PLN EUR
Aktywa razem 907 545 142,50 | 236 882 737,13 | 748 889 322,84 | 194 022 830,93 | 699 740 072,69 | 171 546 965,60
Aktywa trwate 329174 125,39 85919 326,94 | 329647 525,27 85405338,43 | 286022 953,46 70 120 851,55
Aktywa obrotowe 552909 438,94 | 144317560,80 | 419241797,57| 108 617492,50| 413717 119,23 | 101426 114,05
Aktywa do sprzedazy 25461 578,17 6 645 849,39 0,00 0,00 0,00 0,00
Pasywa razem 907 545 142,50 | 236 882 737,13 | 748 889 322,84 | 194 022 830,93 | 699 740 072,69 | 171 546 965,60
Kapitat wiasny 193 449 998,31 50493 317,58 | 119762 457,95 31028 151,19 | 113 676 946,11 27 868 827,19
Zobowiazania i rezerwy 714 095 144,19 | 186389419,55 | 629126 864,88 | 162994 679,75 | 586063 126,58 | 143 678 138,41
na zobowiazania

Do przeliczenia danych bilansu na ostatni dzien okresu 1 stycznia - 31 grudnia 2006 roku, przyjgto kurs EURO ustalony
przez NBP na ten dzien, tj. kurs 3,8312 zZ/EURO.

Do przeliczenia danych bilansu na ostatni dzien okresu 1 stycznia - 31 grudnia 2005 roku, przyjgto kurs EURO ustalony
przez NBP na ten dzien, tj. kurs 3,8598 zZ/EURO.

Do przeliczenia danych bilansu na ostatni dzien okresu 1 stycznia - 31 grudnia 2004 roku, przyjgto kurs EURO ustalony
przez NBP na ten dzien, tj. kurs 4,0790 z/EURO.

Prospekt Emisyjny

239




Rozdziat XXXIIT—Informacje finansowe dotyczqce aktywow i pasywow Emitenta, jego sytuacji finansowej oraz zyskow i strat

Podstawowe pozycje rachunku zyskow i strat w przeliczeniu na EURO

Pozycja rachunku 2006 2005 2004
zyskow i strat PLN EUR PLN EUR PLN EUR
Przychody netto ze 715332092,39 | 183460 822,34 | 40513331745 | 100696 770,67 | 405 571 203,12 | 89 763 888,96
sprzedazy produktow
Przychody netto ze
sprzedazy towaréw i 10 976 367,09 2815 102,74 9 498 222,66 2360 803,98 8363 681,09 1851 109,09

materiatow

Koszt wytworzenia
sprzedanych produktéw

489 563 658,48

125 558 118,15

333 455 924,01

82 881 198,02

343 219 548,72

75963 779,54

Wartos$¢ sprzedanych

S¢S e 10738 204,31 275402126 8 725 960,64 2 168 856,57 7255648,57 | 1605871,49
towaréw 1 materiatow
Zysk brutto na sprzedazy | 226 006 596,69 57963 785,67 | 7244965546| 18007520,06| 63 459686,92 | 14045 347,02
Zysk na sprzedazy 181 112 790,91 46449 896,36 | 32729 617,19 8135017,82 | 2097782328 | 464296031
Zysk z dziatalnodci 180 106 560,44 46191 829,00 | 33 472 854,07 8319750,97 | 17133990,51 | 3792216,04
operacyjnej
Wynik na aktywach
przeznaczonych do (1071 692,71) (274 856,43) 0,00 0,00 0,00 0,00
sprzedazy
Zysk (strata) brutto 167 216 478,24 42885916,81 | 20078 968,50 4990 671,46 | 10476902,.84 | 2318 822,28
Zysk (strata) netto 132 017 400,08 33858428,89 | 11273 851,03 2 802 140,29 4335605,11 959 586,81

Do przeliczenia danych rachunku zyskow i strat za okres od 01.01.2006 r.-31.12.2006 r., przyjeto kurs $redni EURO,

obliczony jako $rednia arytmetyczna kursow obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesiagca w danym okresie,

ustalonych przez NBP na ten dzien, tj. kurs 3,8991 zl/EURO.

Do przeliczenia danych rachunku zyskow i strat za okres od 01.01.2005 r.-31.12.2005 r., przyjgto kurs $redni EURO,

obliczony jako $rednia arytmetyczna kursow obowiazujacych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie,

ustalonych przez NBP na ten dzien, tj. kurs 4,0233 zt/EURO.

Do przeliczenia danych rachunku zyskow i strat za okres od 01.01.2004 r.-31.12.2004 r., przyjgto kurs $redni EURO,

obliczony jako $rednia arytmetyczna kursow obowiazujacych na ostatni dzien kazdego miesiaca w danym okresie,
ustalonych przez NBP na ten dzien, tj. kurs 4,5182 zl/EURO.

Podstawowe pozycje rachunku przeplywow pieni¢znych w przeliczeniu na EURO

Pozycja rachunku 2006 2005 2004
przepltywow PLN EUR PLN EUR PLN EUR
A. Przeptywy pienigzne z | (45402 321,76) | (11 644 308,11) 24749 731,02 6151599,69 | (30 622 892,08) (6 777 675,20)
dziatalnosci operacyjnej
B. Przeptywy pienigzne z (3336 160,44) (855623,21) | (84257025,57) | (20942 267,68) 9 640 756,49 2 133 760,46
dziatalnosci inwest.
C. Przeptywy pienigzne z 69 909 424,77 17 929 631,14 72977 114,66 18 138 621,20 841 072,93 186 152,21

dziatalnosci finansowej

D. Przeptywy pienigzne 21170 942,57 5429 699,82 13 469 820,11 334795320 | (20 141 062,66) (4457 762,53)
netto razem (A+/- B+/-C)

F. Srodki pienigzne na 16 209 501,92 4199 570,42 2739 681,82 709 798,91 22 880 744,47 5609 400,46
poczatek okresu

G. Srodki pienigzne na 37 380 444,49 9756 850,20 16 209 501,92 4199 570,42 2739 681,82 671 655,26

koniec okresu

Do przeliczenia danych rachunku przeplywow pienigznych za okres: 01.01.2006 r.-31.12.2006 r., przyjgto nizej opisane

kursy EURO:

do obliczenia danych z pozycji A, B, C, D - kurs $redni obliczony jako $rednia arytmetyczna kursow obowiazujacych na
ostatni dzien kazdego miesiaca w danym okresie, ustalonych przez NBP na ten dzien, tj. kurs 3,8991 zt/EURO,

do obliczenia danych z pozycji F - kurs ustalony przez NBP na dzien 31 grudnia 2005 roku, tj. kurs 3,8598 zt/EURO,

do obliczenia danych z pozycji G - kurs ustalony przez NBP na dzien 31 grudnia 2006 roku, tj. kurs 3,8312 zt/EURO.
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Do przeliczenia danych rachunku przeptywoéw pienigznych za okres: 01.01.2005 r.-31.12.2005 r., przyjgto nizej opisane
kursy EURO:

do obliczenia danych z pozycji A, B, C, D - kurs $redni obliczony jako $rednia arytmetyczna kursow obowiazujacych na
ostatni dzien kazdego miesiaca w danym okresie, ustalonych przez NBP na ten dzien, tj. kurs 4,0233 zt/EURO,

do obliczenia danych z pozycji F - kurs ustalony przez NBP na dzien 31 grudnia 2004 roku, tj. kurs 4,0790 zt/EURO,
do obliczenia danych z pozycji G - kurs ustalony przez NBP na dzien 31 grudnia 2005 roku, tj. kurs 3,8598 zl/EURO.

Do przeliczenia danych rachunku przeptywow pienigznych za okres: 01.01.2004 r.-31.12.2004 r., przyjgto nizej opisane
kursy EURO:

do obliczenia danych z pozycji A, B, C, D - kurs $redni obliczony jako $rednia arytmetyczna kurséw obowiazujacych na
ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie, ustalonych przez NBP na ten dzien, tj. kurs 4,5182 z/EURO,

do obliczenia danych z pozycji F - kurs ustalony przez NBP na dzien 31 grudnia 2003 roku, tj. kurs 4,7170 zt/EURO,
do obliczenia danych z pozycji G - kurs ustalony przez NBP na dzien 31 grudnia 2004 roku, tj. kurs 4,0790 zt/EURO.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIA FINANSOWE

SKONSOLIDOWANY BILANS

AKTYWA Nota 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
AKTYWA TRWALE 329174 125,39 | 329 647 525,27 | 286 022 953,46
Wartos$ci niematerialne i prawne 1 12 522 507,31 6491 109,11 4959 979,16
Warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 2 16 801 419,29 19332 232,55 2 530 863,26
Rzeczowe aktywa trwate 3 271957093,53| 269 166 243,81 | 247 647 696,90
Nieruchomosci inwestycyjne 4 0,00 0,00 0,00
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0,00 0,00 0,00
Inne aktywa finansowe 5 5033 744,50 11 569 808,57 13252 746,85
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15 11267 297,35 9 638 578,79 5062 216,98
Naleznos$ci handlowe oraz pozostale naleznosci 6 11592 063,41 9 545 000,00 9 545 000,00
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 3904 552,44 3024 450,30
AKTYWA OBROTOWE 552909 438,94 | 419241797,57| 413717119,23
Zapasy 7 55112 331,62 28 642 737,90 53149 777,53
Kontrakty budowlane 403 563 559,20 | 302901 063,06 | 319 089 370,00
Naleznos$ci handlowe oraz pozostale naleznosci 8 40 181 969,62 65 881 129,84 32942 073,85
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0,00 0,00
Inne aktywa finansowe 9 6 683 595,25 2916 018,38 2 829 254,75
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 10 37 380 444,49 16 209 501,92 2739 681,82
Rozliczenia migdzyokresowe 11 9987 538,77 2 691 346,47 2966 961,28
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do 31 25 461 578,17 0,00 0,00
sprzedazy

Aktywa razem 907 545 142,50 | 748 889 322,84 | 699 740 072,69
PASYWA

KAPITAL WLASNY 193 449 998,31 | 119762457,95| 113676 946,11
Kapitat podstawowy 12 10250 000,00 6 000 000,00 6 000 000,00
Kapitat z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 0,00
Udziaty (akcje) wlasne 0,00 0,00 0,00
Pozostate kapitaty 13 77404 293,16 | 111 125699,21 140 396 422,38
Niepodzielony wynik finansowy (26 221 694,93) (8637 092,29)| (37055 081,38)
Zysk/ strata netto 21 132 017 400,08 11273 851,03 4 335 605,11
ZOBOWIAZANIA 714 095 144,19 | 629 126 864,88 | 586 063 126,58
Zobowiazania dlugoterminowe 350 433 884,70 | 241 401 684,13 | 208 030 631,68
Kredyty i pozyczki 14 220 845904,84 | 128071 783,23 113 061 984,60
Pochodne instrumenty finansowe 0,00 0,00 0,00
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku 15 33 659 800,12 19 733 758,10 12367 729,97
Zobowiazania z tytutu $wiadczen emerytalnych 16 443 561,75 373 000,00 373 000,00
Rezerwy na pozostate zobowigzania i obciazenia 17 14 248 875,55 15 014 658,60 14 956 680,41
Inne zobowigzania 18 81235 742,44 78 208 484,20 67271 236,69
Zobowigzania krotkoterminowe 345536 880,45 | 387 725180,75| 378 032 494,90
Zobowiazania handlowe oraz pozostate zobowiazania 19 115 861 305,66 84 858 120,87 80218 466,59
Kontrakty budowlane 105538 118,54 | 157236 780,91 193 944 659,42
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 20 5694 930,77 2709 613,90 377 551,44
Kredyty i pozyczki 14 107 982 788,49 | 133284 791,41 91204 999,28
Pochodne instrumenty finansowe 0,00 0,00 0,00
Rezerwy na pozostate zobowiazania i inne obciazenia 17 10 459 736,99 9635 873,67 12 286 818,17
Pasywa zwigzane z aktywami zaklasyfikowanymi 31 18 124 379,04 0,00 0,00
jako przeznaczone do sprzedazy

Pasywa razem 907 545 142,50 | 748 889 322,84 | 699 740 072,69
Wartos¢ ksiggowa 193 449 998,31 | 119762457,95| 113676 946,11
Liczba akcji 10 250 000 6 000 000 6 000 000
Warto$¢é ksieggowa na jedna akcje (w zh) 18,87 19,96 18,95
Rozwodniona liczba akcji 10 250 000 6 000 000 6 000 000
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (z1) 18,87 19,96 18,95

242

J.W. Construction Holding S.A.




Rozdziat XXXIIT - Informacje finansowe dotyczqce aktywow i pasywow Emitenta, jego sytuacji finansowej oraz zyskow i strat

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

Nota 2006 2005 2004
Przychody netto ze sprzedazy produktdw, towaréw | 5 | 45308 459 48 414 631 540,11 413 934 884,21
i materialow:
Przychody netto ze sprzedazy produktow 715 332 092,39 405 133 317,45 405 571 203,12
Przychody netto ze sprzedazy towarow i materialow 10 976 367,09 9 498 222,66 8363 681,09
Koszty sprzedanych produktow, towaréw i 26 | 500301 862,79 342181884,65| 350475 197,29
materialow, w tym:
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 489 563 658,48 333 455 924,01 343219 548,72
Wartos¢ sprzedanych towarow i materialow 10 738 204,31 8 725 960,64 7 255 648,57
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 226 006 596,69 72 449 655,46 63 459 686,92
Koszty sprzedazy 24 091 115,93 17 690 210,25 17 211 208,39
Koszty ogélnego zarzadu 20 802 689,85 22029 828,02 25270 655,25
Zysk (strata) ze sprzedazy 181 112 790,91 32729 617,19 20 977 823,28
Pozostale przychody operacyjne 27 13 736 939,30 7 615 569,28 4 847 786,54
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 9253 681,13 3280 250,23 1187 359,19
Inne przychody operacyjne 448325817 4335319,05 3 660 427,35
Pozostale koszty operacyjne 28 14 743 169,77 6 872 332,40 8 691 619,31
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 50 617,93 9913,74 0,00
Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 3414 851,33 1 827 995,46 4 564 088,40
Inne koszty operacyjne 11277 700,51 5034 423,20 4127 530,91
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 180 106 560,44 33 472 854,07 17 133 990,51
Przychody finansowe 29 4172 834,56 6256 205,53 6 064 275,62
Odsetki 2 065 715,46 2 395 954,74 988 963,90
Aktualizacja wartosci inwestycji 207 961,29 0,00
Inne 2107 119,10 3 652 289,50 5075311,72
Koszty finansowe 30 15 991 224,05 19 650 091,11 13 200 442,20
Odsetki 15145 725,27 18 875 012,73 11 500 647,50
Aktualizacja wartosci inwestycji 15 440,00 (1272,90) 796 460,31
Inne 830 058,78 776 351,28 903 334,39
Zysk/strata na wyl.qczeniu je.dno.s.tki 0,00 0,00 479 078,92
podporzadkowanej z konsolidacji
Wynik na aktywach przeznaczonych do sprzedazy 31 (1071 692,71) 0,00 0,00
Zysk (strata) brutto 167 216 478,24 20 078 968,50 10 476 902,84
Podatek dochodowy 22 14 823 592,90 4366 040,57 1140 137,83
Podatek odroczony 22 20429 716,28 4 532 493,08 5001 159,91
Pozostate obowiazkowe zmniejszenia zysku (54 231,02) (93 416,18) 0,00
Zysk (strata) netto 21 | 132017 400,08 11 273 851,03 4 335 605,11

Prospekt Emisyjny
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

operscyine] - metoda pobsedaia 2006 2005 2004

Zysk (strata) netto 132 017 400,08 11 273 851,03 4335 605,11

Korekta o pozycje 46 995 539,10 44 772 068,14 9 474 745,73
Amortyzacja 10 733 218,02 11115032,77 10 947 452,25

Utrata wartosci srodkow trwatych oraz innych wartosci

. ) 2019 617,50 0,00 0,00
niematerialnych
K’(?sz.ty (przychod}{) ﬁnansowe netto z \fvquczenlem 15717 666,53 0.00 0,00
réznic kursowych i wyceny instrumentéw pochodnych
(Zysk) strat,a z wyceny do wartosci godziwej 0,00 0,00 0,00
instrumentéw pochodnych
(Zyskl) st’ra.t}./ z tytutu roznic kursowygh dotyczacych 0,00 0.00 0,00
dziatalno$ci inwestycyjnej i finansowej
(Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej (9 169 063,20) (3 280 250,23) (1187 359,19)
(Zysk) strata z dzialalnosci inwestycyjnej - udziaty 0,00 3363 527,91 0,00
Odsetki i dywidendy 0,00 0,00 0,00
(Zysk) strata z wyceny n1§ruchomosc1 inwestycyjnych 0,00 0,00 0,00
wedtug wartosci godziwej
Podatek dochodowy 35253 309,18 8 898 533,65 6141 297,74
Zmiana stanu rezerw i rozliczen migdzyokresowych (2 728 321,03) (3197 453,64) 11 125 350,82
Inne korekty o pozycjg: (4 830 887,90) 27 872 677,68 (17 551 995,89)
- korekta wartosci firmy (365 908,80) 0,00 (548 913,20)
- aktywa netto spotek wiaczonych do knsolidacji 0,00 9 855 473,80 0,00
- $rodki trwate nabyte w potaczeniu 19 036,77 0,00 0,00
- $rodki trwate — wilaczenie spotki do konsolidacji (360 646,59) 0,00 0,00
- zmiana stanu aktywow przeznaczonych do sprzedazy (7 337 199,13) 0,00 0,00
- zmniejszenie udziatow — wlaczenie do konsolidacji 3 828 500,00 0,00 0,00
- zmiana stanu kapitalow wiasnych z tytutu: 0,00 (625 942,50) (18 846 044,38)
- roznice kursowe z przeliczenia sprawozdan 0,00 (26 971,63) 4 869,30
- zmiana zasad rachunkowosci 0,00 (598 970,87) (10490 531,87)
- zysk/strata z przejgcia spotek 0,00 0,00 (635 381,81)
- zysk/strata z wlacz./wylacz. spétek do/z konsolidacji 0,00 0,00 (7 725 000,00)
;ﬁ;;il;?}; konsolidacyjne-wytaczenie marzy na srodkach 0,00 20385 973,13 (1131 257,68)
- aktualizacja wyceny srodkow trwatych 0,00 0,00 464 273,20
- zmiana stanu srodkow trwatych— przesunigcia wew. (614 670,15) 0,00 3736 936,46

- pozostale korekty, w tym podatek odrocz. odniesiony
na kapital wlasny

0,00

(1742 826,77)

(1226 990,29)

Zm

iana stanu kapitalu obrotowego

(206 083 623,95)

(68 857 547,59)

(41 931 406,47)

Zmiana stanu zapasOw

(29 107 450,40)

15 088 297,91

17281 080,90

Zmiana stanu kontraktow budowlanych

(152361 158,51)

(20519 571,58)

(51939 748,62)

Zmiana stanu nalezno$ci

(9 774393 21)

(32 939 055,99)

(14 380 242,60)

Zmiana stanu zobowiazan krotkoterminowych, z
wyjatkiem pozyczek i kredytow

(14 840 621,84)

(310 622,11)

7107 503,85

Przeplywy pienig¢zne w dzialalno$ci operacyjnej (18 331 636,99) (2 033 978,11) (2 501 836,45)
Zaptacony podatek dochodowy (18331 636,99) (2033 978,11) (2501 836,45)
Zaptacone odsetki 0,00 0,00 0,00

Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (45 402 321,76) (14 845 606,53) (30 622 892,08)

Przeplywy Srodkéw pieni¢znych z dzialalnoSci inwestycyjnej 0,00 0,00 0,00

Zbycie wartoéci niematerialnych i prawnych,
rzeczowych aktywow trwatych oraz innych aktywow

10253 790,91

15027 615,50

38381 254,32

Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych,

instrumentéw dtuznych

rzeczowych aktywow trwalych oraz innych aktywow (5373 328,98) (9439 250,00) (22 570 688,90)
Wydath zwigzane z aktywami pzreznaczonymi do (477 194,50 0.00 0,00
sprzedazy

Nabycia instrumentow kapitalowych oraz 0,00 0,00 (6197211,01)
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Zbycie instrumentow kapitalowych oraz instrumentow

. 0,00 0,00 0,00
dhuznych
Pozyczki udzielone (8 728 949,79) (1 680 589,63) 0,00
Sptata pozyczek 3731719,69 0,00 0,00
Inne nabycia aktywow finansowych (2742 197,77) (86 763,63) (997 914,02)
Inne zbycia aktywow finansowych 0,00 0,00 1025 316,06
Dywidendy otrzymane 0,00 0,00 0,00
Odsetki otrzymane 0,00 0,00 0,00
Zbycie jednostek zaleznych 0,00 0,00 0,00
Nabycia jednostek zaleznych: 0,00 (26 656 843,09) 0,00
- TBS ,,Marki” Sp. z o0.0. 0,00 0,00 0,00
- J.W. Construction International Sp. z 0.0. 0,00 0,00 0,00
- Project 55 Sp. z 0.0. 0,00 (19 656 843,09) 0,00
- Przedsigbiorstwo Turystyczne ,,Czarny Potok™ S.A. 0,00 (7 000 000,00) 0,00
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (3336 160,44) (22 835 830,85) 9 640 756,49
Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalnosci
finansowej
Wplywy netto z emisji akcji (wydania udzialow) i
innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do 5 822 500,00 0,00 0,00
kapitatu
Nabycie akcji (udzialow) wlasnych lub sptaty udziatlow 0,00 0,00 0,00
Otrzymane kredyty i pozyczki 467 934 764,52 57 049 203,26 841 072,93
Sptaty kredytow i pozyczek (411 323 447,86) 0,00 0,00
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 35000 000,00 0,00 0,00
Wykup dhuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00 0,00
Platnosci zobowiazan z tytutu umow leasingu (12 748 146,39) 5897 945,78 0,00
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0,00 0,00 0,00
Zaptacone odsetki (14 776 245,50) 0,00 0,00
Inne wplywy finansowe (odsetki otrzymane) 0,00 0,00 0,00
Inne wydatki finansowe 0,00 0,00 0,00
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej 69 909 424,77 51 151 257,48 841 072,93

ZMNIEJSZENIE/(ZWIEKSZENIE) NETTO

SRODKOW PIENIEZNYCH 21170 942,57 13 469 820,10 (20 141 062,65)
Saldo otwarcia srodkow pienigznych i ich ekwiwalentow 16 209 501,92 2739 681,82 22 880 744,47
- zmiana stanu srodkow pienigznych z tytutu réznic 0.00 0,00 0.00
kursowych
SALDO ZAMKNIECIA SRODKOW PIENIEZNYCH I
ICH EKWIWALENTOW 37 380 444,49 16 209 501,92 2739 681,82
Prospekt Emisyjny
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ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WELASNYM

Pozostale Kapital z wyceny Kapital wlasny
Kapital z Pozostale kapitaly/ transakeji Niepodzielony przypadajacy Kapitaty
2004 Kapital akeyjny | aktualizacji | kapitaly/kapital pozostale zabezpieczajacych wynik z lat Wynik netto akcjonariuszom akcjonariuszy Kapital wlasny
wyceny Zapasowy kapitaly i réznice kursowe ubieglych jednostki mniejszo$ciowych
rezerwowe z konsolidacji dominujacej
Stan na 31 grudnia 2003 6 000 000,00 0,00 | 122 864 500,33 2 472 055,73 0,00 | (21992002,94) 11998 984,70 121 343 537,82 7 725 000,00 129 068 537,82
Zyski / (straty) z aktualizacji
wyceny srodkow trwatych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
oraz nieruchomosci inwest.
Zyski / (straty) z aktualizacji
wyceny aktywow dostgpnych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
do sprzedazy
Zyski / (straty) z
zabezpieczenia przeptywow 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
pienigznych
Roznice kursowe z
przeliczenia sprawozdan 0,00 0,00 0,00 0,00 4 869,30 0,00 0,00 4 869,30 0,00 4 869,30
finansowych jednostek zagr.
Podatek dochodowy
dotyczacy pozycji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
odniesionych bezposrednio
na kapitat wlasny
Szgjgk“mta zpraejeera 0,00 0,00 20 000,00 0,00 0,00 (655 381,81) 0,00 (635 381,81) 0,00 (635 381,81)
sk/ strata z wlaczenia/
wytaczenia spotek do 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 (7 725 000,00) (7 725 000,00)
konsolidacji
Zmiany zasad . 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 | (10490 531,87) 0,00 (10 490 531,87) 0,00 | (10490 531,87)
rachunkowo$ci/prezentacji
Korekty konsolidacyjne 0,00 0,00 1681 514,43 0,00 0,00 (2 562 666,88) 0,00 (881 152,45) 0,00 (881 152,45)
Suma zyskow/strat ujgtych
bezposrednio w kapitale 0,00 0,00 1701 514,43 0,00 4 869,30 | (13 708 580,56) 0,00 (12 002 196,83) (7 725 000,00) (19727 196,83)
wlasnym
Zysk (strata) netto roku 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 433560511 433560511 0,00 4335605,11
obrotowego
Suma zyskow/strat ujgtych w
kapitale wlasnym i w wyniku 0,00 0,00 1701 514,43 0,00 4 869,30 | (13 708 580,56) 4335 605,11 (7 666 591,72) (7 725 000,00) (15391 591,72)
netto
Zwickszenia / zmniejszenia z 0,00 0,00 13 353 482,59 0,00 0,00 | (1354497,89)| (11998 984,70) 0,00 0,00 0,00
podziatu zysku
Stan na 31 grudnia 2004 6 000 000,00 0,00 | 137919 497,35 2 472 055,73 4 869,30 | (37 055 081,38) 4335 605,11 113 676 946,11 0,00 113 676 946,11
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Pozostale Kapital z wyceny Kapital wlasny
Kapital z Pozostale kapitaty/ transakeji Niepodzielony przypadajacy Kapitaly
2005 Kapital akcyjny | aktualizacji | kapitaly/kapital pozostale zabezpieczajacych wynik z lat Wynik netto akcjonariuszom akcjonariuszy Kapital wlasny
wyceny zZapasowy kapitaly i réznice kursowe ubieglych jednostki mniejszosciowych
rezerwowe z konsolidacji dominujgcej
Stan na 31 grudnia 2004 6 000 000,00 0,00 | 137919 497,35 2 472 055,73 4 869,30 | (37 055 081,38) 4335 605,11 113 676 946,11 0,00 113 676 946,11
Zyski / (straty) z aktualizacji
wyceny Srodkéw trwatych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
oraz nieruchomosci
inwestycyjnych
Zyski / (straty) z aktualizacji
wyceny aktywow 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
dostgpnych do sprzedazy
Zyski / (straty) z
zabezpieczenia przeptywow 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
pienigznych
Réznice kursowe z
przeliczenia sprawozdan
finansowych jednostek 0,00 0,00 0,00 0,00 (26 971,63) 0,00 0,00 (26 971,63) 0,00 (26 971,63)
zagranicznych
Podatek dochodowy
dotyczacy pozycji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
odniesionych bezposrednio
na kapitat wlasny
fgggksmta Zpraqjeea 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zysk/ strata z whaczenia/
wylaczenia spotek do 0,00 0,00 15 676,62 180 281,11 0,00 (195 957,73) 0,00 0,00 0,00 0,00
konsolidacji
Zmiany zasad | . 0,00 0,00 | (40882524,91)| 4088252491 0,00 (598 970,87) 0,00 (598 970,87) 0,00 (598 970,87)
rachunkowosci/prezentacji
Korekty konsolidacyjne 0,00 0,00 278 841,86 0,00 0,00 | (4841238,54) 0,00 (4 562 396,68) 0,00 (4 562 396,68)
Suma zyskow/strat ujgtych
bezposrednio w kapitale 0,00 0,00 | (40588 006,43) 41 062 806,02 (26 971,63) | (5636 167,14) 0,00 (5 188 339,18) 0,00 (5 188 339,18)
wilasnym
Zysk (strata) netto roku 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 11273 851,03 11273 851,03 0,00 11273 851,03
obrotowego
Suma zyskow/strat ujgtych
w kapitale wlasnym i w 0,00 0,00 | (40588 006,43) 41 062 806,02 (26971,63) | (5636 167,14) 11273 851,03 6085511,85 0,00 6085511,85
wyniku netto
Zwickszenia / zmnicjszenia 0,00 0,00 | (29718 551,13) 0,00 0,00 | 3405415624 | (4335605,11) 0,00 0,00 0,00
z podziatu zysku
Stan na 31 grudnia 2005 6000 000,00 0,00 67 612 939,79 43 534 861,75 (22102,33) | (8 637 092,29) 11 273 851,03 119 762 457,95 0,00 119 762 457,95

Prospekt Emisyjny
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Pozostale Kapital z wyceny Kapital wlasny
Kapital z Pozostale kapitaly/ transakeji Niepodzielony przypadajacy Kapitaly
2006 Kapital akeyjny | aktualizacji | kapitaly/kapital pozostale zabezpieczajacych i wynik z lat ‘Wynik netto akcjonariuszom akcjonariuszy Kapital wlasny
wyceny Zapasowy kapitaly réznice kursowe z ubieglych jednostki mniejszo$ciowych
rezerwowe konsolidacji dominujacej

Stan na 31 grudnia 2005 6000 000,00 0,00 67 612 939,79 43 534 861,75 (22102,33) | (8637092,29) | 11273 851,03 119 762 457,95 0,00 119 762 457,95
Korekty biedéw 0,00 0,00 6 746 885,30 0,00 0,00 0,00 0,00 6 746 885,30 0,00 6 746 885,30
podstawowych
Korekty z tytutu
przeksatatcenia na MSSF 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Stan na 1 stycznia 2006 6 000 000,00 0,00 74 359 825,10 43 534 861,75 -22 102,33 -8 637 092,29 | 11273 851,03 126 509 343,26 0,00 126 509 343,26
Doptata do kapitatu 4250 000,00 0,00 1 572 500,00 0,00 0,00 0,00 0,00 5822 500,00 0,00 5822 500,00
Wyptata dywidendy 0,00 0,00 0,00 | (67 882974,34) 0,00 0,00 0,00 (67 882 974,34) 0,00 (67 882 974,34)
Zyski / (straty) z aktualizacji
wyceny $rodkow trwatych 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
oraz nieruchomosci inwest.
Zyski / (straty) z aktualizacji
wyceny aktywow 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
dostgpnych do sprzedazy
Zyski / (straty) z
zabezpieczenia przeptywow 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
pienigznych
Roznice kursowe z
przeliczenia sprawozdan 0,00
finansowych jednostek 0,00 0,00 0,00 0,00 (109 753,75) 0,00 0,00 (109 753,75) (109 753,75)
zagranicznych
Zysk/ strata z przejgcia 0,00
spolek 0,00 0,00 737 560,73 0,00 0,00 (3 705 921,83) 0,00 (2 968 361,10) (2 968 361,10)
Zmiany zasad . 0,00 0,00 277 974,34 0,00 22102,33 (300 076,67) 0,00 0,00 0,00 0,00
rachunkowosci/prezentacii
Wiaczenie sp6iki do 0,00 0,00 6903.93 51197.41 0,00 374283 0.00 61844,17 0.00 0.00
konsolidacji/Czarny Potok
Suma zyskow/strat ujgtych 0.00
bezposrednio w kapitale 4250 000,00 0,00 2594939,00 | (67 831 776,93) (87 651,42) | (4 002 255,67) 0,00 (65 076 745,02) ’ (65 138 589,19)
wlasnym
fry;tkov(:;mta) netto za rok 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 | 132017400,08 | 132017 400,08 0,00 | 132017 400,08
Suma zyskow/strat ujgtych 0.00
w kapitale wlasnym i w 4250 000,00 0,00 2594939,00 | (67 831776,93) (87 651,42) | (4 002 255,67) | 132 017 400,08 66 940 655,06 ’ 66 940 655,06
wyniku netto
Zwigkszenia / zmnicjszenia 0,00 0,00 | (214425143)| 27000 449,43 0,00 | (13 582346,96) | (11273 851,03) 0,00 0,00 0,00
z podziatu zysku
Stan na 31 grudnia 2006 10 250 000,00 0,00 74 810 512,66 2703 534,25 (109 753,75) | (26 221 694,93) | 132 017 400,08 193 449 998,31 0,00 193 449 998,31
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NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

Nota 1. WartoS$ci niematerialne i prawne

WARTOSCI NIEMATERIALNE I PRAWNE 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

a) koszty zakonczonych prac rozwojowych 0,00 0,00 0,00
b) warto$¢ firmy z konsolidacji 3 047 895,06 1173,00 1173,00
¢) inne warto$ci niematerialne i prawne 9474 612,25 6489 936,11 4 958 806,16

d) zaliczki na warto$ci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00
Warto$ci niematerialne i prawne, razem 12 522 507,31 6491 109,11 4959 979,16

Kluczowa pozycje innych warto$ci niematerialnych i prawnych stanowi zintegrowany system SAP. Istotne
zwigkszenie stanu innych warto$ci niematerialnych i prawnych w 2006 roku wynikalo z poniesienia kosztow

zwiazanych z kolejnym etapem wdrazanie systemu SAP.

2004

Wartosé firmy z

Inne wartosSci
niematerialne i

Wartosci
niematerialne i

konsolidacji
prawne prawne razem

WARTOSC BRUTTO

Stan na poczatek roku obrotowego 1 173,00 645 968,11 647 141,11
Potaczenie 0,00 16 283,50 16 283,50
Razem po polaczeniu 1 173,00 662 251,61 663 424,61
Przychody 0,00 5999 820,66 5999 820,66
Przemieszczenia 0,00 8 516,51 8 516,51
Rozchody 0,00 55 327,50 55327,50
Stan na koniec roku obrotowego 1173,00 6615261,28 661643428
UMORZENIE

Stan na poczatek roku obrotowego 0,00 472 018,01 472 018,01
Potaczenie 0,00 3 058,06 3 058,06
Razem po potaczeniu 0,00 475 076,07 475 076,07
Amortyzacja za rok 0,00 1181 379,05 1181 379,05
Stan na koniec roku obrotowego 0,00 1656 455,12 1656 455,12
Warto$¢ netto na poczatek okresu 1173,00 173 950,10 175 123,10
Warto$¢ netto na koniec okresu 1173,00 4 958 806,16 4959 979,16

Inne wartosci Wartosci

2005 Wartos§¢ firmy niematerialne i niematerialne i
prawne prawne razem

WARTOSC BRUTTO
Stan na poczatek roku obrotowego 1 173,00 6615261,28 661643428
Razem po potaczeniu 1173,00 6615261,28 661643428
Przychody 0,00 4143 679,09 4143 679,09
Rozchody 0,00 1183 269,93 1183 269,93
Stan na koniec roku obrotowego 1 173,00 9 575 670,44 9 576 843,44
UMORZENIE
Stan na poczatek roku obrotowego 0,00 1656 455,12 1656 455,12
Razem po potaczeniu 0,00 1656 455,12 1656 455,12
Amortyzacja za rok 0,00 1 803 482,91 1 803 482,91
Zmniejszenia 0,00 374 203,70 374 203,70
Stan na koniec roku obrotowego 0,00 3085 734,33 3085 734,33
Warto$¢ netto na poczatek okresu 1173,00 4 958 806,16 4959 979,16
Wartos¢ netto na koniec okresu 1173,00 6 489 936,11 6491 109,11

Prospekt Emisyjny
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2006

Warto$¢ firmy z
konsolidacji

Inne wartosSci
niematerialne i

Wartosci
niematerialne i

prawne prawne razem
WARTOSC BRUTTO

Stan na poczatek roku obrotowego 1173,00 9575 670,44 9576 843,44
Potaczenie 3046 722,06 11 251,00 3057 973,06
Przychody 0,00 4442 189,42 4442 189,42
Rozchody 0,00 471 812,30 471 812,30
Stan na koniec roku obrotowego 3047 895,06 13 557 298,56 16 605 193,62
UMORZENIE

Stan na poczatek roku obrotowego 0,00 3085 734,33 3085 734,33
Potaczenie 0,00 11 251,00 11251,00
Amortyzacja za rok 0,00 1136 091,40 1 136 091,40
Zmniejszenia 0,00 150 390,42 150 390,42
Stan na koniec roku obrotowego 0,00 4082 686,31 4 082 686,31
Warto$¢é netto na poczatek okresu 1 173,00 6 489 936,11 6491 109,11
Wartos¢ netto na koniec okresu 3 047 895,06 9474 612,25 12 522 507,31

Poczatkowe ujgcie wartosci niematerialnych i prawnych nastepuje wedlug cen nabycia lub kosztu wytworzenia.

Po ujeciu poczatkowym warto$ci niematerialne iprawne sa wyceniane wedlug cen nabycia lub kosztu

wytworzenia pomniejszonych o umorzenie iodpisy z tytulu trwalej utraty warto$ci. Wartosci niematerialne

i prawne sa amortyzowane liniowo w okresie odpowiadajacym szacowanemu okresowi ich ekonomicznej

uzyteczno$ci. Okres i metoda amortyzacji sa weryfikowane na koniec kazdego roku obrotowego.

Na dzien 31 grudnia 2006, 31 grudnia 2005 i 31 grudnia 2004 roku nie wystapity okoliczno$ci, w wyniku

ktérych Grupa winna utworzy¢ odpisy aktualizujace warto$ci niematerialne i prawne.

W ramach Grupy nie prowadzono w latach 2004-2006 prac rozwojowych i nie ponoszono na nie kosztow.

Spoiki nie posiadaty zaliczek na warto$ci niematerialne i prawne.

Na wartosciach niematerialnych i prawnych nie ustanowiono zadnych zabezpieczen.

Zwigkszenie warto$ci firmy jednostek podporzadkowanych w 2006 roku wynikato z potaczenia Emitenta z

jednostka zalezna fucka InvestCo Sp. z o0.0., ktora w latach 2004-2005 podlegata konsolidacji. Wartos¢ firmy

dotyczaca tej spotki prezentowana byla w poprzenich latach obrotowych w pozycji warto$¢ firmy jednostek

podporzadkowanych skonsolidowanego bilansu.

WARTOSCI NIEMATERIALNE I PRAWNE

BILANSOWE (STRUKTURA WEASNOSCIOWA) 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
a) wlasne 5532161,40 1708 305,19 2373204,31
b) uzywane na podstawie umowy leasingu 6990 34591 4 782 803,92 2 586 774,85

WARTOSCI NIEMATERIALNE I PRAWNE

12 522 507,31

6491 109,11

4959 979,16

BILANSOWE RAZEM

LEASING 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
Warto$ci niematerialne i prawne brutto 9226 398,66 6 354 347,16 3104 129,82
Umorzenie 2236 052,75 1 571 543,24 517 354,97
Wartos¢ bllans.owa wartoSci niematerialnych i 6990 345,91 4782 803,92 2 586 774,85
prawnych leasingowanych

% leasingowanych WNiP do WNiP ogétem 55,82% 73,68% 52,15%

Zobowigzania leasingowe

2909 390,37

4572 977,79

3378 002,70

Amortyzacja przedmiotow leasingu rozpoznana jako
koszt operacyjny

664 509,51

1054 188,27

517 354,97

Odsetki od uméw leasingowych rozpoznane jako koszt
finansowy

219 970,59

586 086,68

234 929,99
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W zwiazku z rozwojem Grupy Emitenta Zarzad w 2003 roku podjat decyzj¢ o zmianie oprogramowania, ktore
mialo zosta¢ wdrozone w Grupie. W 2003 roku spétka dominujaca rozpoczeta wdrozenie zintegrowanego
systemu SAP. Wdrozenie nastgpowato etapami i rozliczane byto w kolejnych latach. Po wdrozeniu systemu w
spotce dominujacej, projektem zostaty objgte pozostale spotki z Grupy, ktore prowadza dziatalnos$¢ zblizona do
dzialalnosci spotki dominujacej. W zwiazku z tym projektem niezbedne bylo poniesienie naktadéw na sprzet,
licencje, oprogramowanie 1 wdrozenie systemu. Czg$¢ $rodkéw na sfinansowanie tego projektu Emitent
pozyskat od firmy ECS International Polska Sp. z 0.0. na podstawie umowy leasingu Nr 27/2003 podpisanej w
dniu 20 pazdziernika 2003 roku. Na dzien 31 grudnia 2006 roku taczna warto$¢ przedmiotéw leasingu wyniosta
10 845 949,93 zt.

Nota 2. Warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych

WARTOSC FIRMY JEDNOSTEK

PODPORZADKOWANYCH 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

a) wartos¢ firmy-jednostki zalezne 16 801 419,29 19 332 232,55 2 530 863,26
b) wartos$¢ firmy-jednostki wspotzalezne 0,00 0,00 0,00
c) wartos¢ firmy-jednostki stowarzyszone 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ firmy razem 16 801 419,29 19 332 232,55 2530 863,26

Warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych zostata ustalona jako nadwyzka ceny

nabycia okreslonej

jednostki a nizsza od niej wartoscia godziwa przejetych aktywow netto i w poszczeg6lnych latach obrotowych

dotyczyla nastgpujacych podmiotow:

WARTOSC FIRMY JEDNOSTEK

PODPORZADKOWANYCH 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

Lucka InvestCo Sp. z 0.0. 0,00 2530 813,26 2530 863,26
Project 55 Sp. z 0.0. 12 390 453,72 12 390 453,72 0,00
Przedsigbiorstwo Turystyczne "Czarny Potok" S.A. 4410 965,57 4410 965,57 0,00

Warto$¢ firmy razem

16 801 419,29

19 332 232,55

2 530 863,26

Zmniejszenie wartosci firmy jednostek podporzadkowanych w 2006 roku wynikato z potaczenia Emitenta z
jednostka zalezna fucka InvestCo Sp. z o0.0., ktora w latach 2004-2005 podlegata konsolidacji. Wartos¢ firmy
dotyczaca tej spotki prezentowana jest w pozycji warto§ci niematerialnych i prawnych skonsolidowanego

bilansu.

Nota 3. Rzeczowe aktywa trwale

RZECZOWE AKTYWA TRWALE

31.12.2006

31.12.2005

31.12.2004

a) srodki trwate, w tym:

253373 034,92

253934 197,38

243 823 273,58

- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego
gruntu)

21 698 653,68

21595 172,53

24 980 992,48

- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej

214 940 740,17

217 106 633,16

201 135 504,70

- urzadzenia techniczne i maszyny 9987 812,67 10 776 929,09 12 315 814,53
- $rodki transportu 5289 091,30 2250 920,46 2 198 680,70
- inne $rodki trwate 1456 737,09 2204 542,14 3192 281,17
b) $rodki trwate w budowie 18 558 958,61 15206 946,43 2 081 078,28
¢) zaliczki na $rodki trwate w budowie 25100,00 25100,00 1 743 345,04
Rzeczowe aktywa trwale, razem 271 957 093,53 269 166 243,81 247 647 696,90

Prospekt Emisyjny
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ZMIANY SRODKOW TRWALYCH WG GRUP RODZAJOWYCH 2004

grunty (w tym

budynki, lokale i

biekt; dzeni s s Zaliczki Rz
Nazwa grupy skladnikéw majatku i prawo . . 0. 1e' y" urza 'zema‘ Srodki inne Srodki Srodki trwale Srodki trwalew | | A fcz na eczowe
uzytkowania inzynierii techniczne i . Srodki trwale w | aktywa trwale
trwalego . . transportu trwale razem budowie .
wieczystego ladowej i maszyny budowie razem
gruntu) wodnej

Stan na poczatek roku obrotowego 26 586 072,87 187 288 192,36 22 244 056,99 3444 502,09 721944346 | 246 782267,77 3834 424,55 11 544 593,42 262 161 285,74

Potaczenie* 912 323,33 7357 122,44 57 406,49 0,00 438 676,97 8 765 529,23 0,00 0,00 8 765 529,23
o Razem po potaczeniu 27 498 396,20 194 645 314,80 22 301 463,48 3444 502,09 7 658 120,43 | 255547 797,00 3834 424,55 11 544 593,42 270926 814,97
E Wiaczenie do . (7 625 000,00) 305 006,40 0,00 0,00 0,00 | (7319993,60) (1011 532,75) 0,00 | (8331526,35)
o konsolidacji/wylaczenie z
2 konsolidacji**
5 Przychody 6 545 009,00 40802 071,32 7257 353,23 1 569 469,42 1461 025,42 57 634 928,39 1961 306,55 0,00 59 596 234,94
B Przemieszczenia 0,00 370 411,57 (3 688 436,09) (14 905,82) (320327,97) (3 653 258,31) (92 194,66) 0,00 (3 745 452,97)

Rozchody 1419 437,77 26320 213,57 1970 638,99 70 974,00 54 715,00 29 835979,33 2 146 652,21 9801 248,38 41783 879,92

Stan na koniec roku obrotowego 24998 967,43 209 802 590,52 23 899 741,63 4928 091,69 8744 102,88 | 272373 494,15 2545 351,48 1743 345,04 276 662 190,67

Stan na poczatek roku obrotowego 13 905,15 7 608 390,39 9 546 486,53 2 465 903,19 3597 651,31 23 232 336,57 0,00 0,00 23232 336,57

Potaczenie 0,00 126 213,86 10 061,07 0,00 60 848,16 197 123,09 0,00 0,00 197 123,09
E Razem po potaczeniu 13 905,15 7 734 604,25 9 556 547,60 2465 903,19 3658 499,47 23 429 459,66 0,00 0,00 23 429 459,66
% Amortyzacja za rok 4 069,80 3620 739,05 3465 074,99 728 171,12 1948 018,24 9766 073,20 0,00 0,00 9766 073,20
g Zmniejszenia 0,00 2 688 257,48 1437 695,49 464 663,32 54 696,00 4645 312,29 0,00 0,00 4645 312,29

Aktualizacja 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 464 273,20 0,00 464 273,20

Stan na koniec roku obrotowego 17 974,95 8 667 085,82 11583 927,10 2729 410,99 5551 821,71 28 550 220,57 464 273,20 0,00 29 014 493,77
Stan na poczatek roku obrotowego (netto) 26 572 167,72 179 679 801,97 12 697 570,46 978 598,90 3621792,15| 223549931,20 3834 424,55 11544 593,42 238928 949,17
Stan na koniec roku obrotowego (netto) 24980 992,48 201 135 504,70 12 315 814,53 2 198 680,70 3192281,17 | 243823273,58 2081 078,28 1743 345,04 247 647 696,90

* w 2004 roku nastapito potaczenie spotek Hotel Wygoda Sp. z 0.0. oraz Hotel w Swietej Lipce Sp. 0.0. (spotki przejmowane) oraz spotki J.W. Construction Holding S.A. (spétka przejmowana)
** w 2004 roku nastapito wytaczenie z konsolidacji spotki Krélewski Port Zeran Sp. z 0.0. w zwiazku utrata znaczacej kontroli i postwieniem jej w stan likwidacji w dniu 17 marca 2004 roku
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ZMIANY SRODKOW TRWALYCH WG GRUP RODZAJOWYCH 2005
grunty (w tym | budynki, lokale
s . . prawo . _l ?ble_kt): urzzy'lzema‘ Srodki inne Srodki Srodki trwale | Srodki trwale . Zalchkl na Razeczowe
Nazwa grupy skladnikow majatku trwalego uzytkowania inzynierii techniczne i . Srodki trwale w | aktywa trwale
. . transportu trwale razem w budowie .
wieczystego ladowej i maszyny budowie razem
gruntu) wodnej
Stan na poczatek roku obrotowego 24998 967,43 | 209 802 590,52 23 899 741,63 4928 091,69 8744 102,88 | 272373 494,15 2 545 351,48 1743 345,04 | 276 662 190,67
) Wihaczenie do konsolidacji/wylaczenie z 209 630,00 1510 244,77 47 174,54 17 099,98 4351,92 1788 501,21 89 204,68 0,00 1 877 705,89
E konsolidacji*
; Przychody 2378 381,30 44 436 338,41 3570 023,85 807 274,17 1301 319,71 52493 337,44 14 223 428,19 0,00 66 716 765,63
g Przemieszczenia (439223,98) | (25369 097,56) (322 898,64) (91 716,22) (603 139,32) | (26 826 075,72) 0,00 0,00 | (26826 075,72)
z Rozchody 5525 424,47 94 160,91 3462 135,69 302 647,48 461 636,48 9 846 005,03 1186 764,72 1718 245,04 12751 014,79
Stan na koniec roku obrotowego 21622 330,28 | 230285915,23 23731 905,69 5358102,14 8984 998,71 | 289983 252,05 15671 219,63 25100,00 | 305679 571,68
Stan na poczatek roku obrotowego 17 974,95 8 667 085,82 11583 927,10 2729 410,99 5551 821,71 28 550 220,57 464 273,20 0,00 29014 493,77
E Wiaczenie do konsolidacji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
% Amortyzacja za rok 9182,80 4607 210,66 2794 592,15 645 612,45 1254 951,80 9311 549,86 0,00 0,00 9311 549,86
g Zmniejszenia 0,00 95 014,40 1423 542,65 267 841,76 26 316,94 1812 715,75 0,00 0,00 1812 715,75
Stan na koniec roku obrotowego 27 157,75 13 179 282,08 12 954 976,60 3107 181,68 6780 456,57 36 049 054,68 464 273,20 0,00 36 513 327,88
Stan na poczatek roku obrotowego (netto) 24 980 992,48 | 201 135 504,70 12 315 814,53 2 198 680,70 3192 281,17 | 243 823273,58 2081 078,28 1743 345,04 | 247 647 696,90
Stan na koniec roku obrotowego (netto) 21595172,53 | 217106 633,16 10 776 929,09 2250920,46 2204 542,14 | 253934 197,37 15206 946,43 25100,00 | 269 166 243,81

* w 2005 roku nastapito wiaczenie do konsolidacji spotki Przedsigbiorstwo Turystyczne ,,Czarny Potok™ S.A, sp6tki Project 55 Sp. z 0.0. oraz spétki Interlokum Sp. z o.0.
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ZMIANY SRODKOW TRWALYCH WG GRUP RODZAJOWYCH 2006

grunty (We&ym | v nki, lokale i . .
Nazwa grupy skladnikow majatku . prawo . obiekty urzzy!zema' srodki inne Srodki Srodki trwale Srodki trwalew | Zalchkl na Rzeczowe
trwalego uz.ytkowama inzynierii techniczne i transportu trwale razem budowie Srodki trw.a e w aktywa trwale
wieczystego s . maszyny budowie razem
gruntu) ladowej i wodnej
Stan na poczatek roku obrotowego 21622 330,28 23028591523 23731 905,69 5358 102,14 8984 998,71 289 983 252,05 15671 219,63 25 100,00 305679 571,68
o | Polaczenie* 55253,95 2735 379,07 763 111,95 15312,50 352,97 3569 410,44 0,00 0,00 3569 410,44
E Razem po potaczeniu 21677 584,23 233021 294,30 24 495 017,64 5373 414,64 8985 351,68 293 552 662,49 15671 219,63 25100,00 309 248 982,12
2 | Whaczenie do konsolidacji** 46 017,00 459 814,85 322 468,68 12 571,02 234 132,07 1075 003,62 327 868,85 0,00 1402 872,47
g Przychody 57 410,00 76 349,87 2244 561,51 3987 564,47 423 103,62 6788 989,47 5541 138,15 0,00 12 330 127,62
5 Rozchody 0,00 121 704,08 728 276,11 1295 188,96 40 046,78 218521593 497 377,32 0,00 2 682 593,25
Stan na koniec roku obrotowego 21781011,23 233 435 754,94 26333 771,72 8078 361,17 9 602 540,59 299231 439,65 21042 849,31 25100,00 320299 388,96
Stan na poczatek roku obrotowego 27 157,75 13179 282,08 12 954 976,60 3107 181,68 6780 456,57 36 049 054,68 464 273,20 0,00 36513 327,88
Potaczenie 0,00 495 884,53 647 840,84 15312,50 352,97 1159 390,84 0,00 0,00 1159 390,84
-2 | Razem po potaczeniu 27 157,75 13 675 166,61 13 602 817,44 3122 494,18 6 780 809,54 37208 445,52 464 273,20 0,00 37672 718,72
§ Wriaczenie do konsolidacji 46 017,00 459 814,85 287 787,22 12 571,02 236 035,79 1042 225,88 0,00 0,00 1042 225,88
§ Amortyzacja za rok 9 182,80 4370 503,75 3205 237,44 858 194,07 1 154 008,56 9597 126,62 0,00 0,00 9597 126,62
Zmniejszenia 0,00 10 470,44 749 883,05 1203 989,40 25 050,39 1989 393,28 0,00 0,00 1989 393,28
Stan na koniec roku obrotowego 82 357,55 18 495 014,77 16 345 959,05 2789 269,87 8 145 803,50 45 858 404,74 464 273,20 0,00 46 322 677,94
Odpisy aktualizujace na poczatek okresu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zwigkszenie/utworzenie 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2019 617,50 0,00 0,00
Odpisy aktualizujace na koniec okresu 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2019 617,50 0,00 0,00
Stan na poczatek roku obrotowego (netto) 21595172,53 217 106 633,15 10 776 929,09 2250 920,46 2204 542,14 253934 197,37 15206 946,43 25 100,00 269 166 243,81
21 698 653,68 214 940 740,17 9987 812,67 5289 091,30 1456 737,09 253 373 034,92 18 558 958,61 25 100,00 271957 093,53

Stan na koniec roku obrotowego (netto)

* w 2006 nastapito polaczenie spotek Lucka InvestCo Sp. z 0.0. i J.B Financial Trust Sp. z 0.0. (sp6iki przejmowane) oraz J.W. Construction Holding S.A. (spotka przejmujaca)
** w 2006 nastapito wlaczenie do konsolidacji spotki zaleznej Deweloper Sp. z o.0.
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Poczatkowe ujgcie rzeczowych aktywow trwatych nastgpuje wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Po
ujeciu poczatkowym rzeczowe aktywa trwale na dzien bilansowy sa wyceniane wedtug ceny nabycia lub kosztu
wytworzenia pomniejszonego o umorzenie oraz zakumulowane odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartos$ci.
Rzeczowe aktywa trwale sa amortyzowane metoda liniowa w okresie odpowiadajacym szacowanemu okresowi
ich ekonomicznej uzytecznosci.

Srodki trwale w budowie sa wyceniane w wysokoséci ogotu kosztow pozostajacych w bezposrednim zwiazku z
ich nabyciem lub wytworzeniem, pomniejszonych o odpisy z tytulu trwatej utraty wartoéci. Srodki trwate w
budowie nie s3 amortyzowane do momentu zakonczenia ich budowy i oddania do uzytkowania.

Na dzien 31 grudnia 2005 oraz 31 grudnia 2004 roku nie wystapily okolicznosci, w wyniku ktoérych Grupa
Emitenta winna utworzy¢ istotne odpisy aktualizujace warto§¢ rzeczowych aktywow trwalych. W 2006 roku
utworzono odpis aktualizujacy wartos¢ modutéow hotelowych doprowadzajace ich warto$¢ bilansowa do
mozliwych do uzyskania cen sprzedazy.

Na dzien 31 grudnia 2006, 31 grudnia 2005 oraz 31 grudnia 2004 roku nie wystapily $rodki trwale wytworzone
we wilasnym zakresie.

RZECZOWE AKTYWA TRWALE BILANSOWE

(STRUKTURA WLASNOSCIOWA) 31.12.2006

31.12.2005 31.12.2004

a) wlasne

193 124 969,35

186 110 184,24

183 600 227,83

b) uzywane na podstawie umowy leasingu

78 832 124,18

83 056 059,57

64 047 469,07

RZECZOWE AKTYWA TRWALE BILANSOWE

271 957 093,53

269 166 243,81

247 647 696,90

RAZEM

W latach 2004-2006 wystapity nastgpujace pozycje rzeczowych aktywow trwatych wykazywanych
pozabilansowo:
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RZECZOWE AKTYWA TRWALE WYKAZYWANE POZABILANSOWO

DATA
FIRMA ANEKSY UMOWY/ANEKSU OKRES PRZEDMIOT UMOWY KWOTA
"PALISANDER" Sp. z 0.0. Um.14/1/04 18.03.2004 umowa stala elementy szalunkow faktura miesigczna
I . T Vi
Miasto Stoteczne Warszawa 04.07.2003 na okres trzech lat 171151110;1\72&/3 dzierzawy dziatki 103m" + 4348,57 zt/miesiecznie
Miasto stoleczne Warszawa um.B-344 17.10.2005 01.11.2005 — 30.08.2006 umowa deierzawy nietuchomosei - | 5 956 40,1/ miesigeznic
3000 m/ul. Bukowinska
Miasto Stoleczne Warszawa umB-357 30.11.2005 01.12.2005 — 30.11.2006 umowa dzierzawy nieruchomosci | 1408 91 41/ miesigeznie
niezabudowanej - 380 m
Miasto Stoleczne Warszawa B-338 06.09.2005 01.09.2005 — 30.08.2006 umowa dzierzawy nieruchomosei - | 15 956 40,1/ miesigeznic
3000 m“/ul. Bukowinska
. . . . . . 71,57% minimalnego wynagrodzenia
Regionalny Zarzad Gospodarki Wodnej 29122004 01.01.2005 — 31.12.2007 dziatki nr.521 i 5224 w Zatubicach pracownikéw na podstawie Ustawy z
um634/mz/04 Starych (3643 m”) . o .
dnia 10.10.2002/ miesiecznie
umowa dzierzawy dziatki 16/3 o
pow. 3000 m?, czes¢ dziatki nr 23/3 o
J.W.Industries Sp. z 0.0. 01.09.2003 01.09.2003 — 26.09.2007 0 pow. 15 200 m’ potozonej w ﬁ’ootﬁlfvfm miesigeznie/1 modut
Mielcu, dziatka nr. 16/2 o pow. 4600 Y
m?
36 zt/1m?/deskowan
$ciennych/miesigcznie, 20
2 ,
J.W. System Sp. z 0.0. um.7/2001 18.12.2001 0.1 01 '2(,)02 —naczas najem deskowan zm /deskowa.n . . .
nieokreslony stropowych/miesigcznie,5 zt/za najem
podporu/miesigcznie, 3,50 / najem 1
sztuki tréjnogu/miesigcznie
97,50 zV/ 1 sztuka pomostu
rusztowaniowego/miesigcznie, 135,00
Ancks 1 09.08.2002 0}.01.2902 —na czas najem deskowar 7t/ 1 SZtukfi pomostq . .
nieokreslony rusztowaniowego/miesiecznie,20,70/1
m%/miesiecznie, 3,50 z1,1 sztuka
wypory rurkowej/miesigcznie
10.03.2003 10.03.2003 — nieokreslony umowa dzierzawy maszyn i 1400,00 zb/miesiecznie
urzadzen
EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0. iy umowa najmu 2 kompletnych 3000,00+Vat od kazdego
um.efh/13/104/2004/w 01.01.2004 01.01.2004 — nieokreslony mechanizmu wspinania mechanizmu/miesigcznie
grunt o pow. 3478 m” ul. Aluzyjna ,
Honorata i Henryk Kalinowski 03.10.2001 08.1 0,'2001. . do czasu Wgrszawa}, pod Z?lplecze budowy 2500,00 zt/miesigcznie
zakonczenia inwestycji osiedla mieszkaniowego Dabrowka
Wislana
Aneks 1 31.01.2003 08.10.2001 —30.06.2003 bez zmian bez zmian
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Aneks 2 27.06.2003 do dnia 30.09.2003 bez zmian bez zmian
Aneks 4 28.11.2003 do dnia 29.02.2004 bez zmian bez zmian
Aneks 5 27.02.2004 01.03.2004 —30.09.2004 bez zmian 2000,00/miesiecznie
Aneks 6 27.02.2004 01.10.2004 —30.09.2005 bez zmian 2000,00/miesiecznie
Aneks 7 26.09.2005 01.10.2005 —30.09.2006 bez zmian 2500,00/miesigcznie
Aneks 8 18.09.2006 01.10.2006 —30.09.2007 bez zmian 5000,00/miesigcznie
Gemini 1 S.C. 04.12.2003 03.12.1003 — 31.12.2008 lokal uzytkowy przy ul . Ronstytucji | |3 459 0 14 +VAT / miesigeznic
2 w Warszawie na salon handlowy
zzsiinzoiz.os.zoo3 01.06.2003 — na czas lokale w budynku FOREIGN
INTRACO Y . L TRADE CENTRE w Warszawie ul. | 32USD+VAT/m*/miesigcznie
nr7/b/2000 z dnia nieokreslony Stawki. bow 52,16 m>
12.04.2000 WL POW-0%,
zamiana poprzedniego lokalu na
10.04.2003 — na czas lokale w budynku FOREIGN 0. .
. . +
Aneks 1 07.04.2003 nicokreslony TRADE CENTRE w Warszawie ul. 28 USD+vat/m”/miesiecznie
Stawki, pow.258,43 m*
Maria Rembelska um.079/03/05 10.03.2005 11.03.2005 — 10.03.2015 ‘1131‘7’22;‘;% nieruchomosci o pow. 4000,00zt / za rok
HTS Polska Sp z 0.0. um.1921 01.07.2005 na czas nieokreslony wynajem mat pytochtonnych na podstawie faktury
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Leasing

LEASING 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
Srodki trwate brutto 90 656 183,28 91926 393,90 69 408 614,94
Umorzenie 11 824 059,10 8 870 334,33 5361 145,87
Wartos¢ bilansowa rzeczowych skladnikow 78 832 124,18 83 056 059,57 64 047 469,07
majatku trwalego leasingowanego

o < ; : ;

’A) sr0(,1kow trwatych leasingowanych do ogotu 28,99% 30.86% 25.86%
srodkow trwatych

Zobowiazania leasingowe 77 572 027,92 76 173 841,59 58 571 352,99
Amortyzacja przedmlotow leasingu rozpoznana jako 4187 859,33 3509 188,46 1 645 868,57
koszt operacyjny

Odsetki od umow leasingowych rozpoznane jako koszt 6 373 848,46 6723 196,86 2 664 767,14
finansowy

W zwiazku z rozwojem Grupy Emitenta Zarzad w 2003 roku podjal decyzje o zmianie oprogramowania, ktdre
mialo zosta¢ wdrozone w Grupie. W 2003 roku spotka dominujaca rozpoczgta wdrozenie zintegrowanego
systemu SAP. Wdrozenie nastgpowato etapami i rozliczane byto w kolejnych latach. Po wdrozeniu systemu w
spotce dominujacej, projektem zostaly objgte pozostate spotki z grupy, ktore prowadza dziatalnos¢ zblizona do
dziatalnos$ci spotki dominujacej. W zwiazku z tym projektem niezbgdne byto poniesienie naktadéw na sprzgt,
licencje, oprogramowanie i wdrozenie systemu. Czg$¢ srodkow na sfinansowanie tego projektu Emitent
pozyskat od firmy ECS International Polska Sp. z 0.0. na podstawie umowy leasingu Nr 27/2003 podpisanej w
dniu 20 pazdziernika 2003 roku. Na dzien 31 grudnia 2006 roku taczna warto$¢ przedmiotow leasingu wyniosta
10 845 949,93 zt.

W dniu 29 grudnia 2004 roku Emitent podpisal umowe leasingu nieruchomos$ci (Nr O/WA/2004/615/N) z
Bankowym Funduszem Leasingowym, umowa dotyczy biurowca przy ul. Radzyminskiej 326 w Zabkach.
Warto$¢ netto przedmiotu leasingu wynosi 20 000 000,00 (w tym: grunt 1 328 613,00 zt oraz infrastruktura
18 671 387,00 zt).

Emitent korzysta rowniez z ustug firm leasingowych przy zakupie sprzg¢tu budowlanego, samochodéw
cigzarowych i osobowych niezbgdnych do prowadzenia dziatalno$ci. Emitent w latach 2004-2006 korzystal z
ustug, m.in. BEL Leasing Sp. z o.0., Europejskiego Funduszu Leasingowego, Bankowego Funduszu
Leasingowego oraz ECS International Polska Sp. z o.0.

Leasing zwrotny

W dniu 30 listopada 2004 roku Emitent zawarl umowg finansowego leasingu zwrotnego, ktorej przedmiotem
jest nieruchomos$¢ zabudowana potozona w Tarnowie Podgérnym. Laczna warto$¢ netto przedmiotu leasingu
wyniosta 25941 833,10 zi, za§ przychod ze sprzedazy zostal ustalony w wysokosci 30 545000 zt.
Nieruchomos¢ ta stanowi dzialkg gruntu, na ktoérej wybudowany zostal budynek hotelowy z zapleczem
gastronomicznym oraz techniczng infrastruktura wewngtrzna i zewngtrzna. Zgodnie z MSR 17 , Leasing”
Spotka dokonuje rozliczenia w czasie nadwyzki przychodoéw ze sprzedazy przedmiotu leasingu nad jego
wartoscia bilansowa przez okres trwania umowy leasingu.

W dniu 31 sierpnia 2001 roku spétka ,,Hotele 500” Sp. z 0.0., zawarta umowe finansowego leasingu zwrotnego,
ktoérej przedmiotem jest nieruchomos$¢ polozona w Zegrzu Potudniowym. W momencie zawarcia transakcji
sprzedazy warto$¢ godziwa przedmiotu leasingu (19 860 048,69 zl) przewyzszala przychody z jego sprzedazy
(18 444 200,52 zt), w wyniku czego Spotka dokonata zgodnie z MSR 17 ,,Leasing” niezwlocznego ujecia straty
na sprzedazy w wyniku finansowym danego roku obrotowego.

Nota 4. Nieruchomos$ci inwestycyjne

Grupa nie posiada nieruchomosci klasyfikowanych jako nieruchomosci inwestycyjne.
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Nota 5. Inne aktywa finansowe

INNE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

a) udziaty lub akcje 5033 744,50 8 418 050,00 11781 577,91
b) udziclone pozyczki 0,00 1 680 589,63 0,00
¢) inne inwestycje dlugoterminowe 0,00 1471 168,94 1471 168,94

Inne aktywa finansowe razem

5033 744,50

11 569 808,57

13 252 746,85

DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
a) w jednostkach zaleznych 5031 744,50 10 098 639,63 11781 577,91
- udzialy lub akcje 5031 744,50 8418 050,00 1178157791
- dluzne papiery warto$ciowe 0,00 0,00 0,00
- inne papiery warto$ciowe 0,00 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 1 680 589,63 0,00
b) w pozostalych jednostkach 2 000,00 0,00 0,00
- udzialy lub akcje 2 000,00 0,00 0,00
¢) inne inwestycje dlugoterminowe 0,00 1471 168,94 1471 168,94

Dhugoterminowe aktywa finansowe razem

5033 744,50

11 569 808,57

13 252 746,85

ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWYCH

. 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
AKTYWOW FINANSOWYCH
a) stan na poczatek okresu 11 569 808,57 13 252 746,85 8 080 851,90
- udzialy 8 418 050,00 11781 577,91 5 584 366,90
- udzielone pozyczki 1 680 589,63 0,00 0,00
- inne 1471 168,94 1471 168,94 2 496 485,00
b) zwigkszenia (z tytutu) 479 000,00 34046 611,72 10413 256,39
- udzialy 479 000,00 32 366 022,09 10413 256,39
- udzielone pozyczki 0,00 1 680 589,63 0,00
- inne 0,00 0,00 0,00
¢) zmniejszenia (z tytutu) 7015 064,07 35 729 550,00 5241 361,44
- udziaty 3 863 305,50 35729 550,00 4216 045,38
- udzielone pozyczki 1 680 589,63 0,00 0,00
- inne 1471 168,94 0,00 1025 316,06
d) stan na koniec okresu 5033 744,50 11 569 808,57 13 252 746,85
- udziaty 5033 744,50 8418 050,00 11781 577,91
- udzielone pozyczki 0,00 1 680 589,63 0,00
- inne 0,00 1471 168,94 1471 168,94
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5.1 UDZIALY LUB AKCJE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH na dzien 31 grudnia 2006 roku

Lp. A B C D E F G H I J K L
charakter Zasrfloest(())v;:na wskazanie
powigzania K lidacii / udzial w innei niz
(jednostka onsoficacyl data objecia ogolnej 1
zalezna wycena metoda kontroli / ‘Wartos$¢ Korek warto$é Procent liczbie okreslona
. . . . iy praw wlasnoSci, . e ty . posiadane . pod lit. j) lub
nazwa (firma) jednostki ze oo Przedmiot wspélzalezna, , . . | wspolkontr. / udzialéw / aktualiz. bilansowa glosow
. . Siedziba . . badz wskazanie, ze . .. /o . s 2o k), podstawy
wskazaniem formy prawnej przedsigbiorstwa | stowarzyszona, . . uzyskania akeji wedlug warto$é udzialéw / A na .
. jednostka nie R o kapitatu kontroli /
Z wyszczegol. znaczgcego | ceny nabycia (razem) akeji walnym .
Lo podlega zaklad. wspolkontr.
powigzan ST wplywu zgroma
. s konsolidacji / . znaczacego
bezposrednich i wycenie metod dzeniu wolvwa
posrednich) M Cq plyw
praw wlasnoS$ci
Powiazania bezposrednie
1. | TBS Marki Sp.z 0.0. Warszawa budownictwo jednostka metoda petna 14.11.2003 | 13 359 500,00 0,00 | 13359 500,00 99,99% | 99,99%
spoleczne zalezna
. dziatalnosci .
> |]:W. Construction Kolomna budowlana i jednostka metoda pelna 14.11.2003 1272,90 0,00 127290 | 100,00% | 100,00%
International Sp. z o.0. (Rosja) deweloperska zalezna
3 | Przedsicbiorstwo Turystyczne | Krynica dziatalnose jednostka metoda petna 16.12.2004 | 7 000 000,00 0,00 | 7000000,00| 100,00% | 100,00%
Czarny Potok" S.A. Gorska hotelarska zalezna
4, | Business Financial Warszawa dzialalnose jednostka nie konsolidowana 16.06.2003 | 4023 000,00 0,00 | 4023000,00|  94,85% | 94,85%
Construction Sp. z 0.0. ustugowa zalezna
5. | Project 55 Sp. z 0.0. Warszawa dzialalnos¢ jednostka metoda pelna 13.01.2005 | 19 655 537,59 0,00 | 19 655 537,59 99,99% | 99,99%
deweloperska zalezna
6. | Interlokum Sp. z 0.0. Warszawa dziatalnose jednostka metoda petna 23.11.2004 49 500,00 0,00 49 500,00 99,00% | 99,00%
deweloperska zalezna
7. | Lokum Sp. z 0.0. Warszawa dzialalno$¢ jednostka metoda pena 13.09.2005 | 3 777 500,00 0,00 | 3777 500,00 99,99% | 99,99%
deweloperska zalezna
8. | Deweloper Sp. z 0.0. Siemianowice dziatalnose jednostka metoda pelna 08.09.2004 49 500,00 0,00 49 500,00 99,00% | 99,00%
Slaskie budowlana zalezna
9. | Dremet Sp. z 0.0. Warszawa wydobycie kruszyw Jez‘irlle"zsf;a nie konoslidowana 14.11.2003 2600,00 | 2 600,00 0,00 |  100,00% | 100,00%
1o, | Krolewski Port Zeraf Sp. 2|\, /awa dzialalnose jednostka nie konoslidowana | 08.09.2000 | 500 000,00 | 500 000,00 0,00 492% | 4,92%
0.0. deweloperska stowarzyszona
11. | KSP Polonia Warszawa SSA | Warszawa dzialalnose jednostka nie konoslidowana | 30.03.2006 15440,00 | 15 440,00 0,00 |  100,00% | 100,00%
sportowa zalezna
12. | TBS Nowy Dom Sp. z 0.0. Zabki bus‘;‘(’);ve‘;‘zc;go udzialy nie konoslidowana 30.09.2006 1 000,00 0,00 1 000,00 2,00% | 2,00%
13. | .W. Agro Sp. z 0.0. Nowogard dzialalnoé rolnicza JZ‘;T:ZSI?;Z‘ nie konoslidowana 15.09.2006 24 500,00 0,00 24 500,00 49,00% | 49,00%
zagospodarowanie i - cdnostka
14. | Construction Invest Sp. z 0.0. | Zabki sprzedaz JzaleZna nie konoslidowana 25.01.2006 50 000,00 0,00 50 000,00 100,00% | 100,00%
nieruchomosci
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15. | Hotel 500 Sp. z 0.0. Zabki ustugi hotelarskic J‘;‘;‘e";ﬁa nie konoslidowana |5 19 5506 24 500,00 0,00 24500,00 | 49,00% | 49,00%
16, | %W Construction AZS Warszawa dzialalnos¢ jednostka nie konoslidowana |7 9 506 375 000,00 0,00  375000,00 |  75,00% | 75,00%
Politechniki Warszaw. S.A. sportowa zalezna

17. | Abimel Trading Sp.z 0.0. Zabki produkcja mebli Jez‘irlle"zs;l;a nie konoslidowana | - ¢ 506 4000,00 0,00 4000,00 | 100,00% | 100,00%
Powiazania poSrednie

18. | TBS Marki Sp.z 0.0. Warszawa busi‘;‘;e“z‘;;:m J‘;‘;‘e";f;a metoda pelna 18.10.2006 500,00 0,00 500,00 0,01% | 0,01%
19. | Project 55 Sp. z 0.0. Warszawa d‘:\z;;‘l}g;“e‘;zia J‘;‘;‘:ZS:II;& metoda petna 18.10.2006 500,00 0,00 500,00 0,01% | 0,01%
20. | Interlokum Sp. z 0.0. Warszawa dgﬁgﬁ;‘;iiﬂ Jez‘i‘l‘:;:;a metoda pelna 18.10.2006 500,00 0,00 500,00 1,00% | 1,00%
21. | Lokum Sp. z 0.0. Warszawa dgjvlzfg;‘zzlia Jez‘irlle"zs:ll;a metoda pelna 18.10.2006 1 000,00 0,00 1 000,00 0,01%| 0,01%
22. | Deweloper Sp. z 0.0. gizgf(‘ii“"wm %ﬁ?iavlvrll;?; J‘;‘;‘e";ﬁa metoda petna 18.10.2006 500,00 0,00 500,00 1,00% | 1,00%
23. | Hotel Krakéw Sp.z 0.0. Krakow ustugi hotelarskic J‘;‘;‘:Zsf;a nie konoslidowana | 23.09.2002 | 120 000,00 0,00 120 000,00 | 67,75% | 67,75%
24. | Hotel Zaga Sp.z 0.0. Zagan ustugi hotelarskie Jez‘fll:zs:;a nie konoslidowana |  23.05.2002 | 240 000,00 0,00 | 240000,00 |  5320% | 53,20%
24. | Hotel MalborkSp.z 0.0. Malbork ustugi hotelarskie J‘;‘;‘e";ia nie konoslidowana 13.05.2005 | 1070 100,00 0,00 | 1070 100,00 84.26% | 84,26%
25. | Karczma Regionalna Sp.z o.0. Gmé’;sll‘(za ustugi hotelarskie J‘;‘;‘:Zsf;a nie konoslidowana 17.12.1999 | 208 550,00 0,00 208 550,00 8,06% |  8,06%
Prospekt Emisyjny 261



Rozdziat XXXIIT - Informacje finansowe dotyczqce aktywow i pasywow Emitenta, jego sytuacji finansowej oraz zyskow i strat

5.2 UDZIALY LUB AKCJE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH na dzien 31 grudnia 2005 roku

Lp. A B C D E F G H I J K L
charakter zastosowana .
. . metoda . wskazanie
powiazamia Kkonsolidacji / udzialw | ol niz
(jednostka data objecia ogolnej .
. wycena metoda R ix iz Procent oo okreslona
. . zalezna, L . kontroli / Wartos¢ Korekty wartos$¢ . liczbie P
nazwa (firma) jednostki . , N praw wlasnosci, . s . . posiadane . pod lit. j) lub
. - Przedmiot wspolzalezna, . . . | wspolkontr./ udzialéw / aktualiz. bilansowa gloséw
ze wskazaniem formy Siedziba P badz wskazanie, ze . . iz . rr g0 k), podstawy
. przedsi¢biorstwa | stowarzyszona, . . uzyskania akeji wedlug wartos¢ udzialéw / A na .
prawnej . jednostka nie R o kapitalu kontroli /
z wyszczegol. odlesa znaczacego | ceny nabycia (razem) akeji zaklad walnym wspolkontr
powigza kOlll)S()lid%lc'i / wplywu " | zgroma- zngcz ce, 0.
bezposrednich i wycenie me tjo d dzeniu W lawug
posrednich) y p 4 Pty
praw wlasnos$ci
Powiazania bezpoS$rednie
1 | TBS Marki Sp.z 0.0. Warszawa budownictwo jednostka metoda petna 14.11.2003 | 13 360 000,00 0,00 | 13360000,00 |  100,00% | 100,00%
spoleczne zalezna
2 | Lucka Investco Sp. z 0.0. Warszawa dziatalnosé jednostka metoda petna 14.11.2003 | 6864 822,00 0,00 | 6864822,00| 100,00% | 100,00%
deweloperska zalezna
. dziatalno$ci .
3 |J:W. Construction Kolomna budowlana i jednostka metoda petna 14.11.2003 127290 | 1272.90 0,00 |  100,00% | 100,00%
International Sp. z o.0. (Rosja) zalezna
deweloperska
Przedsigbiorstwo Turystyczne . , dziatalno$¢ jednostka o o
4| "Cramy Potok" S.A. Krynica Gérska Hotelarsion alogn metoda petna 16.12.2004 | 7000 000,00 0,00 | 7000000,00| 100,00% | 100,00%
5 | Project 55 Sp. z 0.0. Warszawa dziatalnos¢é jednostka metoda petna 13.01.2005 | 19 656 843,09 0,00 | 19656 843,09 |  100,00% | 100,00%
deweloperska zalezna
6 | Interlokum Sp. z 0.0. Warszawa dzialalnose jednostka metoda pelna 23.11.2004 50 000,00 0,00 50000,00 |  100,00% | 100,00%
deweloperska zalezna
7 | Lokum Sp. z 0.0. Warszawa dziatalnos¢ jednostka nie konsolidowana | 13.09.2005 | 3 778 500,00 0,00 | 3778500,00 | 100,00% | 100,00%
deweloperska zalezna
8 | Deweloper Sp. z 0.0. Siemianowice dziatalnos¢ jednostka nie konoslidowana | 08.09.2004 50 000,00 0,00 50 000,00 | 100,00% | 100,00%
Slaskie budowlana zalezna
g | Business Financial Warszawa dzialalnose jednostka nie konoslidowana | 16.06.2003 | 4 347 000,00 0,00 | 4347000,00| 100,00% | 100,00%
Construction Sp. z 0.0. ustugowa zalezna
10 |REM S.A. Zabki  zarzadzanie jednostka nie konoslidowana | 22.06.1999 34.000,00 0,00 34 000,00 34,00% | 34,00%
nleruchomosmaml stowarzyszona
11 | Dremet Sp. z 0.0. Warszawa wydobycie jednostka nie konoslidowana | 14.11.2003 2600,00 | 2 600,00 0,00 | 100,00% | 100,00%
kruszyw zalezna
1p | Krolewski Port Zerat Sp. 2|\, /o va dziatalnos¢ jednostka | ooy hoslidowana | 08.09.2000 500 000,00 | 500 000,00 0,00 492% | 492%
0.0. deweloperska stowarzyszona
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Powiazania poSrednie

13 |REMS.A. Zabki zarzadzanie | jednostka nie konoslidowana | 22.06.1999 33 000,00 0,00 33000,00 | 33,00% | 33,00%
nieruchomosciami zalezna
jednostk
14 | Hotel Krakéw Sp.z 0.0. Krakéw ushugi hotelarskie oo nie konoslidowana | 23.09.2002 120 000,00 0,00 | 120000,00 |  67.75% | 67.75%
. i . i . . jednostka . .
15 | Hotel Zagan Sp.z 0.0. Zagan ustugi hotelarskie salezna nie konoslidowana | 23.05.2002 240 000,00 0,00 240 000,00 53,20% | 53,20%
. . jednostka . .
16 | Hotel Malbork Sp.z 0.0. Malbork ustugi hotelarskie salezna nie konoslidowana | 13.05.2005 1 070 000,00 0,00 1 070 000,00 84,26% | 84,26%
. . , . . jednostka . .
17 | Karczma Regionalna Sp.z 0.0. | Krynica Gorska | ustugi hotelarskie salezna nie konoslidowana | 17.12.1999 208 550,00 0,00 208 550,00 8,06% 8,06%
5.3 UDZIALY LUB AKCJE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH na dzien 31 grudnia 2004 roku
Lp. A B C D E F G H I J K L
charakter zastosowana .
. . metoda . wskazanie
powiazania konsolidacji / udzial w innej niz
(jednostka 1 data objecia ogolnej .
. wycena metoda A i s Procent i okreslona
zalezna, .o kontroli / ‘Wartos$¢ Korekty wartosé . liczbie o
. . . . . praw wlasnosci, . e . . posiadane . pod lit. j) lub
nazwa (firma) jednostki ze s Przedmiot wspélzalezna, | . . | wspétkontr./ udzialéw / aktualiz. bilansowa glosow
. . Siedziba . . badz wskazanie, ze . .. /o . s 20 k), podstawy
wskazaniem formy prawnej przedsigbiorstwa | stowarzyszona, . . uzyskania akeji wedlug warto$é udzialéw / A na .
. jednostka nie R o kapitalu kontroli /
Z wyszczegol. odlesa znaczacego | ceny nabycia (razem) akeji saklad walnym wspolkontr./
powigzaf kmll)solid%lc'i / welywu " | zgroma- znl;cz ce, (;
bezposrednich i Wwycenie me tJo d dzeniu W 12! f
posrednich) M q plyw
praw wlasnoSci
Powiazania bezposrednie
: jednostka
1 | TBS Marki Sp.z 0.0. Warszawa bus‘;‘(’);ver;‘;;zvo zalezna metoda pelna 14.11.2003 | 13 360 000,00 0,00 | 13360 000,00 |  100,00% | 100,00%
2 | Lucka Investco Sp. z 0.0. Warszawa dziatalnose jednostka metoda pelna 14.11.2003 | 6 864 822,00 0,00 | 6864822,00| 100,00% | 100,00%
deweloperska zalezna
. dziatalnosci jednostka
3 |JW. Construction Kolomna budowlana i zaleina metoda pelna 14.11.2003 1272,90 0,00 0,00 |  100,00% | 100,00%
International Sp. z o.0. (Rosja)
deweloperska
4 | Przedsicbiorstwo Turystyczne | Krynica dziatalnose jednostka nie konsolidowana 16.12.2004 | 7 000 000,00 0,00 | 7000 000,00| 100,00% | 100,00%
Czarny Potok" SA Gorska hotelarska zalezna
dziatalno$¢ jednostka . .
5 Interlokum Sp. z o.0. Warszawa . nie konsolidowana 23.11.2004 50 000,00 0,00 50 000,00 100,00% | 100,00%
deweloperska zalezna
6 | Deweloper Sp. z 0.0. Warszawa dziatalnose jednostka nie konsolidowana |  08.09.2004 50 000,00 0,00 50 000,00 | 100,00% | 100,00%
budowlana zalezna
7 | Business Financial Warszawa dzialalnose jednostka | .o konsolidowana | 16.06.2003 | 4347 000,00 0,00 | 434700000  100,00% | 100,00%
Construction Sp. z 0.0. ustugowa zalezna
8 |REMS.A. Zabki dzialalno$¢ jednostka nie konsolidowana 22.06.1999 34 000,00 0,00 34.000,00 34,00% | 34,00%
budowlana stowarzeszona
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9 | Dremet Sp. z 0.0. Warszawa wydobycie kruszyw JZ‘;T:;?; nie konsolidowana 14.11.2003 2 600,00 0,00 2600,00 |  100,00% | 100,00%
jo | KrdlewskiPort Zerafi Sp. 2|y, a dzialalnos¢ jednostka nie konsolidowana 08.09.2000 | 500 000,00 | 500 000,00 0,00 492% | 4,92%
0.0. deweloperska stowarzyszona
11 | Lucka Development Sp. z 0.0. | Warszawa dziatalnose jednostka nie konsolidowana 11.12.2003 | 510 000,00 | 211 972,09 298 027,91 51,00% | 51,00%
deweloperska zalezna
Powigzania poSrednie
12 |REMSA. Zabki | zarzadzanie jednostka nie konoslidowana 22.06.1999 33 000,00 0,00 33 000,00 33,00% | 33,00%
nieruchomos$ciami zalezna
13 | Hotel Krakéw Sp.z 0.0. Krakow ustugi hotelarskie J‘;‘;T:;Iia nie konsolidowana | 23.09.2002 | 120 000,00 0,00 120 000,00 | 67,75% | 67,75%
. . . . jednostka . .
14 | Hotel Zagan Sp. z o.0. Zagan ustugi hotelarskie alesma nie konsolidowana 23.05.2002 240 000,00 0,00 240 000,00 53,20% | 53,20%
15 | Hotel Malbork Sp.z 0.0. Malbork ustugi hotelarskie Jezjrlle";fll;a nie konsolidowana 13.05.2005 | 1070 100,00 0,00 | 1070100,00 |  8426% | 84.26%

264

J.W. Construction Holding S.A.



Rozdziat XXXIIT - Informacje finansowe dotyczqce aktywow i pasywow Emitenta, jego sytuacji finansowej oraz zyskow i strat

Skrocone informacje finansowe dotyczace jednostek podporzadkowanych

Powigzania bezpoSrednie i poSrednie wraz z udzialem Emitenta w kapitale podstawowym spolki

podporzadkowanej

TBS ,,Marki” Sp. z o.0.

31.12.2006

31.12.2005

31.12.2004

Aktywa obrotowe

19 197 290,04

15319 616,38

14229 671,17

Aktywa trwate 167 523 151,21 169 778 199,27 170225 909,02
Kapitaty wlasne 61 608 169,36 61 106 095,28 61 745 321,54
Zobowigzania krotkoterminowe 4 651 260,67 4350917,77 4124 020,37
Zobowiazania dhugoterminowe 109 194 309,75 108 408 504,24 107 568 333,30
Wynik finansowy 502 074,18 (639 226,26) (547 985,41)
Warto$¢ udzialow w cenie nabycia 13 360 000,00 13 360 000,00 13 360 000,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udziatow/akcji 13 360 000,00 13 360 000,00 13 360 000,00
Udziat bezposredni jednostki dominujacej 99,99% 100,00% 100,00%
Udziai posredni jednostki dominujacej (poprzez spotke 0.01% 0,00 0.00
zalezng Interlokum Sp. z 0.0.)

Lucka InvestCo Sp. o.0. 31.12.2006* 31.12.2005 31.12.2004
Aktywa obrotowe 0,00 30 634 406,05 109 315 039,85
Aktywa trwale 0,00 6 233,09 3807 933,13
Kapitaty wlasne 0,00 6317 450,89 2 817 468,20
Zobowiazania krotkoterminowe 0,00 13963 971,03 7 704 451,06
Zobowigzania dtugoterminowe 0,00 0,00 39156 531,47
Wynik finansowy 0,00 4273 600,43 (328 897,23)
Warto$¢ udzialow w cenie nabycia 0,00 6 864 822,00 6 864 822,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udziatdow/akeji 0,00 6 864 822,00 6 864 822,00
Udziat 0,00 100,00% 100,00%

* W dniu 30 listopada 2006 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIV Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru

Sadowego dokonat wpisu w KRS polaczenia Emitenta ze spotka Lucka InvestCo Sp. z 0.0.

J.W. Construction International Sp. z o.0. 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

Aktywa obrotowe 3799 147,02 2736 371,50 1 867 518,00
Aktywa trwale 29 687 190,34 8 558 467,50 972 100,20
Kapitaly wlasne (1132 871,64) (792 343,50) (73 128,30)
Zobowiazania krotkoterminowe 33123 721,44 8 094 820,00 815 719,80
Zobowigzania dlugoterminowe 1495 487,55 3992 362,50 2097 026,70
Wynik finansowy (361 486,72) (715 277,00) (47 064,90)
Warto$¢ udzialébw w cenie nabycia 1272,90 127290 1272,90
Odpis aktualizujacy 1272,90 1272,90 0,00
Warto$¢ bilansowa udzialow/akcji 0,00 0,00 1 272,90
Udziat 100,00% 100,00% 100,00%
Business Financial Construction Sp. z o.o. 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

Aktywa obrotowe 2 885 818,74 1924 458,22 1320 298,60
Aktywa trwate 2 591 056,00 2926 556,00 3380 656,00
Kapitaly wiasne 4149 423,07 4234 815,23 432572824
Zobowiazania krotkoterminowe 1426 589,94 616 198,99 406 226,36
Zobowiazania dhugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wynik finansowy (85392,16) (21 271,76) (32 110,44)
Warto$¢ udziatdw w cenie nabycia 4 347 000,00 4347 000,00 4 347 000,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udziatdw/akeji 4 347 000,00 4347 000,00 4 347 000,00
Udziat 100,00% 100,00% 100,00%
REM S.A. 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

Aktywa obrotowe 481 236,30 65 313,69 64 652,50
Aktywa trwale 3424 184,76 0,00 0,00
Kapitaty wlasne 260 081,97 61 543,62 60 765,87
Zobowiazania krotkoterminowe 3 770,07 3 886,63

766 701,94

Prospekt Emisyjny
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Zobowiazania dtugoterminowe 2874 137,15 0,00 0,00
Wynik finansowy (234 461,65) 771,75 1 725,40
Warto$¢ udziatdéw w cenie nabycia* 0,00 67 000,00 67 000,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Wartoé¢ bilansowa udziatéw/akcji 0,00 67 000,00 67 000,00
Udzial bezposredni jednostki dominujacej 0,00 34,00% 34,00%
Udziat posredni jednostki dominujacej (poprzez spotke 0,00 67.00% 67.00%

zalezng BFC Sp. z 0.0.)

* Na podstawie umowy z dnia 9 sierpnia 2006 roku Emitent dokonat sprzedazy akcji spotki REM za laczna kwotg 500 000
zt na rzecz swojego akcjonariusza EHT S.A. Cena sprzedazy zostala podwyzszona do poziomu 9 100 tys. zt zgodnie z
warunkami przedwstgpnej umowy sprzedazy akcji uzalezniajacej jej poziom od przydatnosci nieruchomosci posiadanej
przez REM do zorganizowania i uruchomienia produkcji biopaliw i wyceny nieruchomosci przez rzeczoznawce.

Dremet Sp. z o.0. (spotka w likwidacji) 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

Aktywa obrotowe 285 456,65 285 456,65 329 003,32
Aktywa trwate 0,00 0,00 0,00
Kapitaly wiasne 210 246,69 210 246,69 210 880,71
Zobowiazania krotkoterminowe 75 209,96 75 209,96 118 122,61
Zobowiazania dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wynik finansowy 0,00 (634,02) 77 645,99
Warto$¢ udziatdbw w cenie nabycia 2 600,00 2 600,00 2 600,00
Odpis aktualizujacy 2 600,00 2 600,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udziatow/akeji 0,00 0,00 2 600,00
Udziat 100% 100,00% 100,00%
Krolewski Port Zeran Sp. z o.0. 31.12.2006* 31.12.2005 31.12.2004

Aktywa obrotowe 0,00 396 876,44 474 872,01
Aktywa trwate 0,00 7 625 000,00 7 625 000,00
Kapitaty wlasne 0,00 1623 747,30 1988 784,63
Zobowiazania krotkoterminowe 0,00 548 984,97 502 535,61
Zobowiazania dhugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wynik finansowy 0,00 (120 987,85) (244 049,48)
Warto$¢ udziatdw w cenie nabycia 500 000,00 500 000,00 500 000,00
Odpis aktualizujacy 500 000,00 500 000,00 500 000,00
Warto$¢ bilansowa udziatow/akeji 0,00 0,00 0,00
Udziat 4,92% 4,92% 4,92%

* ze wzgledu na toczace si¢ postgpowanie likwidacyjne spolki dostep do danyc

h finasnowych spotki jest utrudniony

Lucka Development Sp. z o.0. 31.12.2006* 31.12.2005* 31.12.2004

Aktywa obrotowe 0,00 0,00 4 946,29
Aktywa trwate 0,00 0,00 616 264,46
Kapitaty wilasne 0,00 0,00 584 368,46
Zobowiazania krotkoterminowe 0,00 0,00 6 763,35
Zobowiazania dhugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wynik finansowy 0,00 0,00 14 015,23
Warto$¢ udziatdéw w cenie nabycia 0,00 0,00 510 000,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 211 972,09
Warto$¢ bilansowa udziatow/akeji 0,00 0,00 298 027,91
Udziat 0,00 0,00 51,00%

* na podstawie umowy z dnia 27.02.2006 roku Emitent dokonat sprzedazy udziatdw w spodtce; transakcja zostata ujgta w

sprawozdaniu finansowym za 2005 rok

Hotel w Swietej Lipce Sp. z 0.0. 31.12.2006* 31.12.2005* 31.12.2004*

Aktywa obrotowe 0,00 0,00 0,00
Aktywa trwate 0,00 0,00 0,00
Kapitaty wlasne 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania krotkoterminowe 0,00 0,00 0,00
Zobowiazania dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wynik finansowy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ udziatdw w cenie nabycia 0,00 0,00 0,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
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Warto$¢ bilansowa udziatlow/akeji 0,00 0,00 0,00
Udziai posredni jednostki dominujacej (poprzez spotke 0.00 0,00 0.00
zalezng BFC Sp. z 0.0.)
* w dniu 30.12.2004 r. dokonano rejestracji potaczenia sp6iki z jednostka dominujaca J.W.Construction Holding S.A.
Hotel Wygoda Sp. z o.o. 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
Aktywa obrotowe 0,00 0,00 0,00
Aktywa trwate 0,00 0,00 0,00
Kapitaty wlasne 0,00 0,00 0,00
Zobowiazania krotkoterminowe 0,00 0,00 0,00
Zobowiazania dhugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wynik finansowy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ udzialow w cenie nabycia 0,00 0,00 0,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udziatow/akeji 0,00 0,00 0,00
Udz1a1 posredni jednostki dominujacej (poprzez spotke 0,00 0,00 0,00
zalezng BFC Sp. z 0.0.)
* w dniu 30.12.2004 r. dokonano rejestracji potaczenia spoiki z jednostka dominujacg J.W.Construction Holding S.A.
Hotel Krakéw Sp. z 0.0.* 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
Aktywa obrotowe 2182974,32 10 382,75 109 803,81
Aktywa trwate 40 730,28 481 974,82 455 974,82
Kapitaly wiasne 2 071 698,66 347 786,21 453 451,66
Zobowiazania krotkoterminowe 152 006,44 12 905,91 118 385,24
Zobowigzania dlugoterminowe 0,00 53 607,18 0,00
Wynik finansowy 23 912,45 (105 665,45) (36 739,30)
Warto$¢ udziatdw w cenie nabycia 80 000,00 120 000,00 120 000,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udziatow/akcji 80 000,00 120 000,00 120 000,00
Udziai posredni jednostki dominujacej (poprzez spotke 15.38% 23.00% 23.00%
zalezng BFC Sp. z 0.0.)
* obecna nazwa Largos Invest Sp. z 0.0.
Hotel Zagan Sp. z o.0. 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
Aktywa obrotowe 27 473,41 21 612,75 20 932,06
Aktywa trwate 244 050,00 249 100,00 249 100,00
Kapitaly wiasne 180 357,51 184 715,52 188 089,56
Zobowigzania krotkoterminowe 91 165,90 85997,23 81 942,50
Zobowiazania dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wynik ﬁnansowy (4 358,01) (3 374,04) (4 320,01)
Warto$¢ udziatdéw w cenie nabycia 240 000,00 240 000,00 240 000,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udziatéw/akcji 240 000,00 240 000,00 240 000,00
Udz%al posredni jednostki dominujacej (poprzez spotke 53.20% 53.20% 53.20%
zalezng BFC Sp. z 0.0.)
Hotel Malbork Sp. z o.0. 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
Aktywa obrotowe 67 959,06 68 606,15 73 601,49
Aktywa trwate 1195 036,93 1194 600,17 1 190 587,73
Kapitaly wiasne 1248 230,17 1252 468,23 1256 697,70
Zobowiazania krotkoterminowe 14 765,82 10 738,09 7 491,52
Zobowigzania dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wiynik finansowy (4 238,06) (4 229,47 (5 055,13)
Warto$¢ udziatdéw w cenie nabycia 1 070 000,00 1 070 000,00 1 070 000,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udzialow/akcji 1 070 000,00 1 070 000,00 1 070 000,00
Udziat posredni jednostki dominujacej (poprzez spotke 84.,26% 84,26% 84.,26%
Project 55 Sp. z o.0. 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004*
Aktywa obrotowe 135178 729,38 78 075 765,01 0,00
Aktywa trwate 474 295,00 605 466,00 0,00
Prospekt Emisyjny
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Kapitaty wlasne 14 081 613,58 (2184 779,45) 0,00
Zobowiazania krotkoterminowe 471 795,04 20 487 663,74 0,00
Zobowigzania dlugoterminowe 75 485 435,56 10 885 662,61 0,00
Wynik finansowy 16 257 523,15 (9 451 168,82) 0,00
Warto$¢ udziatdéw w cenie nabycia 19 656 843,09 19 656 843,09 0,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udziatdow/akeji 19 656 843,09 19 656 843,09 0,00
Udzial bezposredni jednostki dominujacej 99,99% 100,00% 0,00
Udziat posredni jednostki dominujacej (poprzez spotke 0,01% 0,00 0,00
zalezna Interlokum Sp. z 0.0.)

* nabycie spoiki nastapito w dniu 13 stycznia 2005 roku

Interlokum Sp. z o.0. 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004*
Aktywa obrotowe 32913 663,81 8970 165,92 0,00
Aktywa trwale 95 828,32 40 097,30 0,00
Kapitaty wlasne 5106 941,16 (966 813,69) 0,00
Zobowiazania krotkoterminowe 397427 541 843,07 0,00
Zobowigzania dlugoterminowe 25962 534,79 4764 746,68 0,00
Wynik finansowy 6 073 754,85 (1016 813,69) 0,00
Warto$¢ udzialéw w cenie nabycia 50 000,00 50 000,00 0,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udzialow/akcji 50 000,00 50 000,00 0,00
Udziat bezpos$redni jednostki dominujacej 99,00% 100,00% 0,00
Udziai posredni jednostki dominujacej (poprzez spotke 1,00% 0,00 0,00
zalezng Lokum Sp. z 0.0.)

* Spotka nie prowadzita dziatalnosci w 2004 roku

Lokum Sp. z o.0. 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004*
Aktywa obrotowe 22 886 763,31 5 840 970,23 0,00
Aktywa trwale 1 000,00 0,00 0,00
Kapitaly wiasne 2849 318,68 3723461,34 0,00
Zobowigzania krotkoterminowe 18 544,91 0,00 0,00
Zobowigzania dtugoterminowe 14 667 309,47 2117 500,00 0,00
Wynik finansowy (874 142,66) (55 038,66) 0,00
Warto$¢ udziatdbw w cenie nabycia 3 777 500,00 3 778 500,00 0,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udziatow/akcji 3 777 500,00 3 778 500,00 0,00
Udziatl bezposredni jednostki dominujacej 99,99% 100,00% 0,00
Udz1a1 posredni jednostki dominujacej (poprzez spotke 0.01% 0.00 0,00
zalezng Interlokum Sp. z 0.0.)

* Spotka nie prowadzita dziatalnosci w 2004 roku

Deweloper Sp. z o.o. 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004*
Aktywa obrotowe 2622 037,43 356 564,15 0,00
Aktywa trwale 301 422,74 43 612,26 0,00
Kapitaty whasne 219 656,54 52 451,97 0,00
Zobowiazania krotkoterminowe 2317 112,21 344 178,42 0,00
Zobowigzania dtugoterminowe 386 691,42 0,00 0,00
Wynik finansowy 167 204,57 2 451,97 0,00
Warto$¢ udzialéw w cenie nabycia 50 000,00 50 000,00 0,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udziatow/akcji 50 000,00 50 000,00 0,00
Udziatl bezposredni jednostki dominujacej 99,00% 100,00% 0,00
Udzial posredni jednostki dominujacej (poprzez spotke 1,00% 0,00 0,00

zalezng TBS ,,Marki” Sp. z 0.0.)

* Spotka nie prowadzita dzialalnosci w 2004 roku
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Przedsi¢biorstwo Turystyczne ,,Czarny Potok” S.A. 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
Aktywa obrotowe 335621,42 384 728,63 687 983,63
Aktywa trwate 2320 033,26 2 334 708,68 2 027 255,89
Kapitaly wilasne 2559 386,88 2 644 683,79 2589 034,43
Zobowiazania krotkoterminowe 66 049,49 51 809,59 108 448,08
Zobowigzania dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wynik finansowy (85296,91) 55 649,36 4103,76
Warto$¢ udzialéw w cenie nabycia 7 000 000,00 7 000 000,00 7 000 000,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udzialow/akcji 7 000 000,00 7 000 000,00 7 000 000,00
Udziat 100,00% 100,00% 100,00%
* nabycie Spotki nastapito w dniu 16 grudnia 2004 roku

Construction Invest Sp. z o.0. 31.12.2006* 31.12.2005 31.12.2004
Aktywa obrotowe 2 804 770,40 0,00 0,00
Aktywa trwate 0,00 0,00 0,00
Kapitaly wlasne 6 599,56 0,00 0,00
Zobowiazania krotkoterminowe 2 798,00 0,00 0,00
Zobowigzania dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wynik finansowy (43 400,44) 0,00 0,00
Warto$¢ udzialdéw w cenie nabycia 50 000,00 0,00 0,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udziatow/akcji 50 000,00 0,00 0,00
Udziat 100,00% 0,00 0,00
* spotka zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego z dnia 25 stycznia 2006 roku

J.W. Agro Sp. z o.0. 31.12.2006* 31.12.2005 31.12.2004
Aktywa obrotowe 0,00 0,00 0,00
Aktywa trwale 0,00 0,00 0,00
Kapitaty wlasne 0,00 0,00 0,00
Zobowiazania krotkoterminowe 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wynik finansowy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ udziatéw w cenie nabycia 24 500,00 0,00 0,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Wartos$¢ bilansowa udzialow/akcji 24 500,00 0,00 0,00
Udziat bezposredni jednostki dominujacej 49,00% 0,00 0,00

* spotka zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego z dnia 15 wrze$nia 2006 roku

udzialy zostaty objete przez Emitenta oraz Pana Jozefa Wojciechowskiego (udziat 51%)

inie prowadzita w 2006

roku dziatalnosci,

Hotel 500 Sp. z o.0. 31.12.2006* 31.12.2005 31.12.2004
Aktywa obrotowe 0,00 0,00 0,00
Aktywa trwale 0,00 0,00 0,00
Kapitaty wlasne 0,00 0,00 0,00
Zobowiazania krotkoterminowe 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wrynik finansowy 0,00 0,00 0,00
Wartos$¢ udziatdéw w cenie nabycia 24 500,00 0,00 0,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udziatow/akcji 24 500,00 0,00 0,00
Udziat bezposredni jednostki dominujacej 49,00% 0,00 0,00
* spotka zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego z dnia 15 wrze$nia 2006 roku i nie prowadzita dziatalnosci w 2006 roku;
udzialy zostaty objete przez Emitenta oraz Pana Jozefa Wojciechowskiego (udziat 51%)

Abimel Trading Sp. z o.0. 31.12.2006* 31.12.2005 31.12.2004
Aktywa obrotowe 133 145,05 0,00 0,00
Aktywa trwale 1099 061,83 0,00 0,00
Kapitaly wlasne 1108 751,77 0,00 0,00
Zobowiazania krotkoterminowe 123 455,11 0,00 0,00
Zobowigzania dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wynik finansowy 1 820 404,36 0,00 0,00
Warto$¢ udziatéw w cenie nabycia 4 000,00 0,00 0,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Wartos¢ bilansowa udziatow/akcji 4 000,00 0,00 0,00
Udziat 100,00% 0,00 0,00

* spotka zostata nabyta przez Emitenta w dniu 10 sierpnia 2006 roku, obecnie trwa proces potaczenia spotki z Emitentem
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KSP Polonia Warszawa S.S.A. 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

Aktywa obrotowe 1 094 829,82 0,00 0,00
Aktywa trwale 800 179,64 0,00 0,00
Kapitaty wlasne 4731 254,44 0,00 0,00
Zobowiazania krotkoterminowe 5079 022,38 0,00 0,00
Zobowigzania dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wynik finansowy (3 307 405,09) 0,00 0,00
Warto$¢ udziatdéw w cenie nabycia 15 440,00 0,00 0,00
Odpis aktualizujacy 15 440,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udziatow/akcji 0,00 0,00 0,00
Udziat 100,00% 0,00 0,00
J.W.Construction-AZS Politechniki Warszaw. S.A. 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

Aktywa obrotowe 71 974,00 0,00 0,00
Aktywa trwate 6 857,00 0,00 0,00
Kapitaty wlasne (93 340,00) 0,00 0,00
Zobowiazania krotkoterminowe 5 045,00 0,00 0,00
Zobowiazania dhugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Wynik finansowy (468 340,00) 0,00 0,00
Warto$¢ udziatdw w cenie nabycia 375 000,00 0,00 0,00
Odpis aktualizujacy 0,00 0,00 0,00
Warto$¢ bilansowa udziatow/akcji 375 000,00 0,00 0,00
Udziat 75,00% 0,00 0,00

Nota 6. NaleznoS$ci dlugoterminowe

Na dzien 31 grudnia 2006 roku Grupa Emitenta wykazala naleznosci dlugoterminowe w wysokosci

11 592 063,41

zt. Dominujaca pozycjg nalezno$ci dlugoterminowych w latach 2004-2006 stanowita kaucja gwarancyjna w wysokosci

9 545 000 zt wplacona przez Emitenta jako zabezpieczenie wierzytelnosci finansujacego wynikajacej z umowy leasingu

zwrotnego, o ktorej mowa w punkcie ,Leasing zwrotny” niniejszego Prospektu. Ponadto na pozycje¢ naleznosci

dlugoterminowych skfada si¢ depozyt gwarancyjny wplacany przez Emitenta zgodnie z harmonogramem stanowiacym

zalacznik do umowy leasingu nieruchomosci potozonej w Zabkach.

Nota 7. Zapasy

ZAPASY 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

a) materiaty 10 171 364,42 19 180 291,96 37473 305,76
b) potprodukty i produkty w toku 25395 194,29 2273 569,86 2 163 743,08
¢) produkty gotowe 1058 283,98 1040 575,55 3044 672,21
d) towary 7806 119,41 1032 207,15 4611 049,93
¢) zaliczki na dostawy 10 681 369,52 5116 093,38 5857 006,55

Warto$¢ zapaséw razem

55112 331,62

28 642 737,90

53149 777,53

ZAPASY 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

a) materialy 15 560 403,42 21119 491,96 40 185 897,47
w tym wartos¢ odpisu aktualizujqcego 5389 039,00 1939 200,00 271259171
b) produkcja w toku 25395 194,29 2526 927,21 2260 464,01
w tym wartosS¢ odpisu aktualizujqcego 0,00 253 357,35 96 720,93
c) wyroby gotowe 1 058 283,98 1 040 575,55 3044 672,21
w tym wartos¢ odpisu aktualizujqcego 0,00 0,00 0,00
d) towary 8 814 460,09 1032 207,15 4611 049,93
w tym wartosS¢ odpisu aktualizujqcego 1008 340,68 0,00 0,00
e) zaliczki 10 902 950,08 5337 673,94 5974 645,35
w tym wartos¢ odpisu aktualizujqcego 221 580,56 221 580,56 117 638,80
Warto$¢ zapasow razem 61 731 291,86 31 056 875,81 56 076 728,97
Wartos¢ odpiséw razem 6 618 960,24 2414 137,91 2 926 951,44

Warto$é zapasow (po odpisie) razem

55112 331,62

28 642 737,90

53149 777,53

270

J.W. Construction Holding S.A.




Rozdziat XXXIIT - Informacje finansowe dotyczqce aktywow i pasywow Emitenta, jego sytuacji finansowej oraz zyskow i strat

Koszty zwigzane z utworzeniem odpiséw aktualizujacych warto$¢ zapasow zostaly ujete w rachunku zyskow i

strat w pozostatej dziatalno$ci operacyjne;j.

Warto$¢ bilansowa zapasow stanowigcych zabezpieczenie splaty zobowigzan

ZABEZPIECZENIA USTANOWIONE NA
ZAPASACH I KONTRAKTACH
BUDOWLANYCH

31.12.2006

31.12.2005

31.12.2004

Warto$¢ bilansowa nieruchomosci inwestycyjnych
stanowiacych zabezpieczenie sptaty zobowigzan

644 184 017,61

467218 082,23

465 879 465,28

Kwota zabezpieczenia na nieruchomos$ciach
inwestycyjnych - kredyty

687 796 687,00

504 076 490,94

410 785 633,59

Kontrakty budowlane

31.12.2006

31.12.2005

31.12.2004

Planowane przychody z biezacych projektow

3567795 143,71

1 606 533 543,59

934 354 267,88

Planowane koszty biezacych projektow

2337 028 767,62

1195 324 873,03

751 008 730,74

Planowana marza na realizowanych projektach

1230 766 376,09

411 208 670,56

183 345 537,14

Skumulowane przychody rozpoznane w rachunku
zyskow 1 strat

665 603 714,28

332152 638,66

363 626 119,99

Skumulowane koszty rozpoznane w rachunku zyskow i
strat

454 002 262,76

266 138 041,02

301 265 778,49

Skumulowana marza rozpoznana w rachunku zyskow i
strat

211 601 451,52

66 014 597,64

62 360 341,49

Marza pozostajaca do rozpoznania w nastgpnych
okresach

1019 164 924,57

345194 072,92

120 985 195,65

Procent marzy pozostajcej do rozpoznania w
nastgpnych okresach

82,81%

83,95%

65,99%

Kwota kontraktéw budowlanych prezentowanych w
aktywach obrotowych

403 563 559,20

302 901 063,06

319 089 370,00

Kwota kontraktéw budowlanych prezentowanych w
zobowigzaniach krétkoterminowych

105 538 118,54

157 236 780,91

193 944 659,42

KONTRAKTY BUDOWLANE (aktywa obrotowe)

a) polprodukty i produkty w toku 170 308 989,28 229 607 605,57 190 078 866,18
b) produkty gotowe 28932 181,16 52 668 245,17 121 604 550,34
c) rozliczenia migdzyokresowe 5650 846,21 5708 534,02 0,00
d) niezafakturowane naleznosci 198 671 542,55 14916 678,30 7 405 953,48
Warto$¢ kontraktow budowlanych razem 403 563 559,20 302 901 063,06 319 089 370,00

KONTRAKTY BUDOWLANE (zobowigzania
krotkoterminowe)

a) otrzymane zaliczki-sprzedaz mieszkan

84 577 546,83

146 158 881,70

186 167 019,29

b) odsetki naliczone kontrahentom-sprzedaz mieszkan 0,00 827 527,89 1 006 225,49
c) roboty wykonane niezafakturowane 20 038 982,92 10 250 371,32 6771 414,64
d) inne 921 588,79 0,00 0,00
Warto$¢ kontraktow budowlanych razem 105 538 118,54 157 236 780,91 193 944 659,42

W powyzszej tabeli zaprezentowano planowane przychody oraz planowane koszty dotyczace kontraktow budowlanych,
ktorych realizacja zakonczyta si¢ w 2004 roku oraz kolejnych latach objgtych historycznymi informacjami finansowymi.
Zaprezentowano takze kontrakty budowlane (ujgte wedlug wartosci szacowanych) bedace w trakcie realizacji w latach
2004-2006, a takze warto§¢ przychodéw oraz kosztow rozpoznanych w rachunku zyskow i strat w poszczegolnych
latach, w zwiazku z realizacjq projektow budowlanych (wartosci te dotycza kontraktow budowlanych, ktorych realizacja
zakonczyla si¢ w 2004 roku oraz kolejnych latach objetych histrocznymi informacjami finansowymi).

Kontrakty budowlane — aktywa stanowia kwoty:
- nadwyzki kosztow poniesionych w zwiazku z realizacja prac nad kosztami zwigzanymi z pracami
wykonanymi wg stopnia zaawansowania prac,
- nadwyzki przychodow zwiazanych z pracami wykonanymi — wg stopnia zaawansowania prac nad
przychodami zafakturowanymi lub zaliczkami wptaconymi.
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Kontrakty budowlane — pasywa stanowia kwoty:
- zaliczek wptaconych przez kontrahentow w zwiazku z realizowanymi pracami,
- nadwyzki kosztow zwigzanych z wykonanymi pracami wg stopnia zaawansowania prac nad kosztami
poniesionymi w okresie.
Stopien zaawansowania ustalany jest w wyniku fizycznego obmiaru prac.

W roku 2006 Emitent zmienit zasady rachunkowosci w zakresie wyceny kontraktow deweloperskich. Wycena kontraktow
developerskich kontynuowanych w roku 2006 zostata wprowadzona retrospektywnie zgodnie z MSR 8 paragraf22.

W odniesieniu do kontraktoéw deweloperskich, ktérych realizacja zakonczyta si¢ w roku 2005 i w latach
wczesniejszych, ze wzgledu na niewykonalne w praktyce pozyskanie danych umozliwiajacych wiarygodna
wyceng retrospektywnie, skorzystano z MSR 8 paragraf 23.

Nota 8. NaleznoSci z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale naleznosci

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2006 roku naleznosci handlowe i inne naleznosci wyniosty 40 181 546,78 zt
(65 881 129,84 zt na 31 grudnia 2005 roku i 32 942 073,85 zt na 31 grudnia 2004 roku).

Odpisy aktualizujace warto$¢ nalezno$ci zostaly utworzone zgodnie z najlepsza wiedza i do$wiadczeniem
Grupy Emitenta w drodze szczegélowej analizy ryzyka splaty nalezno$ci. Koszty i przychody zwiazane z
utworzeniem i rozwiazaniem odpisow aktualizujacych rozpoznawane sa w rachunku zyskow i strat w pozostatej

dziatalnosci operacyjne;.

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

a) z tytulu dostaw i ushug-jednostki powiazane 5719 444,48 8 175 354,17 6371 703,41
b) z tytutu dostaw i ustug-jednostki pozostate 20 810 834,67 46 161 140,14 9679 267,35
¢) z tytutu pqdatkow, dotacji, cel,' ubezplfec;en , 11931 123,69 713153735 3261 045,47
spotecznych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen

d) inne 1720 566,78 4413 098,18 13 630 057,62
Nalezno$ci krotkoterminowe razem 40 181 969,62 65 881 129,84 32942 073,85

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE NETTO 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

a) z tytulu dostaw i ushug-jednostki powiazane 5719 444,48 8175 354,17 6371703,41
w tym wartos¢ odpisu aktualizujqcego 0,00 0,00 0,00
b) z tytutu dostaw i ustug-jednostki pozostate 26 514 636,78 47 742 940,56 11246 356,21
w tym wartos¢ odpisu aktualizujqcego 570380211 1581 800,42 1567 088,86
¢) z tytutu pqdatkow, dotacji, cel,' ubezplfec;en , 11931 123,69 713153735 3261 04547
spotecznych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen

w tym wartos¢ odpisu aktualizujqcego 0,00 0,00 0,00
d) inne 1720 566,78 4413 098,18 13 630 057,62
w tym wartos¢ odpisu aktualizujqcego 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krétkoterminowe brutto razem 45 885 771,73 67 462 930,26 34509 162,71
Odpisy aktualizujace nalezno$ci razem 5703 802,11 1581 800,42 1567 088,86
Naleznosci krotkoterminowe netto razem 40 181 969,62 65 881 129,84 32942 073,85

STRUKTURA WIEKOWA ] ]

PRZETERMINOWANYCH NALEZNOSCI 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
HANDLOWYCH

Do 3 miesigcy 2409 727,20 2 029 485,06 2012421,98
Powyzej 3 miesigcy do 6 miesigcy 2183 303,69 1201 185,47 399 420,03
Powyzej 6 miesigcy do 1 roku 3024 220,88 1 884 945,37 1 322 484,02
Powyzej roku 4260 495,31 2523 023,85 1393 229,06
E;zltett:rmmowane naleznosci z tytutu dostaw i ustug, 11 877 747,08 7638 639,75 5127 555,09
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Odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci 5703 802,11 1 581 800,42 1567 088,86

E;fteotermmowane naleznosci z tytutu dostaw i ustug, 6 173 944.97 6 056 839.33 3 560 466,23

Pozostate naleznosci 34 008 024,65 59 824 290,51 29 381 607,62

Nota 9. Inne krétkoterminowe aktywa finansowe

INNE KROTKOTERMINOWE AKTYWA

FINANSOWE 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
a) w jednostkach zaleznych 0,00 151 528,69 11 367,62
- udzielone pozyczki 0,00 151 528,69 11 367,62
b) w pozostalych jednostkach 6 683 595,25 2 764 489,69 2 817 887,13
- udzielone pozyczki 6 676 457,61 2721 246,19 2 817 887,13
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe 7 137,64 43 243,50 0,00

INNE KROTKOTERMINOWE AKTYWA

FINANSOWE RAZEM 6 683 595,25 2916 018,38 2 829 254,75

ZMIANA STANU INWESTYCJI

KROTKOTERMINOWYCH 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

a) stan na poczatek okresu 2916018,38 2 829 254,75 1 831 340,73
- udzielone pozyczki 2 872 774,88 2 829 254,75 1 831 340,73
- inne 43 243,50 0,00 0,00

b) zwigkszenia (z tytulu) 8728 949,79 606 990,94 1 098 564,02
- udzielone pozyczki 8 728 949,79 563 747,44 1 098 564,02
- inne 0,00 43 243,50 0,00

c) zmniejszenia (z tytutu) 496137292 52022731 100 650,00
- udzielone pozyczki 4925 267,06 52022731 100 650,00
- inne 36 105,86 0,00 0,00

d) stan na koniec okresu 6 683 595,25 2916018,38 2 829 254,75
- udzielone pozyczki 6 676 457,61 2 872 774,88 2 829 254,75
- inne 7 137,64 43 243,50 0,00

Nota 10. Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty

Srodki pienigzne w banku i w kasie oraz lokaty krotkoterminowe przechowywane do terminu zapadalnosci

wyceniane sg wedlug wartosci nominalne;.

SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

a) srodki pienigzne w kasie i banku 19 506 061,04 13 809 160,16 1 678 829,07
b) inne $rodki pienig¢zne 17 870 104,29 1 980 709,19 1 056 344,21
¢) inne aktywa pieni¢zne 4 279,16 419 632,57 4 508,54
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty razem 37 380 444,49 16 209 501,92 2 739 681,82
Nota 11. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

- ubezpieczenia majatkowe 300 073,93 370 730,02 314 120,34

- odsetki 903 196,33 1 040 785,74 1984 770,31

- koszty prowizji 4393 956,15 0,00 0,00

- pozostale 4390 312,36 1279 830,71 668 070,63
Rozliczenia miedzyokresowe razem 9 987 538,77 2 691 346,47 2 966 961,28

W pozycji pozostale rozliczenia migdzyokresowe Emitent wykazuje poniesione koszty zwigzane z przychodami
przysztych okresow. Gtéwna pozycje stanowia koszty prowizji otrzymywanych przez handlowcow za sprzedaz
mieszkan. Prowizje te przypisane sa do konkretnych jednostek/lokali sprzedawanych przez Emitenta i podlegaja
aktywowaniu do momentu przekazania lokalu nabywcy.
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Nota 12. Kapital podstawowy

KAPITAL ZAKEADOWY (STRUKTURA) na dzien 31 grudnia 2006 roku

Rodzaj Rodzaj Wartos€ serii/ Prawo do
Seria/ Rodzaj o . . . . . emisji wg Sposéb pokrycia Data .
.. . uprzywilejowania | ograniczenia | Liczba akeji s ; . . dywidendy
emisja akeji .. wartoSci kapitalu rejestracji
akgji praw do akeji . . (od daty)
nominalnej
majatek
A | imi do glosu 2 :1 500 000 s00000 | PrecksAateonel g0 o001|  15.01.2001
imienne codo glosu 2 : - Spolki TBM .01. .01.
Batory Sp. z o.0.
B n.a. - - 5500 000 5500.000 gotowka 16.07.2001 16.07.2001
okaziciela
C n.a. - - 4250 000 4250 000 gotowka 28.02.2006 28.02.2006
okaziciela
Liczba akeji razem 10250 000
Kapital zakladowy razem 10 250 000

Wartos$¢ nominalna jednej akeji = 1,00 zt

Na podstawie uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 23 grudnia 2005

roku (Rep. A 16575/2005) dokonano podwyzszenia kapitatu podstawowego spotki J.W. Construction Holding

S.A. w drodze emisji 4 250 000 akcji o wartoSci nominalnej 1,00 zt kazda. Akcje serii C objgte zostaty na

podstawie umowy o objgciu akcji z dnia 3 stycznia 2006 roku przez udzialowca EHT S.A.

Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej (agio) w wysokosci 1 572 500,00 zt zostata

przekazana na zwigkszenie kapitalu zapasowego.

KAPITAL ZAKLADOWY (STRUKTURA) na dzien 31.12.2005 r. oraz 31.12.2004 r.
Rodzaj Rodzaj Wartos¢ serii/ Prawo do
Seria/ Rodzaj . . . . . .. | emisjiwg Sposob pokrycia Data .
.. . uprzywilejowania | ograniczenia |Liczba akeji oS : . . dywidendy
emisja akeji .. wartosSci kapitalu rejestracji
akeji praw do akeji . . (od daty)
nominalnej
majatek
ksztat j
A | imienne | codoglosu2:l ; 500 000 500000 | PEESZRCONG 5612001 [15.01.2001
Spoétki TBM
Batory Sp. z 0.0.
B n.a. - - 5500 000 5500.000 gotowka 16.07.2001 16.07.2001
okaziciela
Liczba akeji razem 6 000 000
Kapital zakladowy razem 6 000 000
Wartos$¢ nominalna jednej akeji = 1,00 zt
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Na dzien 31 grudnia 2006 roku struktura kapitatu podstawowego ksztattowata si¢ nastgpujaco:

Udzial w
Liczba Udzial w Liczba ogoélnej liczbie

Podmiot posiadanych kapitale loséw glosow na

akeji zakladowym & Walnym
Zgromadzeniu
EHT SA 5089 660 49,66% 5317320 49,46%
Pan Jézef Wojciechowski 5160 340 50,34% 3932680 50,54%

Nota 13. Pozostale kapitaly
POZOSTALE KAPITALY 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

a) kapital zapasowy 74 810 512,66 67 612 939,79 137 919 497,35
b) pozostate kapitaly rezerwowe 2703 534,25 43534 861,75 2 472 055,73
¢) réznice z przeliczenia (109 753,75) (22102,33) 4 869,30
Pozostale kapitaly razem 77 404 293,16 111 125 699,21 140 396 422,38

Na dzien 31 grudnia 2006 roku, 31 grudnia 2005 roku oraz 31 grudnia 2004 roku akcje Emitenta nie byly

wiasnoscia jednostek podporzadkowanych.

W latach 2004-2006 nie dokonywano odpisow z zyku netto w ciagu roku obrotowego. Nie dokonano rowniez

nabycia akcji wlasnych.

Nota 14. Kredyty i pozyczki

KREDYTY I POZYCZKI 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
a) kredyty 299 095 733,69 250 131 888,15 201 073 784,77
w tym: dlugoterminowe 220 845 904,84 128071 783,23 113 061 984,60
krotkoterminowe 78 249 828,85 122 060 104,92 88011 800,17
b) pozyczki 29 732 959,64 11 224 686,49 3193199,11
w tym: diugoterminowe 0,00 0,00 0,00
krotkoterminowe 29732 959,64 11 224 686,49 319319911
Kredyty i pozyczki razem 328 828 693,33 261 356 574,64 204 266 983,88
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe razem 220 845 904,84 128 071 783,23 113 061 984,60

Kredyty i pozyczki krétkoterminowe razem 107 982 788,49 133 284 791,41 91 204 999,28
KREDYTY WEDLUG TERMINU

WYMAGALNOSCI 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

Do 1 roku 78 249 828,85 122 060 104,92 88 011 800,17
Powyzej 1 roku do 2 lat 113 429 977,09 17914 302,61 3223 247,36
Powyzej 2 lat do 5 lat 0,00 5 810 000,00 1256 000,00
Powyzej 5 lat 107 415 927,75 104 347 480,62 108 582 737,24
Razem kredyty, w tym: 299 095 733,69 250 131 888,15 201 073 784,77
- dlugoterminowe 220 845 904,84 128 071 783,23 113 061 984,60
- krétkoterminowe 78 249 828,85 122 060 104,92 88 011 800,17

POZYCZKI WEDLUG TERMINU

WYMAGALNOSCI 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

Do 1 roku 29 732 959,64 11224 686,49 3193 199,11
Powyzej 1 roku do 2 lat 0,00 0,00 0,00
Powyzej 2 lat do 5 lat 0,00 0,00 0,00
Powyzej 5 lat 0,00 0,00 0,00
Razem pozyczki, w tym: 29 732 959,64 11 224 686,49 3193 199,11
- dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00
- krotkoterminowe 29 732 959,64 11 224 686,49 3193 199,11

Ponizej zaprezentowano zobowiazania z tytutu kredytéw i pozyczek na dzien 31 grudnia 2006 roku.
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ZOBOWIAZANIA Z TYTULU KREDYTOW na dzien 31 grudnia 2006 roku
Kwota pozostala do splaty
Kwota kredytu wg umowy (bez odsetek)
Bank Siedziba Warunki oprocentowania Termin splaty
waluta PLN waluta PLN

J.W. Construction Holding S.A.
Bank Millennium S.A. Warszawa 11 000 000,00 318 469,96 | WIBOR 1M + marza banku 16.05.2007
Bank Millennium S.A. Warszawa 12 000 000,00 6 650 526,88 | WIBOR 1M + marza banku 30.09.2008
Bank Millennium S.A. Warszawa 6 500 000,00 6 046 923,41 | WIBOR 1M + marza banku 30.09.2007
Bank Millennium S.A. Warszawa 53300 000,00 12961 321,97 | WIBOR 1M + marza banku 30.04.2008
Bank Ochrony Srodowiska S.A. Warszawa 8 564 400,00 5138 640,00 | WIBOR 6M + marza banku 27.09.2007
Bank Ochrony Srodowiska S.A. Warszawa 28 550 000,00 28 550 000,00 | WIBOR 1M + marza banku 23.12.2008
Invest Bank S.A. Warszawa 2270 000,00 2016 293,60 | WIBOR 3M + marza banku 30.09.2008
Invest Bank S.A. Warszawa 6 000 000,00 6 000 000,00 | WIBOR 1M + marza banku 26.07.2007
Invest Bank S.A. Warszawa 22 000 000,00 2 081 673,58 | WIBOR 3M + marza banku 31.01.2008
Invest Bank S.A. Warszawa 7 000 000,00 6 821 043,58 | WIBOR 1M + marza banku 26.10.2007
Invest Bank S.A. Warszawa 15 000 000,00 15 000 000,00 | WIBOR 3M + marza banku 18.12.2008
PKO Bank Polski S.A. Warszawa 10 000 000,00 10 000 000,00 | WIBOR 1M + marza banku 31.12.2007
PKO Bank Polski S.A. Warszawa 28 000 000,00 8591 370,58 | WIBOR 1M + marza banku 31.12.2007
PKO Bank Polski S.A. Warszawa 23 325 047,00 30 000 000,00 | WIBOR 1M + marza banku 01.06.2008
Bank Polskiej Spotdzielczosei S.A. Warszawa 16 000 000,00 5741 885,96 | WIBOR 1M + marza banku 30.11.2008
Fortis Bank Polska S.A. Warszawa 3900 000,00 3900 000,00 | WIBOR 1M + marza banku 08.08.2007
Bank Polskiej Spotdzielczosei S.A. Warszawa 18 080 000,00 18 080 000,00 | WIBOR 1M + marza banku 31.03.2016
TBS Marki Sp. z o.o0.
Slaski Bank Hipoteczny S.A. Warszawa 2 600 000,00 1 806 000,00 | WIBRO 1Y + marza banku 25.11.2013
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 2 800 000,00 1777 000,00 | WIBOR 1M + marza banku 30.09.2011

Oprocent. zmienne ustalane jako stopa 2086 rok
Bank Gospodarstwa Krajowego Warszawa 19 216 000,00 16 328 086,14 | efektywna w wys. 0,5 stopy ro

redyskontowej weksli w NBP

Oprocent. zmienne ustalane jako stopa

efektywna w wysokosci 50% stopy 2048 rok
Bank Gospodarstwa Krajowego Warszawa 19 900 000,00 17 017 930,89 | redyskonta weksli przyjmowanych od ro

bankow do redyskonta przez NBP jednak

nie nizsza niz 4,5% w stos. rocznym
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Oprocent. zmienne ustalane jako stopa
efektywna w wysokosci 50% stopy

Bank Gospodarstwa Krajowego Warszawa 31 000 000,00 31 000 000,00 | redyskonta weksli przyjmowanych od
bankow do redyskonta przez NBP jednak
nie nizsza niz 4,5% w stos. rocznym
Oprocent. zmienne ustalane jako stopa
efektywna w wysokosci 50% stopy

Bank Gospodarstwa Krajowego Warszawa 12 900 000,00 12 897 235,94 | redyskonta weksli przyjmowanych od
bankéw do redyskonta przez NBP jednak
nie nizsza niz 4,5% w stos. rocznym
Oprocent. zmienne ustalane jako stopa
efektywna w wysokosci 50% stopy

Bank Gospodarstwa Krajowego Warszawa 21 000 000,00 17 983 769,66 | redyskonta weksli przyjmowanych od
bankow do redyskonta przez NBP jednak
nie nizsza niz 4,5% w stos. rocznym

2078 rok

2075 rok

2078 rok

Oprocent. zmienne ustalane jako stopa
efektywna w wysokosci 50% stopy

Bank Gospodarstwa Krajowego Warszawa 5747 000,00 4904 402,10 | redyskonta weksli przyjmowanych od
bankow do redyskonta przez NBP jednak
nie nizsza niz 4,5% w stos. rocznym

2045 rok

Project 55 Sp. z o.0.

Oprocent. kredytu w przypadku transzy
PLN naliczane wg zmiennej stawki
Bank Millennium S.A. Warszawa 40 000 000,00 28251 471,04 WIBOR IM powigkszonej o marzg banku; 30.12.2007

w przypadku transzy CHF naliczane wg
zmiennej stawki LIBOR dla depozytow
IM powigkszonej o marzg banku

Interlokum Sp. z o.0.

PKO Bank Polski S.A. Warszawa 20 600 000,00 14 095 406,03 | WIBOR 1M + marza banku 30.09.2007

Lokum Sp. z o.0.

Bank Millennium S.A. Warszawa 16 500 000,00 10 224 696,100 | WIBOR 1M + marza banku 30.09.2007
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ZOBOWIAZANIA Z TYTULU POZYCZEK* na dzien 31 grudnia 2006 roku
Kwota pozyczki Kwota pozyczki
Siedziba/miei Wo Lmow pozostala do splaty
Nazwa firmy teczibamie]sce 5 Y (bez odsetek) Warunki oprocentowania Termin splaty
zamieszkania
PLN PLN
J.W. Industries Sp. z o0.0. Warszawa 3 100 000,00 127 879,37 | WIBOR 3M + marza 2% 30.06.2006
Zatubice Development Sp. z Warszawa 470 000,00 442 350,00 | WIBOR 3M + marza 1,5% 31.05.2007
EHT S.A. Luksemburg 7 463 020,18 0,00 | WIBOR 3M + marza 2% 31.12.2007
Pan Jozef Wojciechowski Zatubice Stare 27 682 223,05 27 682 223,05 | WIBOR 3M + marza 2% 31.12.2007
Abimel Trading Sp. z 0.0. Zabki 1 050 000,00 1 050 000,00 | WIBOR 3M + marza 2% 31.03.2007
STRUKTURA WALUTOWA KREDYTOW I POZYCZEK (WG UMOW)
Waluta 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
Kredyty bankowe Pozyczki Kredyty bankowe Pozyczki Kredyty bankowe Pozyczki
(wg umowy) (wg umowy) (wg umowy) (wg umowy) (wg umowy) (wg umowy)
PLN 463 752 447,00 39 765 243,23 360 560 176,06 13 748 600,00 262 979 753,16 3100 000,00
USD 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Zaprezentowane w powyzszej strukturze walutowej salda kredytéw i pozyczek wynikaja z zawartych uméw kredytéw i pozyczek i nie informuja o kwotach faktycznego zobowigzania. Na

dzien 31 grudnia 2006 roku kwota kredytow udzielonych w PLN w wysokos$ci 271 489 447,00 zt dotyczyta kredytéw dostepnych dla jednostki dominujace;.

Emitent korzysta z umow kredytowych denominowanych w walutach obcych. Rozliczenie kredytow — uruchomienia poszczegdlnych transz i ich sptaty - nast¢puja w PLN.
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Nota 15. Rezerwa i aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Ponizsze pozycje stanowia glowne pozycje rezerwy i aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego ujmowanego w okresie objgtym historycznymi informacjami finansowymi.

W prezentowanych okresach nie dokonano kompensaty aktywa i zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego, gdyz rdznice przejsciowe powstate z roznych tytutow i

odwracane w r6znych okresach nie podlegaja kompensacie.

BILANS ZMIANA W OKRESIE
ODNIESIONE W OKRESIE NA ODNIESIONE W OKRESIE NA KAPITAL
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT WELASNY
Rezerwa z tytulu podatku 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004 2006 2005 2004 2006 2005 2004
dochodowego
Sprzedaz lokali 2292340140 | 14 127 886,16 | 830132561 | 1235411940 756938731 | 4 120907,38 | (3 558 604,16) | (1 742 826,76) 0,00
Niezrealizowana marza 5952 858,99 313908488 | 241442800| 2813774,11| 724 656,88 | 2414 428,00 0,00 0,00 | (1226 990,29)
Leasing 3115416,11 160526741 | 1129669,86| 151014870 47559755 815 569,38 0,00 0,00 0,00
Pozyczki 274 064,70 347 874,00 247 041,00 (73809,30) | 100833,00| 247 041,00 0,00 0,00 0,00
Inne 1394 058,91 513 645,65 275 265,50 88041326 | 238380,15| (387 636,46) 0,00 0,00 0,00
Rezerwa z tytulu podatku 33659800,12| 19733758,10 | 1236772997 | 17484 646,17 | 9108854,89 | 7210309,30 | (3 558 604,16) | (1742 826,76) | (1 226 990,29)
odroczonego razem
BILANS ZMIANA W OKRESIE
ODNIESIONE W OKRESIE NA ODNIESIONE W OKRESIE NA KAPITAL
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT WLASNY
Aktywa z tytulu odroczonego podatku | - 5, ;5 5506 31.12.2005 31.12.2004 2006 2005 2004 2006 2005 2004
dochodowego
MarZa-roboty budowlane 3751 705,06 7630037.62| 302875422 (3878332,56)| 4601283,40|  992910.11 0,00 0,00 0,00
Rezerwa na naprawy gwarancyjne 1 087 061,09 984 718,76 1206 047,33 102 342,23 | (221 328,57) 521 450,00 0,10 0,10 0,10
Odsetki 150 641,25 370 214,41 192202.88| (219573,16)| 178 011,53 31231,86 0,00 0,00 0,00
Odpisy aktualizujace 953 872,13 653 608,00 51539243 300264,13| 138215,57| 51539243 0,00 0,00 0,00
Inne 532401781 0,00 119 820,12 750229,24| (119 820,12) 148 164,99 | 4573 788,57 0,00 0,00
Aktywa z tytulu odroczonego podatku |, 57 597 35 9638578,79 | 5062216,98 | (2945070,11)| 4576361,81| 220914939 4 573 788,66 0,00 0,00
dochodowego razem
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Nota 16. Zobowiazania z tytulu §wiadczen emerytalnych

ZMIANA STANU ZOBOWIAZAN Z TYTULU
SWIADCZEN EMERYTALNYCH 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
Stan na poczatek okresu 373 000,00 373 000,00 162 000,00
Zwigkszenia 70 561,75 0,00 211 000,00
Rozwiazanie 0,00 0,00 0,00
Stan na koniec okresu 443 561,75 373 000,00 373 000,00
W latach 2004-2006 nie byta tworzona krotkoterminowa rezerwa na §wiadczenia emerytalne.
Nota 17. Rezerwy na pozostale zobowiazania i inne obcigzenia
REZERWY NA POZSTALE ZOBOWIAZANIA 1
INNE OBCIAZENIA A 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
a) cze$é krotkoterminowa, w tym: 10 459 736,99 9 635 873,67 12 286 818,17
- rozliczenia migdzokresowe bierne, w tym: 9059 736,99 8 425 873,67 11 586 818,17
- rezerwy na naprawy gwarancyjne 5721374,16 5182 730,86 6347 617,56
- inne 3 338362,83 3243 142,81 5239 200,61
- pozostale rezerwy, w tym: 1400 000,00 1210 000,00 700 000,00
- rezerwa na przyszle zobowiqzania 1 000 000,00 700 000,00 700 000,00
- rezerwa na niewykorzystane urlopy 400 000,00 400 000,00 0,00
- rezerwa na koszty okresu 110 000,00 0,00
b) cze$é dlugoterminowa, w tym: 14 248 875,55 15 014 658,60 14 956 680,41
- rozliczenia migdzokresowe bierne, w tym: 14 248 875,55 15014 658,60 14 956 680,41
- partycypacje w kosztach budowy-TBS Marki 4611 240,76 4374 562,47 10 890 549,65
- przychody przyszlych okresow-umorzenie kredytow- 6473 472,17 6573 965,37 0,00
TBS Marki
- rozliczenie w czasie nadwyzki przychodow ze 3145 497,38 4066 130,76 4066 130,76
sprzedazy nad wartosciq bilansowa/leasing zwrotny
- pozostale rezerwy 18 665,24 0,00 0,00
Rezerwy na pozostale zobowigzania i inne 24708 612,54 24 650 532,27 27 243 498,58
obcigzZenia razem
Nota 18. Inne zobowigzania dlugoterminowe
INNE ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
a) inne zobowiazania finansowe 71862 811,71 74 178 059,41 57 039 336,04
b) inne zobowigzania dtugoterminowe 9372 930,73 4030 424,79 10 231 900,65
Inne zobowigzania dlugoterminowe razem 81 235 742,44 78 208 484,20 67271 236,69

Pozycje innych zobowiazan finansowych stanowity w latach 2004-2006, m.in zobowiazania z tytutu zawartych
umow leasingu. Szczegdlowy opis przedmiotu leasingu zaprezentowany zostal w punkcie ,,Leasing” w nocie 1
,,Warto$ci niematerialne i prawne” oraz w nocie 2 ,,Rzeczowe aktywa trwate”. Na inne zobowiazania finansowe
sktadatly sig, m.in. zobowiazania wobec podwykonawcoéw z tytutu otrzymanych kaucji (5 682 995,03 zt w 2006
roku).

Laczna warto$¢ zobowiazan z tytutu umow leasingu wynosita w poszczegdlnych latach: 80 481 418,29 zt w
2006 roku, 80 746 819,38 zt w 2005 roku i 61 949 355,69 zt w 2004 roku.

Nota 19. Zobowiazania handlowe oraz pozostale zobowigzania

ZOBOWIAZANIA HANDLOWE ORAZ
POZOSTALE ZOBOWIAZANIA

a) zobowiazania z tytulu dostaw i ushug-jednostki

31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

50512 743,35 60 852 265,40 59 755 726,12

pozostale

b) ngowwgama z tytutu dostaw i ustug-jednostki 2 177 339.46 1 888 221,30 2296 36775
powiazane

¢) zobowiazania z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i 10 808 964,54 2201 729,62 3725 673,42

innych $§wiadczen
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d) zobowiazania z tytulu wynagrodzen 2601 245,51 602 294,95 1702 549,13
e) zaliczki otrzymane na dostawy 263 940,03 168 886,00 235 563,71
f) inne zobowiazania finansowe 8 632 445,53 6 568 759,97 4950 407,15
g) inne 5864 627,25 12 575 963,63 3752 179,31
h) zob’oywatzama z tytutu emisji dluznych papierow 35 000 000,00 0,00 3 800 000,00
warto$ciowych

Zobowigzania handlowe oraz pozostale 115 861 305,66 84 858 120,87 80 218 466,59
zobowigzania razem

* W dniu 17 listopada 2006 roku zawarte zostaly z BRE Bankiem S.A. trzy umowy dotyczace wdrozenia
programu emisji obligacji, tj. umowa dealerska, agencyjna oraz umowa gwarancji sprzedazy. BRE Bank S.A.

zostal powolany do dziatania w charakterze agenta emisji, agenta ptatniczego, depozytariusza oraz dealera. Poza

tym bank ten jest gwarantem emisji do tacznej wysokosci 25 000 000 zt. Maksymalna warto$¢ programu wynosi

250 000 000 zt. Czas trwania programu, w ciagu ktérego moga by¢ emitowane obligacje wynosi trzy lata, tj. do

dnia 17 listopada 2009 roku. Obligacje moga by¢ emitowane w transzach o warto$ci nie nizszych niz 3 000 000

zt kazda. Obligacje nie sa przeznaczone do emisji w ramach oferty publiczne;j.

Nota 20. Krotkoterminowe zobowigzania z tytulu biezacego podatku dochodowego

Kroétkoterminowe zobowiazania z tytulu biezacego
podatku dochodowego

31.12.2006

31.12.2005

31.12.2004

Razem

5694 930,77

2709 613,90

377 551,44

Nota 21. Zysk na akcje

KALKULACJA ZYSKU PODSTAWOWEGO I
ROZWODNIONEGO NA AKCJE

31.12.2006

31.12.2005

31.12.2004

Zyski

(A) Zysk Grupy wynikajacy ze skonsolidowanych
sprawozdan finansowych

132017 400,08

4335 605,11

11 998 984,70

Liczba akcji

(B) Liczba akcji zwyktych oraz uprzywilejowanych co
do gtosu na WZA Spétki dla celu wyliczenia
wskaznika zysku na akcjg*

9563 013**

6 000 000

6 000 000

(C) Liczba akcji zwyktych oraz uprzywilejowanych co
do glosu na WZA Spéiki dla celu wyliczenia
wskaznika rozwodnionego zysku na akcjg

9563 013**

6 000 000

6 000 000

Podstawowy zysk na akcj¢ = (A)/(B)

13,81

0,72

2,00

Rozwodniony zysk na akcje = (A)/(B)

13,81

0,72

2,00

* Zgodnie z MSR 33 ,Zysk przypadajacy na jedna akcj¢” dla celow wyliczenia podstawowego zysku
przypadajacego na jedna akcjg, za liczbg akcji przyjgto $rednia wazona liczbg akcji wystgpujaca w danym
okresie. Ustalono ja jako liczbg akcji na poczatek danego okresu, skorygowana o liczbg akcji odkupiona lub
wyemitowana w ciagu okresu wazona wskaznikiem odzwierciedlajacym okres wystgpowania tych akcji (liczba

dni, przez jaka akcje wystgpuja do catkowitej liczby dni w danym okresie — od daty rejestracji podwyzszenie

kapitatu podstawowego). Zgodnie z powyzszym:

sredniowazona liczba akcji ** = 6 000 000 + 4 250 000*306/365 =9 563 013 akcji

W analizowanym okresie nie wystapity czynniki, ktére mialyby wptyw na rozwodnienie liczby akcji.

Nota 22. Podatek dochodowy

PODATEK DOCHODOWY 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

a) podatek dochodowy biezacy 14 823 592,90 4 366 040,57 1140 137,83
b) podatek dochodowy odroczony 20429 716,28 4 532 493,08 5001 159,91
Podatek dochodowy razem 35253 309,18 8 898 533,65 6141 297,74

Prospekt Emisyjny
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Uzgodnienie pomigdzy podatkiem dochodowym obliczonym jako iloczyn zysku brutto przed opodatkowaniem i

ustawowej stawki podatku a rzeczywistym obciazeniem z tytutu podatku dochodowego wskazanym w rachunku

zyskow i strat Grupy Emitenta zaprezentowano ponize;j.

UZGODNIENIE PODATKU DOCHODOWEGO 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

Zysk brutto skonsolidowany 167 216 478,24 20 078 968,50 10 476 902,84
Podstawa opodatkowania 78 018 909,98 22 979 160,89 6 000 725,42
Stawka podatku dochodowego 19,00% 19,00% 19,00%
Podatek dochodowy 35253 309,18 8 898 533,65 6 141 297,74
Efektywna stawka podatkowa 21,08% 44.32% 58,62%

W latach 2004-2006 stawka podatku dochodowego od 0s6b prawnych wynosita 19%.
Nota 23. Kluczowe zaloZenia i Zrédla szacunkéw
W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym obszary szacunkow to:

a) kontrakty deweloperskie — podstwa do obliczenia przychodéw ze sprzedazy oraz kosztu wytworzenia
sprzedanych produktow sa szczegodtowe budzety poszczegdlnych projektow budowlanych sporzadzone zgodnie
z najlepsza wiedza i doswiadczeniem Emitenta; w trakcie realizacji budzety projektow budowlanych sa
uaktualniane nie radziej niz co 3 miesiace,

b) odpisy aktualizujace wartos¢ zapasow — odpisy te ustala si¢ do wyskosci mozliwych do uzyskania cen
sprzedazy w drodze szczegdtowej analizy plandw sprzedazy i cennikdw,

¢) odpisy aktualizujqce wartos¢ naleznosci — odpisy te ustala si¢ w drodze szczego6twej analizy ryzyka splaty
naleznosci,

d) rezerwy, w tym:

- rezerwy na odprawy emerytalne — ustalane w drodze dyskonta biezacego wynagrodzenia, przy uwzglednieniu
okresu zatrudnienia

- rezerwy na niewykorzystane urlopy — ustalane na podstawie wykazu niewykorzystanych dni urlopowych na
dany dzien oraz ich dzienne wynagrodzenie brutto, powigkszone o sktadki ubezpieczenia spotecznego
pracodawcy

- rezerwy na naprawy gwarancyjne — ustalane w wysokosci kwot z okreséw przesztych dotyczacych kosztow
napraw gwarancyjnych.

Nota 24 . Sprawozdawczos¢ segmentowa
Segmenty branzowe

Przyjgto, Zze podstawowym podzialem na segemnty dziatalnos$ci jest podziat wedlug segmentéw branzowych.
Grupa Emitenta prowadzi dziatalno$¢ w trzech, nastgpujacych segmentach:

— dziatalnos$¢ deweloperska,
— budownictwo spoteczne,
— dzialalno$¢ hotelarska.

Zgodnie z MSR 14 ,Sprawozdawczos¢ dotyczaca segmentow dzialalnosci” przy sporzadzaniu danych
finansowych dotyczacych poszczegdlnych segmentdow dziatalnosci zachowano zasadg, ze przychody i koszty
oraz aktywa i pasywa segmentu ustala si¢ zanim w ramach procesu konsolidacji dojdzie do wylacznia sald
rozliczen oraz transakcji prowadzonych migdzy jednostkami gospodarczymi Grupy Emitenta, z wyjatkiem
przypadku, gdy tego rodzaju salda rozliczen oraz transakcje migdzy jednostkami gospodarczymi Grupy
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Emitenta zostaty dokonane w ramach jednego segmentu. Transakcje wewngtrzne w ramach segmentu zostaty
wyeliminowane.

Dane finansowe dotyczace poszczegodlnych segmentow dziatalno$ci obejmuja jednostkowe sprawozdania
finansowe spotek Grupy Emitenta bez dokonanych wyltaczen sald rozliczen i transakcji, przy czym wytaczenia
przychoddéw, kosztéw oraz wzajemnych rozrachunkéw zostaly zaprezentowane w kolumnie ,,Eliminacje”.
Wyjatkiem jest dzialalno§¢ deweloperska w ramach, ktorej dokonano konsolidacji sprawozdan jednostkowych
spotek prowadzacych ten rodzaj dzialalnos¢. W 2006 roku segment ten tworzyty nastgpujace podmioty: JWCH
S.A., Project 55 Sp. z 0.0., Lokum Sp. z 0.0. oraz Interlokum Sp. z 0.0. Ponadto w 2006 roku wyodrgbniono
segment ,.budownictwo pozostate” dotyczace spotki zaleznej Deweloper Sp. z 0.0. wlaczonej do konsolidacji w
tym roku obrotowym. Przedmiotem dziatalnosci tej spotki w 2006 roku byta realizacja produkcji budowlano-
montazowej.

W zamieszczonych ponizej zestawieniach nie wyodrgbniono pozycji kontraktéw budowlanych oraz
zaprezentowano odrgbnie rezerwy na zobowiazania. W zwiazku z tym warto$¢ bilansowa zapaséw oraz
zobowiazan, z podzialem na dlugo- i krétkoterminowe, nie odpowiada wartosci tych pozycji w
skonolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy Emitenta. Réznica wynika jedynie z odmiennej
prezentacji.

Podstawowy rodzaj towarow oraz ustug w ramach kazdego segmentu branzowego:

— dzialalno$¢ deweloperska - realizacja produkcji budowlanej, projektowej i pomocniczej oraz
sprzedaz nieruchomosci,

—  budownictwo spoteczne - sprzedaz i administrowanie osiedli budownictwa spotecznego,
—  budownictwo pozostate — realizacja produkcji budowlano — montazowe;j,

— dzialalno$¢ hotelarska - wuslugi gastronomiczno-hotelarskie zwiazane z organizacja ustug
turystycznych i wypoczynku.
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Dzialalnos$¢

Dzialalno$¢

Budownictwo

Budownictwo

2006 Eliminacje Razem
deweloperska hotelarska spoleczne pozostale
A. Aktywa trwale 113 888 397,40 94 408 018,47 167 523 151,21 301 422,74 (46 946 864,43) 329 174 125,39
I. Warto$ci niematerialne i prawne 12 512 275,75 10 112,81 118,75 0,00 0,00 12 522 507,31
1L Warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 12 390 453,72 0,00 0,00 0,00 4410 965,57 16 801 419,29
11I1. Rzeczowe aktywa trwate 58 908 687,28 83 959 250,99 162 994 584,83 68 237,69 (33973 667,26) 271957 093,53
V. Naleznosci dlugoterminowe 1813 878,36 9 545 000,00 0,00 233 185,05 0,00 11592 063,41
V. Inwestycje dtugoterminowe 25234 694,50 208 550,00 500,00 0,00 (20 410 000,00) 5033 744,50
VL Dhugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 3028 407,79 685 104,67 4527 947,63 0,00 3025 837,26 11267 297,35
B. AKktywa obrotowe 540 588 159,06 3 066 891,53 19 197 290,04 2 622 037,43 (12 564 939,12) 552 909 438,94
I. Zapasy 258 188 054,72 162 314,85 7 404 409,72 182 809,71 (5933 240,73) 260 004 348,27
1L Nalezno$ci krotkoterminowe 36 859 708,24 1 652 354,29 1 068 369,15 2 005 902,59 (1 404 364,65) 40 181 969,62
11I1. Inwestycje krotkoterminowe 37 528 658,05 645 131,29 10 691 276,07 426 308,07 (5227 333,74) 44 064 039,74
V. Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 208 011 738,06 607 091,10 33 235,10 7 017,06 0,00 208 659 081,32
C. Aktywa przeznaczone do sprzedazy 25461 578,17 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktywa razem 679 938 134,63 97 474 910,00 186 720 441,25 2 923 460,17 (59 511 803,55) 907 545 142,50
A. Kapital (fundusz) wlasny 175 595 186,96 2177 934,35 61 608 169,36 219 656,54 (46 150 948,90) 193 449 998,31
B. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 539 855 679,85 59 784 243,47 125112 271,89 2703 803,63 (13 360 854,65) 714 095 144,19
I. Rezerwy na zobowiazania 33 697 834,63 1253 143,29 77 931,85 0,00 481 822,19 35510 731,97
1L Zobowigzania dtugoterminowe 143 793 979,46 50 121 465,42 109 194 309,75 386 691,42 (1414 798,77) 302 081 647,28
I11. Zobowiazania krotkoterminowe 224 118 594,58 4741 501,21 4651 260,67 2317112,21 (6 289 443,76) 229539 024,92
1V. Rozliczenia miedzyokresowe 120 120 892,13 3668 133,55 11 188 769,62 0,00 (6 138 434,32) 128 839 360,98
v Pasywa dotyczace aktywow przeznaczonych do 18 124 379,04 0,00 0,00 0,00 0,00 18 124 379,04
) sprzedazy

wylaczenia oddziat HS00 -35512 732,18 35512 732,18 0,00 0,00 0,00 0,00

Pasywa razem 679 938 134,63 97 474 910,00 186 720 441,25 2 923 460,17 (59 511 803,54) 907 545 142,50
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Dzialalno$¢

Dzialalno$¢

2005 Budownictwo spoleczne Eliminacje Razem
deweloperska hotelarska

A. AKtywa trwale 113 303 459,99 96 474 565,24 169 778 199,27 (49 908 699,22) 329 647 525,27
1. Warto$ci niematerialne i prawne 6 437 444,84 22 446,47 31217,80 0,00 6491 109,11
II. Warto$c firmy jednostek podporzadkowanych 14 629 530,67 0,00 0,00 4702 701,89 19332 232,55
I11. Rzeczowe aktywa trwate 52 347 816,06 86 698 568,77 164 371 260,09 (34251 401,11) 269 166 243,81
IV. Nalezno$ci dlugoterminowe 0,00 9 545 000,00 0,00 0,00 9 545 000,00
V. Inwestycje dlugoterminowe 30250 089,63 208 550,00 1471 168,94 (20 360 000,00) 11 569 808,57
VL Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 9 638 578,79 0,00 3904 552,44 0,00 13 543 131,23
B. Aktywa obrotowe 414 899 943,63 3180 390,44 15319 616,38 (14 158 152,88) 419 241 797,57
1 Zapasy 310 773 773,66 144 814,98 11 621 130,99 (11621 130,99) 310918 588,64
1L Nalezno$ci krotkoterminowe 62 826 093,62 151164793 1 543 388,29 0,00 65 881 129,84
III. | Inwestycje krotkoterminowe 19 157 941,82 438 879,32 2 065 721,05 (2537 021,89) 19 125 520,30
V. | Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 22142 134,53 1 085 048,21 89 376,05 0,00 23316 558,79
Aktywa razem 528203 403,61 99 654 955,68 185 097 815,65 (64 066 852,10) 748 889 322,84
A. Kapital (fundusz) wlasny 101 946 967,65 2 418 923,05 61 106 095,28 (45709 528,03) 119 762 457,95
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 463 598 743,58 59 893 725,01 123 991 720,37 (18 357 324,08) 629 126 864,88
I Rezerwy na zobowiazania 19 716 392,54 1165 096,41 0,00 435 269,16 21316 758,10
1L Zobowiazania dlugoterminowe 43 995 120,13 54 340 241,89 108 408 504,24 (463 598,83) 206 280 267,43
I1I. Zobowiazania krotkoterminowe 214 970 820,74 4309 063,61 4350917,77 (2778 275,94) 220 852 526,18
IV. | Rozliczenia migdzyokresowe 184916 410,18 79 323,10 11232 298,36 (15550 718,46) 180 677 313,18

wylaczenia oddziat H500 (37 342 307,62) 37 342 307,62 0,00 0,00 0,00
Pasywa razem 528 203 403,61 99 654 955,68 185 097 815,65 (64 066 852,10) 748 889 322,84
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2004 Dzialalnosé Dzialalnosé Budownictwo Eliminacje Razem
deweloperska hotelarska spoleczne

A. Aktywa trwale 61236 687,11 102 122 760,93 170 225 909,02 (47 562 403,60) 286 022 953,46
1. Warto$ci niematerialne i prawne 4 859 967,16 40 663,99 59 348,01 0,00 4959979,16
1. Warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 2 530 863,26 0,00 0,00 0,00 2 530 863,26
111 Rzeczowe aktywa trwate 23 642 061,79 92 537 096,94 165 670 941,77 (34 202 403,60) 247 647 696,90
1V. Nalezno$ci dlugoterminowe 0,00 9 545 000,00 0,00 0,00 9 545 000,00
V. Inwestycje dlugoterminowe 2514157791 0,00 1471 168,94 (13 360 000,00) 13 252 746,85
VL Dhugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 5062 216,98 0,00 3024 450,30 0,00 8 086 667,28
B. Aktywa obrotowe 407 989 857,60 4072 837,81 14 229 671,17 (12 575 247,35) 413 717 119,23
L. Zapasy 364 701 323,46 129 373,83 2 496,76 0,00 364 833 194,05
11 Nalezno$ci krotkoterminowe 30 702 554,52 1698 015,17 1 877 700,38 (1336 196,22) 32942 073,85
111 Inwestycje krotkoterminowe 430612243 197 653,59 12304 211,68 (11239 051,13) 5568 936,57
V. Kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 8279 857,19 2047 795,22 45 262,35 0,00 10372 914,76
Aktywa razem 469 226 544,70 106 195 598,74 184 455 580,19 (60 137 650,95) 699 740 072,69
A. Kapital (fundusz) wlasny 99 553 861,45 4 758 837,44 61 745 321,54 (52 381 074,32) 113 676 946,11
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 407 430 160,98 63 679 283,57 122 710 258,65 (7 756 576,62) 586 063 126,58
1. Rezerwy na zobowigzania 12 281 920,85 855 321,86 0,00 303 487,27 13 440 729,97
11. Zobowiazania dlugoterminowe 14219 820,79 58 556 331,19 107 568 333,30 (11 263,99) 180 333 221,29
111 Zobowiazania krotkoterminowe 176 057 999,88 4194 244 41 4124 020,37 (12 575 247,35) 171 801 017,31
V. Rozliczenia migdzyokresowe 204 870 419,46 73 386,11 11017 904,98 4526 447 45 220488 158,01

wylaczenia oddziat H500 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Pasywa razem 469 226 544,70 106 195 598,74 184 455 580,19 (60 137 650,95) 699 740 072,69
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Dzialalnos¢ Dzialalnos¢ Budownictwo Budownictwo Aoy
2006 Eliminacje Razem
deweloperska hotelarska spoleczne pozostale
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materialéw, w tym: 691 925 780,74 17 373 318,70 9 453 404,41 7 555 955,63 0,00 | 726 308 459,48
Przychody netto ze sprzedazy produktow 681 006 730,36 17 355 678,09 9453 404,41 7516279,53 0,00 | 715332092,39
Przychody netto ze sprzedazy towarow i materialow 10 919 050,38 17 640,61 0,00 39676,10 0,00 10 976 367,09
Koszty sprzedanych produktow, towarow i materialow, w tym: 475 349 538,13 14 027 539,80 5542 596,78 566027492 | (278 086,84) | 500 301 862,79
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 464 624 102,51 14 016 742,20 5542 596,78 5658303,83| (278086,84)| 489563 658,48
Wartos¢ sprzedanych towarow i materiatow 10 725 435,62 10 797,60 0,00 1 971,09 0,00 10 738 204,31
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 216 576 242,61 3345778,90 3910 807,63 1 895 680,71 278 086,84 | 226 006 596,69
Koszty sprzedazy 23 156 444,74 934 671,19 0,00 0,00 0,00 24091 115,93
Koszty ogélnego zarzadu 17 663 503,33 560 352,99 963 093,88 1615 739,65 0,00 20 802 689,85
Zysk (strata) ze sprzedazy 175 756 294,54 1 850 754,72 2947 713,75 279 941,06 278 086,84 | 181 112 790,91
Pozostate przychody operacyjne 11643 897,54 622 768,51 2718 712,26 1 560,99 | (1250 000,00) 13736 939,30
Pozostate koszty operacyjne 14 335 174,75 85497,29 1564 010,25 8 487,48 | (1250 000,00) 14 743 169,77
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 173 065 017,33 2 388 025,94 4102 415,76 273 014,57 278 086,84 | 180 106 560,44
Przychody finansowe 2721071,23 692 413,12 32231343 5 564,66 431 472,12 4172 834,56
Koszty finansowe 8 090 888,66 337168145 3922630,01 37 426,66 568 597,27 15991 224,05
ZysKk (strata) z dzialalno$ci gospodarczej 167 695 199,90 (291 242,39) 502 099,18 241 152,57 140 961,69 | 168 288 170,95
Wynik na aktywach przeznaczonych do sprzedazy (1071 692,71) 0,00 0,00 0,00 0,00 (1071 692,71)
Zysk (strata) brutto 166 623 507,19 (291 242,39) 502 099,18 241 152,57 140 961,69 | 167 216 478,24
Podatek dochodowy 34 922 815,39 175 507,05 25,00 73 948,00 26 782,72 35199 078,16
Zysk (strata) netto 131 700 691,80 (466 749,44) 502 074,18 167 204,57 114 178,97 | 132 017 400,08

Prospekt Emisyjny
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Dzialalnos¢é Budownictwo Dzialalnosé NP
2005 Eliminacje Razem
deweloperska spoleczne hotelarska
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towarow i materialow, w tym: 388 117 981,22 8 656 172,82 17 857 386,07 0,00 414 631 540,11
Przychody netto ze sprzedazy produktow 378 656 419,46 8656 172,82 17 820 725,17 0,00 405133 317,45
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materialow 9461 561,76 0,00 36 660,90 0,00 9498 222,66
Koszty sprzedanych produktéw, towarow i materialow, w tym: 322 345 899,17 4670 161,77 15 444 725,00 (278 901,29) 342 181 884,65
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 313 645 459,56 4670 161,77 15419 203,97 (278 901,29) 333455 924,01
Warto$¢ sprzedanych towar6w i materiatow 8 700 439,61 0,00 25521,03 0,00 8 725 960,64
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 65 772 082,06 3986 011,05 2 412 661,07 278 901,29 72 449 655,46
Koszty sprzedazy 17 690 210,25 0,00 0,00 0,00 17 690 210,25
Koszty ogdlnego zarzadu 20 524 089,65 960 419,00 545 319,37 0,00 20 524 089,65
Zysk (strata) ze sprzedazy 27 557 782,16 3025592,05 1867 341,70 278 901,29 32729 617,19
Pozostate przychody operacyjne 5321781,61 367 468,00 1453 390,12 460 316,69 7 602 956,42
Pozostate koszty operacyjne 5 841 052,55 687 380,99 343 898,86 0,00 6 872 332,40
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 27038 511,22 2705 679,06 2976 832,96 739 217,98 33 460 241,21
Przychody finansowe 4544 133,76 489 466,86 1389 032,68 (166 427,77) 6256 205,53
Koszty finansowe 11769 338,87 3 847 824,67 4209 898,47 (176 970,90) 19 650 091,11
Zysk/strata na wylaczeniu jednostki podporzadkowanej z konsolidacji 0,00 0,00 0,00 0,00
Zysk (strata) z dzialalnoS$ci gospodarczej 19 813 306,11 (652 678,75) 155 967,17 749 761,11 20 066 355,64
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0,00 12 612,86 0,00 0,00 12 612,86
Zysk (strata) brutto 19 813 306,11 (640 065,89) 155 967,17 749 761,11 20 078 968,50
Podatek dochodowy 8570 666,99 0,00 326 078,55 1788,11 8 898 533,65
Pozostate obowiagzkowe zmniejszenia zysku (zwigkszenia straty) (92 576,55) (839,63) 0,00 0,00 (93 416,18)
Zysk (strata) netto 11 335 215,67 (639 226,26) (170 111,38) 747 973,01 11 273 851,03
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2004 Dzialalnos¢ Dzialalnos¢ Budownictwo Eliminacje Razem
deweloperska hotelarska spoleczne
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towarow i materialow, w tym: 388 165 434,66 16 787 888,16 8 981 561,39 0,00 413 934 884,21
Przychody netto ze sprzedazy produktow 379 802 023,73 16 787 618,00 8981 561,39 0,00 405 571 203,12
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materialow 8363 410,93 270,16 0,00 0,00 8363 681,09
Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materialéw, w tym: 332 086 034,45 14 231 752,96 4436 281,70 (278 871,82) 350 475 197,29
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 324 830 656,04 14 231 482,80 4436 281,70 (278 871,82) 343 219 548,72
Warto$¢ sprzedanych towar6w i materiatow 7255 378,41 270,16 0,00 0,00 7 255 648,57
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 56 079 400,20 2 556 135,20 4 545 279,69 278 871,82 63 459 686,92
Koszty sprzedazy 17211 208,39 0,00 0,00 0,00 17211 208,39
Koszty ogdlnego zarzadu 23 532 483,72 715 694,62 1022 476,91 0,00 25270 655,25
Zysk (strata) ze sprzedazy 15 335 708,09 1 840 440,58 3522 802,78 278 871,82 20977 823,28
Pozostate przychody operacyjne 4117 128,36 4 675 205,96 580 768,80 (4 526 447,45) 4 846 655,67
Pozostate koszty operacyjne 6076 099,01 784 369,81 1831 150,49 0,00 8691 619,31
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 13 376 737,44 5731 276,73 2272 421,09 (4 247 575,63) 17 132 859,64
Przychody finansowe 3951 273,64 198542787 896 492,69 (768 918,58) 6 064 275,62
Koszty finansowe 7 846 788,56 2 415 645,78 3718 190,43 (780 182,57) 13 200 442,20
Zysk/strata na wylaczeniu jednostki podporzadkowanej z konsolidacji 479 078,92 0,00 0,00 0,00 479 078,92
Zysk (strata) z dzialalno$ci gospodarczej 9960 301,44 5301 058,82 (549 276,65) (4 236 311,64) 10 475 771,97
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0,00 (1 000,00) 2 130,87 0,00 1 130,87
Zysk (strata) brutto 9960 301,44 5300 058,82 (547 145,78) (4 236 311,64) 10 476 902,84
Podatek dochodowy 5597 096,57 541221,38 839,63 2 140,16 6141 297,74
Zysk (strata) netto 4363 204,87 4 758 837,44 (547 985,41) (4 238 451,80) 4 335 605,11

Segmenty geograficzne w uktadzie kraj/zagranica nie zostaty wyodrgbnione w latach 2004-2006 z uwagi na fakt, ze Grupa Emitenta prowadzi dzialalnos¢ w przewazajacej czgsci na terenie

kraju. Przychody ze sprzedazy produktow osiagnigte przez spotkg zalezna J.W. Construction International Sp. z o.0. prowadzaca dziatalno§¢ w zakresie produkcji budowlanej i

deweloperskiej na terenie Rosji byly w okresie objgtym histotycznymi informacjami finansowymi nieistotne w poréownaniu w wielkoscig obrotow Emitenta. Przychody ze sprzedazy

produktéw oraz towardw i materialdow w obrocie eksportowym (rozpoznanie wyniku ze sprzedazy mieszkan przez spotke J.W. Construction International Sp.z 0.0. nastapito po raz pierwszy

w 2006 roku) stanowity w 2006 roku 0,17% ogdlnej kwoty przychodow netto ze sprzedazy produktow oraz towar6w i materiatow.
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NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU ZYSKOW I STRAT

Nota 25. Przychody z dzialalno$ci operacyjnej

PRZYCHODY Z DZIALALNOSCI
OPERACYJNEJ

2006

2005

2004

Przychody ze sprzedazy produktow

665 603 714,28

365 244 983,43

367 694 563,93

Przychody ze sprzedazy ustug

49 728 378,11

39 888 334,02

37 876 639,19

Przychody ze sprzedazy towaréw 10 976 367,09 9 498 222,66 8363 681,09
Przychody razem 726 308 459,48 414 631 540,11 413 934 884,21
Nota 26. Koszty dzialalno$ci operacyjnej

KOSZTY Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ 2006 2005 2004

Koszty wytworzenia sprzedanych produktow

454 002 262,76

299 108 025,93

305 775 142,21

Koszty sprzedanych ushug

35561395,72

34 347 898,08

37 444 406,51

Warto$¢ sprzedanych towarow i materiatow

10 738 204,31

8 725 960,64

7 255 648,57

Koszt wlasny sprzedazy, razem

500 301 862,79

342 181 884,65

350 475 197,29

Koszty sprzedazy

24091 115,93

17 690 210,25

17211 208,39

Koszty zarzadu 20 802 689,85 22 029 828,02 25270 655,25
Koszty sprzedazy i koszty zarzadu, razem 44 893 805,78 39 720 038,27 42 481 863,64
Koszty wg rodzaju

Amortyzacja 10 733 218,02 11115 032,77 10 947 452,25
Zuzycie materiatdw i energii 178 448 315,18 91 241 458,46 87 658 342,07
Ustugi obce 166 008 091,77 151 747 425,24 145 895 055,32
Podatki i optaty 5956 933,30 4530 184,92 4726 892,68
Wynagrodzenia 48 757 423,18 45 713 425,14 51698 795,06
Ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia 9119 847,91 9 132 625,56 10 103 817,12

Pozostate koszty rodzajowe

14 530 338,96

13114 993,19

12223 111,04

Koszty wg rodzaju, razem

433 554 168,32

326 595 145,28

323 253 465,54

Zmiana stanu produktow

(100 903 295,94)

55306 777,64

69 703 595,39

Nota 27. Pozostale przychody operacyjne

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE 2006 2005 2004

a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 9253 681,13 3280 250,23 1 187 359,19
b) inne przychody operacyjne 4483 258,17 4335 319,05 366042735
RAZEM 13 736 939,30 7 615 569,28 4 847 786,54
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE

- zysk ze zbycia niefinansowych aktywow 9253 681,13 3280 250,23 1187 359,19

- rozwiazanie rezerw 430 327,07 1 849 477,49 344 279,00

- oplaty manipulacyjne 712 364,79 440 211,11 872 354,70

- wplaty partycypacji -TBS Marki 34 845,65 55301,15 301 516,51

- inne 3305 720,66 1990 329,30 2142277,14
RAZEM 13 736 939,30 7 615 569,28 4 847 786,54
Nota 28. Pozostale koszty operacyjne

POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE 2006 2005 2004

a) strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 50617,93 9913,74 0,00
b) aktualizacja warto$ci aktywow niefinansowych 3414 851,33 1 827 995,46 4564 088,40
¢) inne koszty operacyjne 11277 700,51 5034 423,20 4127 530,91
RAZEM 14 743 169,77 6 872 332,40 8 691 619,31
POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE

- strata ze zbycia niefinanswoych aktywow 50 617,93 9913,74 0,00

- odpisy aktualizujace 3407 184,87 1 827 995,46 4 564 088,40

- koszty sadowe 532 401,14 279 653,07 308 378,38

- rezerwy 3633 663,08 654 196,66 506 263,53

- partycypacje -TBS Marki 128 059,17 354 532,27 530 205,59

- darowizna 107 811,61 112 616,08 333 307,00

- inne 6 883 431,97 3633 425,12 2449 376,41
RAZEM 14 743 169,77 6 872 332,40 8 691 619,31
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Nota 29. Przychody finansowe

PRZYCHODY FINANSOWE 2006 2005 2004
a) odsetki 2065 511,07 2395954,74 988 963,90
b) aktualizacja warto$ci inwestycji 0,00 207 961,29 0,00
c) inne 2107 323,49 3 652 289,50 5075311,72
RAZEM 4172 834,56 6 256 205,53 6 064 275,62
PRZYCHODY FINANSOWE
- odsetki pozostate 1571 542,47 1853 414,02 522 177,77
- odsetki od klientow 493 968,60 542 540,72 466 786,13
- rdznice kursowe 343 609,17 1768 220,53 378594231
- odpisy aktualizujace 0,00 207 961,29 0,00
- inne 1763 714,32 1 884 068,97 128936941
RAZEM 4172 834,56 6 256 205,53 6 064 275,62
Nota 30. Koszty finansowe
KOSZTY FINANSOWE 2006 2005 2004
a) odsetki 15029 417,35 18 875 012,73 11 500 647,50
b) aktualizacja warto$ci inwestycji 15 440,00 (1272,90) 796 460,31
c) inne 946 366,70 776 351,28 903 334,39
RAZEM 15 991 224,05 19 650 091,11 13 200 442,20
KOSZTY FINANSOWE
- odsetki pozostate 5664 014,28 1208 420,82 523 816,33
- odsetki dla kontrahentéw 198 315,30 2003 616,75 586 699,86
- koszty emisji obligacji 136 602,58 45 096,86 341 429,05
- prowizje, odsetki od kredytow 3006 020,14 8 941 696,72 7 095 105,60
- koszty finansowe z tytulu uméw leasingowych 6 024 465,05 6676 181,58 2 975 921,66
- inne 961 806,70 775 078,38 1 677 469,70
RAZEM 15 991 224,05 19 650 091,11 13 200 442,20

Nota 31. Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy i pasywa zwigzane z tymi aktywami

Zgodnie z MSSF 5 ,Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy oraz dzialalno$¢ zaniechana” Emitent
zaprezentowat jako odrgbne pozycje bilansu aktywa i zobowigzania wchodzace w sktad grupy zaklasyfikowane;j
jako przeznaczona do sprzedazy. Pozycje te dotycza Oddziatu ,,Zaktad Produkcji Rolnej” zarejestrowanego w
dniu 12 wrzes$nia 2006 roku. Zgodnie z uchwata zgromadzenia wspolnikow spotki J.W.Agro Sp. z 0.0. z dnia 1
lutego 2007 roku dokonano podwyzszenia kapitatu zaktadowego tej spotki o kwotg 8 646 450 zt i zdecydowano,
ze udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym zostana objgte w catosci przez Emitenta i pokryte wkiadem
niepieni¢znym w postaci zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa, ktora stanowi Oddziat ,,Zaktad Produkcji
Rolnej”. Walne Zgormadzenie Emitenta wyrazito zgode na wniesienie aportu (nieruchomo$ci rolne w
Nowogardzie i okolicach). W dniu 7 lutego 2007 roku Emitent zawart z JW.Agro Sp. z o0.0. umowe
przeniesienia wlasnosci wyzej wymienionej nieruchomosci.

Pozycja sprawozdania finansowego
AKTYWA ZAKLASYFIKOWANE JAKO PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY

31.12.2006
25461 578,17

- grunty wlasne 21903 461,93
- budynki i lokale 962 895,00
- naleznosci 184 792,84
- zapasy (produkcja w toku) 2 408 723,00
- rozliczenia migdzyokresowe 1 705,40

PASYWA ZWIAZANE Z AKTYWAMI PRZEZNACZONYMI DO SPRZEDAZY 18 124 379,04
- zobowigzania z tytutu kredytow 18 080 000,00
- pozostale zobowigzania 44 379,04
WYNIK NA AKTYWACH PRZEZNACZONYCH DO SPRZEDAZY (1071 692,71)
- koszty finansowe (odsetki, prowizje) 1070 866,01
- koszty zarzadu 826,70
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Nota 32. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Emitent byl strona przedstawionych ponizej
transakcji z podmiotami powigzanymi wedtug definicji podanej w regulacji nr 1606/2002 i przepisie MSR 24.
Opisy transakcji zaprezentowano w formie tabelarycznej wyodrgbniajac umowy handlowe, umowy pozyczek
oraz umowy zwiazane z transakcjami na kapitatach, zawarte przez jednostk¢ dominujaca z podmiotami
powiazanymi. Dane finansowe dotyczace jednostek powigzanych zostaly przygotowane za pelne lata obrotowe
2004-2006, z wyjatkiem podmiotow powiazanych begdacych osobami fizycznymi (czlonkdéw organdw
Emitenta), w odniesieniu do ktorych podano informacje za okres pelnienienia przez nich funkc;ji.
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J.W. Construction Holding S.A. jako kupujacy produkty lub ustugi

DRUGA STRONA TRANSAKCJI PRZEDMIOT TRANSAKCJI/UMOWY 01.01.2006-31.12.2006 | 01.01.2005-31.12.2005 | 01.01.2004-31.12.2004
Jednostki powiazane podlegajace konsolidacji
Lucka InvestCo Sp. z 0.0. media-refaktury 0,00 175 509,71 194 740,70
Lucka InvestCo Sp. z 0.0. Telefony 17 355,07 74 488,38 131 088,44
Fucka InvestCo Sp. z o.0. Pozostate 0,00 6 814,50 0,00
Project 55 Sp. z 0.0. media-plac budowy 0,00 16 499,48 0,00
TBS Marki Sp. z 0.0. media-refaktury 10 829,53 3418,44 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. Dzierzawa 0,00 1 049,29 3 208,00
TBS Marki Sp. z o.0. Pozostale 2011,39 17 408,02 -
Krélewski Port Zeran Sp. z 0.0. Dzierzawa 0,00 0,00 0,00
Jednostki powigzane wylaczone z konsolidacji
Business Financial Construction Sp. z 0.0. ushuga marketingowo-handlowa 5250 578,80 3224 208,00 2 348 246,32
Dremet Sp. z 0.0. umowa o wspolpracy (obstuga kopalni) 0,00 0,00 0,00
Jednostki przejete przez Emitenta *
J.W. Construction Sp. z 0.0. roboty budowlane 0,00 0,00 0,00
J.W. Construction Sp. z 0.0. ustugi projektowe 0,00 0,00 0,00
J.W. Construction Sp. z 0.0. Dzierzawa 0,00 0,00 0,00
J.W. Construction Sp. z 0.0. ustugi transportowe 0,00 0,00 0,00
J.W. Construction Sp. z 0.0. obstuga biurowa 0,00 0,00 0,00
J.W. Construction Sp. z 0.0. Refaktury 0,00 0,00 0,00
J.W. Construction Sp. z 0.0. Pozostate 0,00 0,00 0,00
WW Project Sp. z 0.0. ustugi projektowe, zastepstwo inwestycyjne, nadzor inwestorski 0,00 0,00 0,00
WW Project Sp. z 0.0. ustugi pozostale 0,00 0,00 0,00
Nowy Trend Sp. z 0.0. ustuga handlowo-marketingowa 0,00 0,00 0,00
Nowy Trend Sp. z o.0. refaktury 0,00 0,00 0,00
Nowy Trend Sp. z 0.0. pozostate 0,00 0,00 0,00
JB Financial Trust Sp. z 0.0. dzierzawa 140 514,20 217 755,15 5217 853,15
JB Financial Trust Sp. z 0.0. umowa najmu powierzchni biurowej 0,00 0,00 0,00
JB Financial Trust Sp. z 0.0. koszty utrzymania biurowca-refaktury 0,00 205 826,49 317 263,61
JB Financial Trust Sp. z 0.0. pozostate ustugi 0,00 75,75 45 245,56
Jednostki powigzane posrednio z Emitentem
Zaktad Produkcji Szalunkow J.W. System Sp. z 0.0. | dzierzawa szalunkow 2 313 149,40 3 469 236,75 2674 780,17
Zaktad Produkcji Szalunkéw J.W. System Sp. z 0.0. | roboty budowlane 30 677,62 0,00 285 202,08
Zaktad Produkcji Szalunkow J.W. System Sp. z 0.0. | naprawa sprzgtu 0,00 0,00 0,00
Zaktad Produkcji Szalunkow J.W. System Sp. z 0.0. | ustugi pzostate 0,00 16 436,60 0,00
Zaktad Produkcji Metalowej Metalcon Sp. z 0.0. roboty budowlane 2 540,98 1 660,61 31673,48
Zaktad Produkcji Metalowej Metalcon Sp. z 0.0. remonty 0,00 0,00 0,00
Zaktad Produkcji Metalowej Metalcon Sp. z 0.0. pozostate 181,56 19 316,41 10 280,39
Prospekt Emisyjny
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Zaktad Produkcji Marmuréw Promar Sp. z 0.0. roboty budowlane 15 468,45 (20 111,69) 0,00
J.W.Industries Sp. z 0.0. dzierzawa 68 314,99 77 173,48 187 243,71
J.W.Construction Akademicki Zwazek Sportowy W 361 811,00 0,00 0,00
Politechniki warszawskiej S.A. rexiama

J.W.Construction Akademicki Zwazek Sportowy 4 703,40 0,00 0,00
Politechniki warszawskiej S.A. pozostate

Klub Pitkarski Polonia SSA reklama zewnetrzna 530 000,00 0,00 0,00
Klub Pitkarski Polonia SSA Bilety na mecze 11 682,24 0,00 0,00
R.EM. S.A. zarzadzanie nieruchomoscia 1 568 368,62 0,00 0,00

* W dniu 14 listopada 2003 r.oku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XXI Wydzial Gospodarczy KRS wydat postanowienie o dokonaniu wpisu do Krajowego Rejestru Sadowego

potaczenia nastgpujacych spotek: WW Project Sp. z 0.0., Nowy Trend Sp. z 0.0., J.W.Construction S.A. (spotki przejmowane) oraz J.W.Construction Holding S.A. (spotka przejmujaca).
Potaczenie nastapito w trybie art. 492 § 1 pkt 1 KSH poprzez przeniesienie calego majatku spotek WW Project, JWC S.A., NT Sp. z 0.0. na JWCH S.A. Spétka przejmujaca posiadata

wszystkie udziaty w spotkach przejmowanych.

J.W. Construction Holding S.A. jako $wiadczacy ustugi (sprzedajacy)

DRUGA STRONA TRANSAKCJI PRZEDMIOT TRANSAKCJI/UMOWY 01.01.2006-31.12.2006 | 01.01.2005-31.12.2005 | 01.01.2004-31.12.2004

Jednostki powiazane podlegajace konsoliacji

Lucka InvestCo Sp. z 0.0. roboty budowlane 0,00 1793 894,30 41 852 536,80
Lucka InvestCo Sp. z 0.0. ustugi handlowo-marketingowe 0,00 2 400 000,00 0,00
Lucka InvestCo Sp. z 0.0. refaktury 318291 323 645,69 143 926,04
Fucka InvestCo Sp. z 0.0. pozostate 56 412,76 146 946,54 1967,53
Project 55 Sp. z 0.0. prace projektowe 1599 778,50 3 843 066,19 0,00
Project 55 Sp. z 0.0. roboty budowlane 126 656 196,33 59946 115,07 0,00
Project 55 Sp. z 0.0. ustugi handlowo-marketingowe 2061 770,00 8 505 730,00 0,00
Project 55 Sp. z 0.0. ustugi biurowe 270 000,00 247 500,00 0,00
Project 55 Sp. z 0.0. sprzedaz majatku 0,00 460 028,40 0,00
Project 55 Sp. z 0.0. refaktury 52 700,00 696 279,46 0,00
Project 55 Sp. z 0.0. pozostate 217 279,67 23 987,22 0,00
Interlokum Sp. z o.0. prace projektowe 785 224,23 918 840,61 0,00
Interlokum Sp. z o.0. roboty budowlane 25365 686,02 22 235,23 0,00
Interlokum Sp. z o.0. ustugi handlowo-marketingowe 1296 450,00 638 550,00 0,00
Interlokum Sp. z o.0. ustugi biurowe 214 728,00 53 696,00 0,00
Interlokum Sp. z o.0. sprzedaz majatku 1500,00 0,00 0,00
Interlokum Sp. z o.0. sprzedaz towarow i materiatow 0,00 104321 0,00
Interlokum Sp. z o.0. refaktury 3 600,00 163 577,10 0,00
Interlokum Sp. z o.0. pozostate 55 505,24 7 235,72 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. porozumienie/program przeniesienia klientow 0,00 797 264,49 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. sprzedaz majatku 500,00 0,00 0,00
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TBS Marki Sp. z 0.0. sprzedaz towarow i materiatow 471,20 126,00 19 567,54
TBS Marki Sp. z o.0. refaktury 15 715,99 913241 7 103,51
TBS Marki Sp. z o.0. pozostate 60311,54 73 789,33 19 103,91
Krolewski Port Zeran Sp. z 0.0. ushugi projektowe 0,00 0,00 3412 045,04
Krolewski Port Zeran Sp. z 0.0. pozostate 0,00 0,00 348,11
Jednostki powiazane wylaczone z konsolidacji

Business Financial Construction Sp. z 0.0. refaktury 161,25 0,00 0,00
Business Financial Construction Sp. z 0.0. pozostate 4180,88 4 520,37 4 933,73
Lokum Sp. z o.0. prace projektowe 313 470,33 7 345,00 0,00
Lokum Sp. z o.0. roboty budowlane 12 615 923,70 0,00 0,00
Lokum Sp. z o.0. przygotowanie inwestycji 0,00 1 680 000,00 0,00
Lokum Sp. z o.0. ustugi handlowo-marketingowe 712 500,00 0,00 0,00
Lokum Sp. z o.0. ustugi biurowe 100 800,00 8 400,00 0,00
Lokum Sp. z o.0. sprzedaz majatku 1 000,00 0,00 0,00
Lokum Sp. z o.0. pozostate 4939,52 2331,33 0,00
Zatubice Development Sp. z 0.0. ustugi zarzadzania 854 230,07 0,00 0,00
Zatubice Development Sp. z 0.0. ustugi najmu 0,00 0,00 0,00
Zatubice Development Sp. z 0.0. refaktury 453 117,19 0,00 0,00
Zatubice Development Sp. z 0.0. pozostate 1 045,22 1 086,44 1 349,58
Dremet Sp. z 0.0. pozostate 0,00 0,00 2 450,00
Deweloper Sp. z 0.0. refaktury 539 105,23 2 692,58 0,00
Construction Invest Sp.zo.o. pozostate 850,67 0,00 0,00
Hotel Zagan Sp. z 0.0. pozostate 2 986,33 3 094,04 3111,16
Hotel Malbork Sp. z o.0. pozostate 2 986,33 3 094,04 3102,09
Jednostki przejete przez Emitenta

J.W. Construction Sp. z 0.0. refaktury 0,00 0,00 0,00
J.W. Construction Sp. z 0.0. pozostate 0,00 0,00 0,00
WW Projekt Sp. z 0.0. refaktury 0,00 0,00 0,00
Nowy Trend Sp. z 0.0. refaktury 0,00 0,00 0,00
Nowy Trend Sp. z 0.0. pozostate 0,00 0,00 0,00
Hotel Swieta Lipka Sp. z 0.0. refaktury 0,00 0,00 215,49
Hotel Swicta Lipka Sp. z 0.0. pozostate 0,00 0,00 4192,55
Hotel Wygoda Sp. z o.0. refaktury 0,00 0,00 234,00
Hotel Wygoda Sp. z o.0. pozostate 0,00 0,00 8 809,77
JB Financial Trust Sp. z 0.0. roboty budowlane 0,00 0,00 170 000,00
JB Financial Trust Sp. z 0.0. dzierzawa 0,00 0,00 0,00
JB Financial Trust Sp. z 0.0. refaktury 130,40 20 200,00 3 469,58
JB Financial Trust Sp. z 0.0. pozostate 2 925,00 3 900,00 2 600,00
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Jednostki powigzane posrednio z Emitentem

Zaktad Produkcji Szalunkéw J.W. System Sp. z 0.0. | sprzedaz produktow 63 296,53 43 493,78 0,00
Zaktad Produkcji Szalunkéw J.W. System Sp. z 0.0. | sprzedaz towarow i materiatow 0,00 159 805,57 204 536,12
Zaktad Produkcji Szalunkow J.W. System Sp. z 0.0. | refaktury 203 776,84 232 246,14 210 583,59
Zaktad Produkcji Szalunkow J.W. System Sp. z 0.0. | pozostate 152 936,94 876 776,06 14 598,57
Zaktad Produkcji Metalowej Metalcon Sp. z 0.0. sprzedaz produktéw 1798 855,07 830 594,34 315,00
Zaktad Produkcji Metalowej Metalcon Sp. z 0.0. sprzedaz towarow i materiatow 0,00 1097 071,45 2 959 156,44
Zaktad Produkcji Metalowej Metalcon Sp. z 0.0. sprzedaz majatku 0,00 0,00 0,00
Zaktad Produkcji Metalowej Metalcon Sp. z 0.0. refaktury 174 071,82 171 064,41 211 832,86
Zaktad Produkcji Metalowej Metalcon Sp. z 0.0. pozostate 97 945,62 54 175,94 65 807,35
Zaktad Produkcji Marmuréw Promar Sp. z 0.0. sprzedaz produktow 341 031,17 219 122,80 0,00
Zaktad Produkcji Marmuréw Promar Sp. z o.0. sprzedaz towaréw i materialow 0,00 418 140,72 803 745,13
Zaktad Produkcji Marmuréw Promar Sp. z o.0. dzierazawa 0,00 0,00 0,00
Zaktad Produkcji Marmuréw Promar Sp. z 0.0. refaktury 48 591,92 59 188,29 64 550,56
Zaktad Produkcji Marmuréw Promar Sp. z 0.0. pozostate 26 614,43 46 305,74 17 388,49
J.W. Industries Sp. z 0.0. refaktury 0,00 39,00 0,00
J.W. Industries Sp. z 0.0. sprzedaz towaréw i materialow 0,00 2 600 000,00 1 002,36
J.W. Industries Sp. z 0.0. pozostate 112233 1 867,45 1 062,32
Drewter Sp. z 0.0. pozostate 0,00 0,00 0,00
Abimel Trading Sp. z 0.0. pozostate 111281 1 190,27 0,00
Construction Unlimited Sp. z 0.0. pozostate 3135,67 3259,32 3 050,96
TBS Nowy Dom Sp. z o0.0. pozostate 1112,24 1190,27 0,00

Zaliczki wplacone przez podmioty powiazane na rzecz J.W. Construction Holding S.A.

Spotka Tytul zaliczki 01.01.2006-31.12.2006 | 01.01.2005-31.12.2005 | 01.01.2004-31.12.2004

Whlaty zaliczek

TBS Marki Sp. z o.0. zaliczka z tytutu sprzedazy mieszkan w Radzyminie 0,00 11 621 130,99 0,00
Przedsiebiorstwo Turystyczne ,,Czarny Potok” S.A. | zaliczki na roboty ustugi projektowe 0,00 327 868,85 0,00
Project 55 Sp. z 0.0. zaliczki na roboty budowlane i ustugi projektowe 0,00 2 072 897,20 0,00
Interlokum Sp. z o.0. zaliczki na roboty budowlane i ustugi projektowe 6259 001,65 861 065,57 0,00
Lokum Sp.zo.o. zaliczki na roboty budowlane i ustugi projektowe 2413 011,08 0,00 0,00
JB Financial Trust Sp. z 0.0. zaliczka zakup nieruchomosci 0,00 19 806 557,37 0,00
Zaliczki nierozliczone na dzien bilansowy

TBS Marki Sp. z o.0. zaliczka z tytutu sprzedazy mieszkan w Radzyminie 5810 565,47 11 640 624,41 19 493,42
Project 55 Sp. z 0.0. zaliczki na roboty budowlane i ustugi projektowe 0,00 2072 897,20 0,00
Interlokum Sp. z o.0. zaliczki na roboty budowlane i ustugi projektowe 6259 001,65 861 065,57 0,00
Lokum Sp.zo.o. zaliczki na roboty budowlane i ustugi projektowe 2413011,08 0,00 0,00
Przedsiebiorstwo Turystyczne ,,Czarny Potok” S.A. | zaliczki na roboty ustugi projektowe 327 868,85 327 868,85 0,00
Hotel Malbork Sp. z o.0. zaliczki na roboty budowlano-montazowe 921 688,79 925 233,65 925 233,65
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J.W. Construction Holding S.A. jako wplacajacy kapital zakladowy lub doplaty do kapitalu oraz dokonujacy zakupu udziatéw

DRUGA STRONA TRANSAKCJI

PRZEDMIOT TRANSAKCJI/UMOWY

01.01.2006-31.12.2006

01.01.2005-31.12.2005

01.01.2004-31.12.2004

Lucka Development Sp. z 0.0. optacenie kapitatu zaktadowego 0,00 490 000,00 0,00
Lucka Development Sp. z 0.0.* whniesienie aportu przez JWCH S.A. 0,00 27 677 000,00 0,00
Lokum Sp. z o.0. optacenie kapitatu zaktadowego 0,00 50 000,00 0,00
Lokum Sp. z 0.0.%* whiesienie aportu przez JWCH S.A. 0,00 3725 500,00 0,00
Deweloper Sp. z 0.0. optacenie kapitatu zaktadowego 0,00 50 000,00 0,00
Interlokum Sp. z o.0. oplacenie kapitatu zaktadowego 0,00 0,00 5 000,00
Interlokum Sp. z o.0. optacenie kapitatu zaktadowego 0,00 45 000,00 0,00
Business Financial Construction Sp. z 0.0.%** zakup udziatlow w spotce Hotel w SwiQtej Lipce Sp. z 0.0. 0,00 0,00 800 000,00
Business Financial Construction Sp. z 0.0.%%* zakup udziatow w spotce Hotel Wygoda Sp. z o0.0. 0,00 0,00 1 050 000,00
Business Financial Construction Sp. z 0.0. zakup udzialdw REM S.A. 33 000,00 0,00 0,00
Construction Invest Sp. z 0.0. utworzenie spotki 50 000,00 0,00 0,00
J.W. Agro Sp. z 0.0. utworzenie spotki 24 500,00 0,00 0,00
Hotel 500 Sp. z 0.0. utworzenie spotki 24 500,00 0,00 0,00
REM S.A. podwyzszenie kapitatu zaktadowego 400 000,00 0,00 0,00
Interlokum Sp. z o.0. sprzedaz udziatu Project 55 Sp. z o.0. 1 305,50 0,00 0,00
Interlokum Sp. z 0.0. sprzedaz udziatu Lokum Sp. z 0.0. 500,00 0,00 0,00
Interlokum Sp. z 0.0. sprzedaz udziatu TBS Marki Sp. z o.0. 500,00 0,00 0,00
T.B.S. Marki Sp. z o.0. sprzedaz udziatu Deweloper Sp. z o.0. 500,00 0,00 0,00
Lokum Sp. z 0.0. sprzedaz udziatu Interlokum Sp. z 0.0. 500,00 0,00 0,00
Lokum Sp. z 0.0. sprzedaz udziatu Business Financial Construction Sp. z 0.0 500,00 0,00 0,00
EHT S.A. sprzedaz udziatéw Zalubice Development Sp. z o.0. 31 863 333,00 0,00 0,00
EHT S.A. ¥*%* sprzedaz akcji REM S.A. 9100 000,00 0,00 0,00
EHT S.A. zakup udziatow J.B. Financial Trust Sp. z o.0. 3393 100,00 0,00 0,00
Zaktad Prosukcji Marmuréw Promar Sp. z 0.0. zakup udziatdéw Abimel Trading Sp. z 0.0. 4 000,00 0,00 0,00
. . . zakup udziatow J.W. Construction-Akademicki Zwiazek
Klub Uczelniany AZS Politechnika Warszawa S.A. . S . 78 975,00 0,00 0,00
Sportowy Politechniki Warszawskiej S.A.
J.W. Construction-Akademicki Zwiazek Sportowy | optacenie kapitatu zaktadowego J.W. Construction-Akademicki 296 025,00 0,00 0,00

Politechniki Warszawskiej S.A.

Zwiazek Sportowy Politechniki Warszawskiej S.A.

* Na podstawie umowy z dnia 28 grudnia 2005 roku Emitent wnidst aportem zoorganizowana cz¢$¢ przedsigbiorstwa (oddziat Zatubice utworzony 15 wrzesnia 2005 roku, ktorego

przedmiotem dziatalnosci byto §wiadczenie ustug wynajmu nieruchomosci) do spotki Lucka Development Sp. z 0.0. W zamian za wniesiony aport Emitent objal udzialty w podwyzszonym

kapitale zakladowym tej spotki.
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** Na podstawie aktu notarialnego z dnia 16 grudnia 2005 roku dokonano podwyzszenia kapitalu zaktadowego spoiki zaleznej Lokum Sp.z o0.0. (spotka celowa utworzona przez Emitenta,
ktérej przedmiotej dziatalno$ci jest sprzedaz i wynajem nieruchomosci na wlasny rachunek) z 50 000 zt do wysokosci 3 778 500 zt. Podwyzszony kapital (7 457 udzialy o wartosci
nominalnej 500 zt kazdy) zostat objety w catosci przez Emitenta i pokryty wktadem niepieni¢znym w postaci nieruchomosci (niezabudowane dziatki gruntu).

*** Sprzedazy udziatow dokonano na podstwie umowy z dnia 19 lipca 2004 roku. Na podstwie uchwaly NWZA J.W. Construction Holding S.A. z dnia 7 grudnia 2004 roku dokonano
polaczenia Emitenta ze zpotka Hotel Wygoda Sp.z 0.0.0raz ze spotka Hotel w Swigtej Lipce Sp. z 0.0. Spétka zalezna Business Financial Construction Sp. z 0.0. posiadata 50% udziatu w
kapitale podstawowym spotek przejmowanych w ramach potaczenia.

*#*% Cena sprzedazy akcji spolki zaleznej REM S.A. zostala ustalona na poziomie uwzgledniajacym kwote wynikajaca z wyceny nieruchomosci posiadanej przez REM S.A. dokonana
przez rzeczoznawcg. Zgodnie z postanowieniem przedwstepnej umowy sprzedazy akcji z dnia 14 lipca 2006 roku przeprowadzono ekspertyz¢ potwierdzajaca przydatnos¢ nieruchomosci
do zorganizowania i uruchomienia produkc;ji i dystrybucji biopaliw.

J.W. Construction Holding S.A. jako wyplacajacy dywidende (warto$¢ zobowiazania)

Podmiot powigzany Przedmiot transakcji* 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
EHT S.A. dywidenda 33707 390,33 0,00 0,00
Jozef Wojciechowski dywidenda 27 682 223,05 0,00 0,00

* W dniu 3 sierpnia 2006 roku NWZA podjeto uchwaty w przedmiocie rozwiazania funduszy dywidendowych Emitenta utworzonych z zysku za lata 2002-2003 w wysokosci odpowiednio 13 132 767,41 zt i
13 416 849,13 z, ktore to srodki zostaly przeznaczone na wyptate dywidendy. Nastepnie w dniu 27 listopada 2006 roku NWZA podjeto uchwaty w sprawie rozwigzania funduszy dywidendowych utworzonych
z zysku za lata 2004-2005 w wysokosci odpowiednio 14 332 908, 37 zt i 27 000 449,43 zt. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto rowniez uchwale o zmianie uchwaty podjetej 3 sierpnia 2006 roku, w
ten sposob, ze na wyptatg dywidendy zostaty przeznaczone $rodki z funduszy dywidendowych za lata 2002-2005. Szczegdtowy opis transakcji zwiazanych z wyplata dywidendy zaprezentowany zostat w
rozdziale XXXII ,, Transakcje z podmiotami powiazanymi” punkt 12.4.

TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI (Czlonkowie Zarzadu, Rady Nadzorczej, cztonkowie ich rodzin oraz inne osoby bliskie)

Podmiot powigzany Funkcja Przedmiot transakcji* 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004

Grazyna Szafarowska Zarzad pozyczki udzielone przez JWCH 0,00 10 000,00 0,00
Jerzy Zdrzatka Zarzad ustugi doradcze 140 644,00 0,00 0,00
Tadeusz Rafatko Zarzad sprzedaz samochodu 0,00 22 459,02 0,00
Matkowska-Consulting Krystyna Matkowska %S;}ZZ d}ilhiSllg: d(;ZIEI(:(lil;?)Xzej ustugi doradcze 389 000,00 336 000,00 0,00
* transakcje z wylaczniem wynagrodzen (umowy o pracg, umowy zlecenia), delegacji, pobranych zaliczek

Jozef Wojciechowski Rada Nadzorcza pozyczki otrzymane przez JWCH 27 682 223,05 0,00 0,00
Jozef Wojciechowski Rada Nadzorcza zaliczki (do rozliczenia) 0,00 161633645 3065 275,80
Katarzyna Szajnwald Rada Nadzorcza zaliczki (do rozliczenia) 0,00 207 265,68 73 437,49
Maciej Gnoinski Rada Nadzorcza ustugi doradcze 47 665,62 107 193,31 499 233,89
Maciej Gnoinski Rada Nadzorcza zaliczki (do rozliczenia) 0,00 0,00 0,00
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Podmiot powigzany Funkcja Przedmiot transakcji 31.12.2006 | 31.12.2005 | 31.12.2004
warto$¢ umowy wplacone zaliczki

Grazyna Szafarowska Zarzad sprzedaz mieszkania 306 013,77 270 701,38 0,00 0,00

Ryszard Matkowski Zarzad sprzedaz mieszkania 207 644,21 0,00 18 614,42 0,00

Ryszard Matkowski Zarzad sprzedaz mieszkania 187 556,42 0,00 16 605,64 0,00

Barbara Czyz Zarzad sprzedaz mieszkania 163 623,50 0,00 0,00 163 623,50

Barbara Czyz Zarzad sprzedaz mieszkania 230 399,59 0,00 23 039,96 0,00

Grazyna Mission-Pankiewicz Rada Nadzorcza sprzedaz mieszkania 153 578,33 0,00 0,00 0,00
osoby bliskie Czlonkow sprzedaz mieszkania

Krystyna Matkowska Zarzadu i Rady Nadzorczej 234 914,12 93 965,64 0,00 0,00

Adam Czy? osoby bll.Skle Cztonkéw . sprzedaz mieszkania 282 538,24 28 253,83 0,00 0,00
Zarzadu i Rady Nadzorczej

Elzbieta Czyz Eliaszuk osoby bliskie Czlonkéw | sprzedaz mieszkania 221 670,11 19 452,68 0,00 0,00
Zarzadu i Rady Nadzorczej

Elzbieta Czyz Eliaszuk osoby bliskie Czlonkéw | sprzedaz mieszkania 226 194,00 22 060,80 0,00 0,00
Zarzadu i Rady Nadzorczej

Powyzsze kwoty dotyczace sprzedazy mieszkan zostaty podane w wartoéciach brutto (warto$¢ umowy i wptacone zaliczki).
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SALDA Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI W LATACH 2004-2006 (z punktu widzenia jednostki dominujacej)*

Naleznos$ci od jednostek powigzanych

Zobowigzania wobec jednostek powigzanych

NAZWA SPOLKI 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
Abimel Trading Sp. z 0.0. 0,00 1817 971,86 2127 610,77 1099 061,83 0,00 0,00
J.W. Construction-Akademicki Zwiazek Sportowy Politechniki Warszawskiej S.A. 0,00 0,00 0,00 5124,00 0,00 0,00
Business Financial Construction Sp. z 0.0. 18 808,42 10 480,00 30 604,94 2794 094,21 2292910,24 2202 688,17
Construction Invest Sp. z 0.0. 2 848 170,84 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Przedsigbiorstwo Turystyczne "Czarny Potok" S.A. 0,00 650,00 0,00 1 338,50 650,00 0,00
Deweloper Sp. z 0.0. 574 870,27 154 562,43 0,00 0,00 0,00 0,00
Dremet Sp. z 0.0 0,00 0,00 17 149,93 278 232,88 278 232,88 295 382,81
Hotel Malbork Sp. z o.0. 11 202,64 14 159,29 10 384,56 0,00 0,00 3 688,95
Hotel Zagan Sp. z o.0. 74 603,82 78 646,47 74 871,74 108 500,00 163 500,00 163 500,00
Hotel 500 Sp. z 0.0. 1 500,00 0,00 0,00 24 500,00 0,00 0,00
Interlokum Sp. z o.0. 11 806 707,20 5289 407,68 0,00 0,00 0,00 0,00
J.W. Construction International Sp. z o.0. 1639 991,42 4704 771,83 2457 427,70 0,00 0,00 0,00
Lokum Sp. z o.0. 4394 077,35 2072470,13 0,00 0,00 0,00 0,00
Fucka InvestCo Sp. z 0.0. 0,00 13 369 598,33 22730 883,18 0,00 0,00 3936 134,13
Klub Pitkarski Polonia Warszawa S.A. 3105 046,86 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Project 55 Sp. z 0.0. 47136 106,29 20 006 963,57 0,00 0,00 0,00 0,00
TBS Marki Sp. zo.o. 79 663,72 116 402,74 139 702,07 2 046 788,62 420 552,94 12 601 211,20
J.W. Industries Sp. z 0.0. 132,30 480 584,13 135 805,93 132 351,96 579 854,53 3304 713,92
Zaktad Produkcji Metalowej Metalcon Sp. z 0.0. 2953 794,16 3172 560,48 1 087 858,65 1 883 762,78 2 494 756,93 854 196,95
Zaktad Produkcji Marmuréw Promar Sp.z 0.0. 995 391,85 1253 191,56 468 396,78 572 789,99 777 081,62 189 787,45
Zaktad Produkcji Szalunkoéw J.W. System Sp. z 0.0. 823 627,53 53244934 31164,77 3228 648,01 2399 167,60 1071 708,11
ZPD DREWTER Sp. z 0.0. 0,00 34,00 0,00 0,00 0,00 0,00
J.B. Financial Trust Sp. z 0.0. 0,00 29 402,00 1 700 000,00 0,00 11 796 529,49 140 664,57
Zatubice Development Sp. z 0.0. 0,00 0,00 5 969,85 113121421 0,00 0,00
REM S.A. 376 159,79 0,00 95,16 281 252,72 0,00 0,00
Krélewski Port Zeran Sp. z 0.0. 5396 764,70 6797 145,43 6 149 533,67 15 442,39 15 442,39 15 442,39
Hotel w Swigtej Lipce Sp. z o.0. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Hotel Wygoda Sp. z o.0. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Construction Unlimited Sp. z 0.0. 18 105,23 11 539,71 7 283,35 0,00 0,00 0,00
EHT 870 449,00 | 31 863 333,00** 0,00 38 621,13 39 764,26 39 764,26
Czlonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz czlonkowie ich rodzin Naleznosci od jednostek powiaz.*** Zobowiazania wobec jednostek powigz.****
31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2004
Agata Wrobel - Zarzad 0,00 0,00 132,69 0,00 895,44 0,00
Barbara Czyz - Zarzad 0,00 218,28 344,02 4332,18 0,00 812,34
Bolestaw Rybattowski- Zarzad 0,00 0,00 210,11 0,00 0,00 0,00
Bozena Blejsz - Zarzad 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Bozena Malinowska - Zarzad 0,00 0,00 0,00 11 236,06 0,00
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Grazyna Szafarowska - Zarzad 0,00 7 000,00 0,00 13 027,99 1176,90 0,00
Irmina Lopuszynska - Zarzad 0,00 0,00 0,00 11 044,56 0,00

Jerzy Zdrzatka - Zarzad 0,00 0,00 0,00 10919,63 0,00

Ryszard Matkowski- Zarzad 0,00 0,00 0,00 29 388,00 0,00 0,00
Tadeusz Rafatko - Zarzad 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 868,22
Tomasz Panabazys - Zarzad 0,00 0,00 0,00 11 432,68 0,00 0,00
Barbara Blida — Rada Nadzorcza 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wojciech Rajchert - Zarzad 0,00 0,00 0,00 14 389,14 0,00 0,00
Bolestaw Rybattowski — Rada Nadzorcza 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Grazyna Mission-Pankiewicz — Rada Nadzorcza 0,00 0,00 400,00 0,00 0,00 0,00
Jarostaw Gross — Rada Nadzorcza 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Jozef Wojciechowski — Rada Nadzorcza 0,00 1616 336,45 3065 275,80 28 589 992,88 175 000,00 175 000,00
Katarzyna Szajnwalnd — Rada Nadzorcza 0,00 0,00 207 265,68 0,00 0,00 0,00
Maciej Gnoinski — Rada Nadzorcza 63 685,13 47 329,07 43 520,72 51 535,56 100 902,59 185 617,68
Osoby bliskie Czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej

Matkowska-Consulting Krystyna Matkowska 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Beata Brzezowska 350 000,00 350 000,00 350 000,00 0,00 0,00 0,00

* W powyzszym zestawieniu zaprezentowano salda rozrachunkow z jednostkami powiazanymi z punktu widzenia podmiotu dominujacego. Salda te obejmuja kwoty dotyczace
nastgpujacych tytulow transakcji migdzy jednostkami: naleznos$ci i zobowiazan z tytutu dostaw i uslug, pozyczek, refakturowania kosztow, wptaconych kaucji, zaliczek oraz pozostatych
transakcji, z wyjatkiem kwot wynikajacych z wyceny kontraktow budowlanych zawieranych przez Emitentem ze spotkami celowymi.

** Na dzien 31 grudnia 2005 roku Emitent wykazat nalezno$¢ z tytutu sprzedazy udzialow w spotce Zatubice Development Sp. z 0.0. w wysokosci 31 863 333,00 zi. Transakcja sprzedazy
zostata opisana w nocie 36 ,,Istotne zdarzenia po dacie bilansu”.

*** Naleznosci od jednostek powigzanych (Cztonkoéw Zarzadu i Rady Nadzorczej) dotycza obciazen za telefony, zaliczek do rozliczenia, pozyczek oraz innych naleznosci.

*d*Ek Zobowigzania wobec jednostek powigzanych (Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej) dotycza kosztéw wynagrodzen, delegacji, rozliczonych zaliczek, otrzymanych pozyczek oraz
innych zobowiazan.
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UMOWY POZYCZEK
POZYCZKI UDZIELONE PRZEZ DATA . . . . . .
EMITENTA ZAWARCIA kapital odsetki kapital odsetki kapital odsetki
UMOWY
druga strona transakeji data* 01.01.2006- 01.01.2006- 01.01.2005- 01.01.2005- 01.01.2004- 01.01.2004-
31.12.2006 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2004
Lucka InvestCo Sp. z 0.0. 08.09.2005 0,00 1213,03 133 000,00 0,00 0,00 0,00
Lucka InvestCo Sp. z 0.0. 18.11.2005 0,00 2 893,57 244 000,00 0,00 0,00 0,00
Lucka InvestCo Sp. z 0.0. 21.06.2005 0,00 6 109 263,79 50 175,61 0,00 0,00
J.W.Construction International Sp .z o.0. 05.05.2003 0,00 4 545,54 5121,73
J.W. Construction International Sp .z 0.0 21.05.2004 0,00 293 358,05 2351918,12 22 573,28 2457 427,70 9 838,26
J.W. Construction International Sp .z 0.0 27.08.2004 0,00 34 799,48 6 641,65
J.W. Construction International Sp .z 0.0 20.10.2004 0,00 144 348,20 4 638,62
Interlokum Sp. z 0.0. 01.07.2005 0,00 285 426,43 4558 708,24 211 038,46 0,00 0,00
Lokum Sp. z o.0. 01.12.2005 0,00 44 343,75 1 680 589,63 0,00 0,00 0,00
Deweloper Sp. z 0.0. 06.12.2005 0,00 23 257,09 151 150,00 378,76 0,00 0,00
Business Financial Construction Sp. z 0.0. 24.06.2003 0,00 0,00 0,00 334,91 0,00 751,85
Construction Invest Sp. z 0.0. 05.10.2006 0,00 41 109,02 0,00 0,00 0,00 0,00
Abimel Trading Sp. z 0.0. 24.10.2005 0,00 0,00 0,00
Abimel Trading Sp. z o0.0. 21.02.2005 0,00 19000,00 125 456,22 0,00 0,00
Abimel Trading Sp. z o0.0. 05.02.2003 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Abimel Trading Sp. z 0.0. 18.03.2003 0,00 9 881,31 0,00 0,00 0,00 0,00
Abimel Trading Sp. z 0.0. 12.06.2003 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Abimel Trading Sp. z o0.0. 28.01.2003 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Abimel Trading Sp. z 0.0. 30.08.2004 0,00 0,00 0,00 5 400,00 145 849,10
Abimel Trading Sp. z 0.0. 06.04.2004 0,00 0,00 0,00 ’
KSP Polonia Warszwa SSA 11.07.2006 0,00 0,00 0,00 0,00
KSP Polonia Warszwa SSA 03.04.2006 0,00 0,00 0,00 0,00
KSP Polonia Warszwa SSA 05.10.2006 2926 040,07 68 702,85 0,00 0,00 0,00 0,00
KSP Polonia Warszwa SSA 22.06.2006 0,00 0,00 0,00 0,00
KSP Polonia Warszwa SSA 09.11.2006 0,00 0,00 0,00 0,00
REM S.A. 23.03.2006 2767 000,00 60 188,54 0,00 0,00 0,00 0,00
REM S.A. 28.03.2006 46 000,00 948,61 0,00 0,00 0,00 0,00
Hotel Swigta Lipka Sp. z 0.0. 16.07.2004 0,00 0,00 0,00 0,00 40 000,00 0,00
Hotel Swigta Lipka Sp. z 0.0. 05.10.2004 0,00 0,00 0,00 0,00 37 000,00 0,00
Hotel Swiqta Lipka Sp. z 0.0. 04.11.2004 0,00 0,00 0,00 0,00 50 000,00 0,00
Hotel Swiqta Lipka Sp. z 0.0. 24.11.2004 0,00 0,00 0,00 0,00 50 000,00 0,00
Hotel Swigta Lipka Sp. z 0.0. 08.12.2004 0,00 0,00 0,00 0,00 55 000,00 0,00
Hotel Wygoda Sp. z o.0. 29.03.2004 0,00 0,00 0,00 0,00 100 000,00 0,00
Hotel Wygoda Sp. z o.0. 14.06.2004 0,00 0,00 0,00 0,00 50 000,00 0,00
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Hotel Wygoda Sp. z o.0. 18.08.2004 0,00 0,00 0,00 0,00 15 000,00 0,00
Hotel Wygoda Sp. z o.0. 28.10.2004 0,00 0,00 0,00 0,00 30 000,00 0,00
Hotel Wygoda Sp. z o.0. 08.12.2004 0,00 0,00 0,00 0,00 150 000,00 0,00
Project 55 Sp. z 0.0. 28.01.2005 0,00 0,00 100 000,00 432,60 0,00 0,00
Zaktad Produkcji Marmuréw Promar Sp. z o.0. 30.08.2005 0,00 11 965,54 220 000,00 3942,89 0,00 0,00
J.W. Industries Sp. z 0.0. 03.05.2004 0,00 0,00 0,00 0,00 340 000,00 0,00

* data umowy glownej (bez uwzglegdniania anekséw zawartych w pozniejszych okresach). W powyzszym zestawieniu zaprezentowano kwoty odsetek naliczonych w poszczegoélnych latach oraz kapitatu, ktory
zostal wyplacony zgodnie z warunkami poszczegdlnych umow pozyczek.

ggggggﬁg%iﬁi&q?gg oD DAT%I%/[%\:;@RCIA kapital odsetki Kapital odsetki kapital odsetki
druga strona transakcji data* 01.01.2006- 01.01.2006- 01.01.2005- 01.01.2005- 01.01.2004- 01.01.2004-
31.12.2006 31.12.2006 31.12.2005 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2004

TBS Marki Sp. z o.0. 20.12.2002 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. 09.01.2003 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. 15.01.2003 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. 06.02.2003 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. 12.03.2003 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. 01.04.2003 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. 12.05.2003 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. 07.05.2003 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. 29.05.2003 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. 11.06.2003 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. 18.06.2003 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. 01.07.2003 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
TBS Marki Sp. z o.0. 09.08.2004 0,00 0,00 0,00 0,00 370 000,00 121 800,65
TBS Marki Sp. z o.0. 27.09.2004 0,00 0,00 0,00 376 558,96 2 000 000,00 658 381,92
TBS Marki Sp. z o.0. 29.08.2006 1 500 000,00 31 540,83 0,00 0,00 0,00 0,00
Zatubice Development Sp. z 0.0. 16.12.2003 0,00 24 786, 03 0,00 0,00 0,00 0,00
Zatubice Development Sp. z 0.0. 25.01.2001 0,00 943,39 0,00 34 914,62 0,00 31978,43
Abimel Trading Sp. z 0.0. 28.03.2006 1 050 000,00 49 061,83 0,00 0,00 0,00

J.W. Industries Sp. z 0.0. 02.09.2004 0,00 19 432,36 0,00 133 963,92 3100 000,00 89 510,16
JB Financial Trust Sp. z 0.0. 30.12.2005 0,00 170 010,81 10 648 600,00 0,00 0,00 0,00
FLucka InvestCo Sp. z 0.0. 23.03.2006 8 700 339,68 172 396,80 0,00 0,00 0,00 0,00
EHT S.A. 31.12.2006 7 463 020,18 - 0,00 0,00 0,00 0,00
Pan Jozef Wojciechowski 01.12.2006 27 682 223,05 143 255,50 0,00 0,00 0,00 0,00

* data umowy glownej (bez uwzglegdniania anekséw zawartych w pozniejszych okresach). W powyzszym zestawieniu zaprezentowano kwoty odsetek naliczonych w poszczegoélnych latach oraz kapitatu, ktory
zostat wyplacony zgodnie z warunkami poszczegélnych umow pozyczek. Salda pozyczek otrzymanych i udzielonych na dzien bilansowy zaprezentowane zostaty w tabeli ,,Salda z podmiotami powiazanymi w
latach 2004-2006”.
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Nota 33. Wynagrodzenie os6b wchodzacych w sklad organéw spotki

Ponizej zaprezentowano wynagrodzenie os6b wchodzacych w sktad organéw spotek Grupy Emitenta w okresie

objetym historycznymi informajcami finansowymi. Wynagrodzenie to obejmuje kwoty zard6wno wyplacone, jak

i nalezne z tytutu penienia funkcji Cztonka Zarzadu lub Rady Nadzoreczej i za okres petnienia tej funkcji.

J.W. Construction Holding S.A. 2006 2005 2004
Zarzad
Ryszard Matkowski 36 000,00 66 999,12 371 640,96
Barbara Czyz 85 000,00 60 000,00 65 188,00
Agata Wrobel 0,00 43 080,00 174 425,72
Bozena Blejsz 0,00 0,00 237 004,09
Tadeusz Rafatko 0,00 164 530,95 96 750,00
Grazyna Szafarowska 206 697,97 140 140,91 0,00
Jerzy Zdrzatka 13 363,63 0,00 0,00
Bozena Malinowska 162 389,06 0,00 0,00
Wojciech Rajchert 213 176,72 0,00 0,00
Tomasz Panabazys 180 600,00 0,00 0,00
Irmina Lopuszynska 115 642,85 0,00 0,00
Bolestaw Rybattowski 0,00 0,00 216 062,62
Rada Nadzorcza
Jozef Wojciechowski 0,00 0,00 0,00
Katarzyna Szajnwald 0,00 0,00 24 000,00
Grazyna Mission-Pankiewicz 0,00 0,00 24 000,00
Maciej Gnoinski 0,00 0,00 18 000,00
Barbara Bilda 0,00 0,00 0,00
Bolestaw Rybattowski 0,00 0,00 0,00
TBS ,,Marki” Sp. z o.0. 2006 2005 2004
Zarzad
Barbara Czyz 180 000,00 186 500,00 199 140,00
Katarzyna Szajnwald 132 333,88 120 000,00 120 000,00
Rada Nadzorcza
Maciej Gnoinski 0,00 0,00 3 000,00
Zdzistaw Chamluk 0,00 0,00 3000,00
Marek Skrzypczynski 0,00 0,00 3 000,00
Kazimierz Kedzierski 0,00 0,00 3 000,00
J.W. Construction International Sp. z o.0. 2006 2005 2004
Zarzad
Maciej Gnoinski 4719,03 0,00 0,00
Malgorzata Pawlak 112 445,14 85 806,00* 0,00
* z czego wynagrodzenie otrzymane od Emitenta wyniosto 82 008,00 zt
Lucka InvestCo Sp. z o.0. 2006 2005 2004
Zarzad
Bozena Blejsz 0,00 0,00 30 000,00
Maciej Gnoinski 0,00 0,00 0,00
Przedsi¢biorstwo Turystyczne ,,Czarny Potok” S.A. 2006 2005 2004
Zarzad
Andrzej Michalik 0,00 62 693,39 96 527,46
Maciej Gnoinski 0,00 0,00 0,00
Rada Nadzorcza
Stawomir Wypasek 0,00 0,00 5812,29
Mirostaw Wypasek 0,00 2 683,92 -
Danuta Sowata 0,00 2 683,92 5812,29
Jolanta Potocka 0,00 2 683,92 5812,29
Anna Rudnicka 0,00 6 786,22 7 265,51
Tomasz Misiak 0,00 2 683,92 5 812,29
Ryszard Matkowski 0,00 4310,28 0,00
Izabella Zinkowska 0,00 3 448,37 0,00
Piotr Szczurowski 0,00 0,00 0,00
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Deweloper Sp. z o.0. 2006 2005 2004
Zarzad

Barbara Bilda 0,00 0,00 0,00
Czestaw Czyz 240 000,00 0,00 0,00

Czlonkowie organéw zarzadzajacych spotek Project 55 Sp. z 0.0., Lokum Sp. z 0.0. oraz Interlokum Sp. z o.0.
nie otrzymywali wynagrodzenia w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Emitent nie dokonywal wyptat §wiadczen dla
kluczowego personelu kierowniczego w postaci krotkoterminowych §wiadczen pracowniczych, §wiadczen po
okresie zatrudnienia, pozostatych swiadczen dlugoterminowych, §wiadczen z tytulu rozwigzania stosunku pracy,
a takze ptatnosci w formie akcji wlasnych.

Informacje o przeci¢tnym zatrudnieniu, z podzialem na grupy zawodowe

Przecig¢tne zatrudnienie w latach 2006** 2005* 2004
Pracownicy administracyjni 700 774 874
Pracownicy na stanowiskach robotniczych 362 387 389
Razem 1025 1161 1263

* dane nie zawieraja informacji o zatrudnieniu w spéice Interlokum Sp. z o.0., w ktdrej zatrudniano pracownikow
jedynie w miesiagcach luty i marzec (11 pracownikdw na stanowiskach robotniczych i 2 pracownikow
administracyjnych, w kazdym z tych miesigcy)

** dane nie zawieraja zatrudnienia w spotce Krolewski Port Zeran Sp. z 0.0., w ktérej zatrudniano tylko jednego
pracownika administracyjnego w styczniu i lutym

Nota 34. Zatwierdzanie sprawozdan finansowych

Grupa sporzadzila swoje statutowe sprawozdania finansowe za poszczegélne lata obrotowe zgodnie z Polskimi
Standardami Rachunkowos$ci (PSR) i te sprawozdania podlegaly zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy. Jednocze$nie na potrzeby niniejszego Prospektu Grupa sporzadzita sprawozdania finansowe
wedhug Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczos$ci Finansowej (MSSF). Sprawozdania te nie
podlegaty zatwierdzeniu.

Sprawozdanie finansowe Grupy za 2006 rok nie zostalo zatwierdzone na dzien sporzadzenia niniejszego
Prospektu i nie zostato przekazane do opublikowania w Monitorze Polskim B.

Sprawozdanie finansowe Grupy za 2005 rok zostalo zatwierdzone uchwata nr 7 Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy, ktore odbyto si¢ 12 wrzesnia 2006 roku. Sprawozdanie finansowe za 2005 rok zostato
opublikowane w Monitorze Polskim B nr 417 z dnia 7 marca 2007 roku.

Sprawozdanie finansowe Grupy za 2004 rok zostalo zatwierdzone uchwala nr 9 Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy, ktore odbylo si¢ w dniu 17 sierpnia 2005 roku. Sprawozdanie finansowe za 2004 rok zostato
opublikowane w Monitorze Polskim B nr 314 z dnia 3 lutego 2006 roku.

Nota 35. Istotne sprawy sadowe na dzien 31 grudnia 2006 roku

W stosunku do Emitenta nie toczyto si¢ w ostatnich 12 miesiacach, jak rowniez nie toczy si¢ w chwili
obecnej zadne postgpowanie przed organami rzadowymi, postgpowanie sadowe ani postgpowanie
arbitrazowe, ktore miato lub mogloby mie¢ istotny wplyw na sytuacj¢ finansowa lub rentownos¢ Emitenta,
inne niz opisane w punkcie ,,Postepowanie sqdowe i arbitrazowe” niniejszego Prospektu
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Nota 36. Istotne zdarzenia po dacie bilansu

W dniu 10 stycznia 2007 roku Zarzady spotek: J.W. Construction Holding S.A. (spotka przejmujaca), Abimel
Trading Sp. z 0.0. oraz J.W. Industries Sp. z 0.0. (spdtki przejmowane), uzgodnity plan potaczenia, ktéry zostat
ztozony do publikacji w MSiG w dniu 16 stycznia 2007 roku. Potaczenie zostanie przeprowadzone w trybie art.
492 § 1 pkt.1 KSH poprzez przeniesienie na JWCH S.A., jako jedynego wspoélnika przejmowanych spotek,
catego majatku Abimel Trading Sp. z 0.0. oraz J.W. Industries Sp. z 0.0.

JWCH S.A. posiada wszystkie udziaty w spolkach przejmowanych. Na dzien sporzadzenia niniejszego
Prospektu Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki przejmujacej oraz Zgromadzenia Wspolnikow spotek
przejmowanych nie podjety uchwat o potaczeniu.

W dniu 1 lutego 2007 r. zgromadzenie wspolnikow J.W. Agro sp. z 0.0. podjglo uchwalg o podwyzszeniu kapitatu
zakladowego tej spotki o kwotg 8 646 450 zt, tj. do kwoty 8 696 450 zt poprzez utworzenie 172 929 nowych udziatow o
warto$ci nominalnej 50 zt kazdy. Uchwata przewiduje, iz udzialy w podwyzszonym kapitale zaktadowym zostana objgte
w calosci przez Emitenta i pokryte wkladem niepienigznym w postaci zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa, ktora
stanowi Oddziat ,,Zaktad Produkcji Rolnej”. W tym samym dniu walne zgromadzenie Emitenta podjeto uchwalg o
wyrazeniu zgody na wniesienie zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa w postaci Oddziatu ,,Zaktad Produkcji Rolnej”
jako aportu do spotki J.W. Agro sp. z 0.0. W skfad aportu wchodza m. in. nieruchomosci rolne w Nowogardzie i
okolicach, o tacznej powierzchni 2 449,7804 ha. Oswiadczenie o objgciu udziatéw przez Emitenta w podwyzszonym
kapitale zaktadowym J.W. Agro sp. z 0.0. nastapito 6 lutego 2007 . W dniu 7 lutego 2007 r. Emitent zawart z J.W. Agro
Sp. Z 0.0. UMOWE przeniesienia wlasnosci ww. nieruchomosci. Spotka J.W. Agro sp. z 0.0. nie prowadzi w chwili obecnej
zadnej dziatalno$ci. Zamiarem Emitenta jest zbycie wszystkich posiadanych udzialow spotki J.W. Agro sp. z 0.0. W dniu
12 lutego 2007 roku Emitent zawart przedwstepna umowe sprzedazy wszystkich udzialow w spotce J.W.Agro Sp. z o.0.
na rzecz Jozefa Wojciechowskiego. Dokument ten okresla zawarcie ostatecznej umowy sprzedazy po zarejestrowaniu
podwyzszenia kapitatu zaktadowego J.W. Agro Sp.z 0.0., nie pozniej niz do 31 marca 2007 roku. Umowa sprzedazy
udzialéw zawarta migdzy Panem Jozefem Wojciechowskim a Emitentem zostata szczegétowo opisana w rozdziale
XXXII ,,Transakcje z podmiotami powiazanymi”, punkt 10.1.

W dniu 17 listopada 2006 roku zawarte zostaly z BRE Bankiem S.A. trzy umowy dotyczace wdrozenia
programu emisji obligacji, tj. umowa dealerska, agencyjna oraz umowa gwarancji sprzedazy. BRE Bank S.A.
zostal powolany do dziatania w charakterze agenta emisji, agenta ptatniczego, depozytariusza oraz dealera. Poza
tym bank ten jest gwarantem emisji do acznej wysokosci 25 min zt. Maksymalna warto$¢ programu wynosi
250 miln zt. Czas trwania programu, w ciagu ktorego moga by¢ emitowane obligacje wynosi trzy lata, tj. do dnia
17 listopada 2009 roku. Obligacje moga by¢ emitowane w transzach o warto$ci nie nizszych niz 3 min zt kazda.
Obligacje nie sa przeznaczone do emisji w ramach oferty publicznej. Na dzien 31 grudnia 2006 roku
zobowiazanie Emitenta z tytulu emisji dluznych papieréw wartosciowych (data emisji: 29 listopad 2006 roku i
20 grudzien 2006 roku) wyniosto 35 mln zt. Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu zobowiazanie z
tytulu emisji obligacji wynosi 120,5 mln zl, a dotychczasowa warto§¢ nominalna emisji wyniosta 210,5 min zt.

Nota 37. Niepewno$¢ kontynuacji dzialalnoSci

Nie wystgpuje niepewnos¢ co do kontynuowania dziatalnosci. Zgodnie z o$wiadczeniem przedstawionym przez
kierownictwo Jednostki Dominujacej nie sa znane czynniki wplywajace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci
w okresie nastgpujacym po dniu 31 grudnia 2006 roku.

Nota 38. Zmiana stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci i sposobu sporzadzania sprawozdania
finansowego, dokonanych w stosunku do poprzedniego roku obrotowego (lat obrotowych)

W roku 2006 Zarzad jednostki dominujacej podjal decyzje o zmianie zasad rachunkowosci w obszarze
rozliczania kontraktéw deweloperskich. Szczegdtowy sposob rozliczania zostat opisany w punkcie 5 niniejszego
prospektu ,,Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci”.

Wycena kontraktow deweloperskich kontynuowanych w roku 2006 zostala wprowadzona retrospektywnie
zgodnie z MSR 8 paragraf 22. W odniesieniu do kontraktow deweloperskich ktérych realizacja zakonczyla sig
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w roku 2005 i w latach wcze$niejszych, ze wzgledu na niewykonalne w praktyce pozyskanie danych

umozliwiajacych wiarygodna wyceng retrospektywnie, skorzystano z MSR 8 paragraf 23.

Nota 39. Pozycje pozabilansowe

ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE

31.12.2006

31.12.2005

31.12.2004

Kwota zabezpieczenia na nieruchomos$ciach
inwestycyjnych - kredyty

687 796 687,00

504 076 490,94

410 785 633,59

Kwota na zabezpieczenia na nieruchomosciach
jednostek pozostatych - kredyty

0,00

63 569 888,90

67 487 000,00

Weksle in blanco* 391 619 804,29 170 944 010,64 159 863 587,74
Pozostate** 25226 084,63 26 680 829,52 45104 669,52
Cesje wierzytelnosci 4299 600,00 4299 600,00 4299 600,00
Porgczenia na rzecz TBS ,,Marki” Sp z 0.0. 22 400 000,00 22400 000,00 22 400 000,00
Porgczenia na rzecz Project 55 Sp. z o.0. 40 000 000,00 40 000 000,00 0,00
Porgczenia na rzecz Lokum Sp. z o.0. 16 500 000,00 0,00 0,00
Porgczenia na rzecz Interlokum Sp. z o.0. 20 600 000,00 0,00 0,00

* kwoty zabezpieczen w postaci weksli in blanco zaprezentowane zostaly do pelnej wysokosci zobowigzania gléwnego
** pozycja obejmuje zabezpieczenia w postaci, m.in.: blokady srodkow pienigznych na rachunkach bankowych, czy cesji praw z polis
ubezpieczeniowych

W powyzszej tabeli zaprezentowano wszystkie zabezpieczenia wynikajace z zawartych umoéw kredytowych
stanowiacych zabezpieczenie splaty zobowiazan. Z uwagi na fakt, ze w ramach poszczegdlnych umow
kredytowych ustanowiono kilka zabezpieczen nie dokonano podsumowania wartosci zabezpieczen.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku wystapity ubezpieczeniowe gwarancje usunigcia wad i usterek udzielone przez
banki oraz instytucje ubezpieczeniowe, ktorych beneficjentem jest Emitent. Ponadto zostaly wystawione na
rzecz J.W. Construction Holdong S.A. weksle in blanco jako zabezpieczenie uprawnien spotki wynikajacych z
udzielonych przez kontrahentéw gwarancji, ktore JWCH S.A. ma prawo wypehi¢ w kazdym czasie na sumeg
odpowiadajaca kosztom usunigcia wad i usterek. Laczna warto$¢ gwarancji wyniosta na dzien 31 grudnia 2006
roku 22 932 tys. zt

Srodki trwate wykazywane pozabilansowo zaprezentowano w nocie 3 ,,Rzeczowe aktywa trwate”.

Nota 40. Zestawienie i objasnienie réznic pomi¢gdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniach finansowych
Grupy Emitenta w okresie objetymi historycznymi informacjami finansowymi, a uprzedmio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami

Emitent ujawnia w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych zamieszczonych w niniejszym Prospekcie dane
finansowe za lata 2004-2005 roznigce si¢ w stosunku do danych finansowych ujawnionych w zbadanych i
opublikowanych skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych. Réznice wynikajq z przeksztalcenia sprawozdan
finansowych Grupy Emitenta sporzadzonych weditug polskiej ustawy o rachunkowos$ci zgodnie z zasadami
wynikajacymi z Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczos$ci Finansowe;.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone za 2006 rok nie zostalo na dzien sporzadzania niniejszego
Prospektu opublikowane.

Ponizsze zestawienia zawieraja skonsolidowane bilanse oraz rachunki zyskéw i strat za lata 2004-2005, ktére
zostaly przeksztatlcone zgodnie z zasadami wynikajacymi z Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci
Finansowe;j.

Najwczesniejszym okresem, za ktory Grupa Emitenta prezentuje skonsolidowane dane poréwnawcze jest,
zgodnie z MSSF 1, rok 2004.
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Korekty dostosowujace skonsolidowane sprawozdania finansowe do zasad wynikajacych z MSSF dotyczyly we
wszystkich latach obrotowych:

— wyceny zobowigzan z tytulu kaucji wedtug skorygowanej ceny nabycia

— rozliczenia w czasie nadwyzki przychodéw ze sprzedazy nad wartoscia ksiggowa $rodka trwalego
bgdacego przedmiotem leasingu zwrotnego

— wycofania odpisu amortyzacyjnego wartosci firmy

Zgodnie z MSSF 3 ,,Polaczenia jednostek gospodarczych” warto$¢ firmy, po poczatkowym ujeciu, jest wyceniana przez
jednostke przejmujaca wedlug ceny nabycia pomniejszonej o taczne dotychczasowe odpisy aktualizujace z tytutu utraty
wartosci. Wartosci firmy przejetej w ramach polaczenia jednostek gospodarczych nie amortyzuje sig, lecz testuje sig ja
corocznie pod katem utraty wartosci, lub czgsciej, jezeli pewne zdarzenia ub zmiany okoliczno$ci wskazuja na to, ze
mogla nastapi¢ utrata wartosci, zgodnie z MSR 36 ,,Utrata warto$ci aktywow””.

MSSF 3 ,,Polaczenia jednostek gospodarczych” znajduje zastosowanie do rozliczania wartosci firmy powstatej
w zwiazku z potaczeniem jednostek gospodarczych o dacie porozumienia 31 marca 2004 roku lub p6zniejsze;.
Grupa Emitenta skorzystata z mozliwosci retrospektywnego zastosowania standardu, wynikajacej z paragrafu
85 MSSF 3 do przeksztalcen rocznych sprawozdan finansowych za lata 2004-2006. Konsekwencja
retrospektywnego zastosowania standardu byto wycofanie odpiséw amortyzacyjnych wartosci firmy, jednak z
powodu braku mozliwosci pozyskania informacji niezbednych do przeprowadzenia testOw na utrate wartosci
firmy Grupa Emitenta nie zastosowata si¢ do paragrafu 85 b MSSF 3.

— odniesienia ujemnej warto$ci firmy powstatej w potaczeniach jednostek gospodarczych w latach 2004-
2006 w wynik finansowy odpowiedniego okresu

Wartos$¢ bilansowa ujemnej wartosci firmy na poczatek pierwszego okresu rocznego rozpoczynajacego si¢ 31
marca 2004 roku lub pdzniej wylacza si¢ z ksiag rachunkowych z pierwszym dniem tego okresu, korygujac
rownoczesnie saldo poczatkowe niepodzielonego wyniku lat ubieglych. Grupa Emitenta skorzystata z
mozliwos$ci retrospektywnego zastosowania standardu, wynikajacej z paragrafu 85 MSSF 3 do przeksztalcen
rocznych sprawozdan finansowych za lata 2004-2006.

— eliminacji funduszy specjalnych ze wzgledu na brak spodziewanych przysztych korzysci ekonomicznych, ktore
moglyby przyczynic¢ si¢ do wptywu srodkow pienigznych i ich ekwiwalentow na konto Grupy.

Za korekte zwiazana z przeksztalceniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego na MSSF uznano
rowniez wlaczenie do konsolidacji spotek TBS Marki Sp. z o.0. i J.W. Construction International Sp. z 0.0. w
latach 2004-2005 oraz Przedsigbiorstwa Turystycznego ,,Czarny Potok™ S.A. w 2005 roku, ktére nie zostaty
objete konsolidacja w sprawozdaniach sporzadzonych zgodnie z PSR. Wylaczenia tych spotek z konsolidacji
przeprowadzonej zgodnie z PSR dokonano na podstawie art. 57 ust.1 pkt.3 UoR (TBS Marki Sp. z 0.0. ), na
podstawie art. 58 ust.1 pkt.1 (Przedsigbiorstwo Turystyczne ,,Czarny Potok™ S.A.) oraz na podstawie art. 58
ust.1 pkt.3 UoR (J.W. Construction International Sp. z 0.0.).

Uzgodnienie kapitaléw na dzien 31 grudnia 2004 roku oraz 31 grudnia 2005 roku

31.12.2004 31.12.2005
Kapitaty wia,sn'e razem wg polskich standardow 94991 134,86 100 032 685.98
rachunkowosci
Korekty zgodnie z MSSF 18 685 811,24 19729 771,97
Kapitaly wlasne razem wg MSSF 113 676 946,11 119 762 457,95
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Ponizej zaprezentowano uzgodnienie kapitatow wlasnych w latach 2004-2006.

2004 wedhu Objasnienie/
2004 MSSF € | Kwota korekty Nu mjer korekty
KAPITAL WEASNY 94 991 134,86 | 113 676 946,11 18 685 811,24
Kapitat podstawowy 6 000 000,00 6 000 000,00 0,00
Pozostate kapitaty 125495 839,71 | 140396 422,38 14 900 582,67 1
Niepodzielony wynik finansowy (45 665 683,83) | (37 055 081,38) 8610 602,45 2
Zysk/ strata netto 9160 978,99 4335 605,11 (4 825 373,88) 3
2005 wedtu, Objasnienie/
2005 MSSF € | Kwota korekty Nu mjer korekty
KAPITAL WEASNY 100 032 685,98 | 119762 457,95| 19729771,97
Kapitat podstawowy 6 000 000,00 6 000 000,00 0,00
Pozostate kapitaty 9632527398 | 111125699,21 14 800 425,23 4
Niepodzielony wynik finansowy (12 496 545,72) | (8 637 092,29) 3859 453,43 5
Zysk/ strata netto 10 203 957,72 11273 851,03 1069 893,31 6

Tabelaryczne zestawienie korekt przeksztatlceniowych MSSF w latach 2004-2005 zaprezentowano ponizej:

f:)‘;g;ftry Pozycja 2004

Wriaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego TBS "Marki" Sp. z 0.0., w tym: 14 895 713,37
- kapitat zapasowy 49 839 361,15
- korekty konsolidacyjne odniesione na kapitat zapasowy (34 943 647,78)

1 Wriaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego J.W.Construction International 5.065.20
Sp. zo.0., w tym: i
- rOznice z przeliczenia 5065,20
RAZEM 14900 778,57
Wriaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego TBS "Marki" Sp. z 0.0., w tym: (906 054,20)
- niepodzielony wynik finansowy (906 054,20)
Wriaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego J.W.Construction International

2 Sp. zo.0., w tym: (32 205.,60)
- niepodzielony wynik finansowy (32 205,60)
Korekty przeksztatlceniowe MSSF z BO* 9 548 862,25
RAZEM 8610 602,45

Wriaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego TBS "Marki" Sp.

Z0.0., W tym:

(269 113,59)

- zysk (strata) netto roku obrotowego

(547 985,41)

- korekty konsolidacyjne odniesione na wynik finansowy 278 871,82
Wrhaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego J.W.Construction International
. (47 064,90)
Sp. z0.0., w tym:
- zysk (strata) netto roku obrotowego (47 064,90)
3 Korekty przeksztalceniowe MSSF, w tym: (4 509 195,39)
- wycena kaucji wg skorygowanej ceny nabycia 204 539,61

- wycofnie odpisu ujemnej wartosci firmy w zwiazku z jej odniesieniem
niepodzielony wynik finansowy

na

(865 729,47)

- wycofanie odpsiu wartosci firmy z kosztow roku obrotowego

678 441,92

zwrotnego nad jego warto$cia bilansowa

- rozliczenie w czasie nadwyzki przychodow ze sprzedazy przedmiotu leasingu

(4 526 447,45)

RAZEM

(4 825 373,88)
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Numer .

korekty Pozycja 2005
Wriaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego TBS "Marki" Sp. z 0.0., w tym: 14 626 569,83
- kapitat zapasowy 49 291 375,74
- korekty konsolidacyjne odniesione na kapitat zapasowy (34 664 805,91)
Wiaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego Przedsigbiorstwa Turystycznego
" " 195 957,73

Czarny Potok" S.A., w tym:

- kapitat zapasowy 87 668,98

4 - kapitat z aktualizacji wyceny 167 648,56
- pozostate kapitaty rezerwowe 335613,13
- korekty konsolidacyjne odniesione na pozostate kapitaty (394 972,94)
Wriaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego J.W.Construction International

. (22 102,33)
Sp. z0.0., w tym:
- roznice z przeliczenia (22 102,33)
RAZEM 14 800 425,23
Wriaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego TBS "Marki" Sp. z 0.0., w tym: (906 054,20)
- niepodzielony wynik finansowy (906 054,20)
Wriaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego Przedsigbiorstwa Turystycznego
" " . (195 957,73)

Czarny Potok" S.A., w tym:

- niepodzielony wynik finansowy 4103,76

5 - korekty konsolidacyjne odniesione na niepodzielony wynik finansowy (200 061,49)
Wriaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego J.W.Construction International

. (78 201,50)
Sp. z0.0., w tym:
- niepodzielony wynik finansowy (78 201,50)
Korekty przeksztatceniowe MSSF z BO* 5039 666,86
RAZEM 3859453,43
Wiaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego TBS "Marki" Sp. z 0.0., w tym: (360 324,97)
- zysk (strata) netto roku obrotowego (639 226,26)
- korekty konsolidacyjne odniesione na wynik finansowy 278 901,29
Wriaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego Przedsigbiorstwa Turystycznego
" " . (826 543,75)

Czarny Potok" S.A., w tym:

- zysk (strata) netto roku obrotowego 55 649,36
- korekty konsolidacyjne odniesione na wynik finansowy (882 193,11)
Wriaczenie do konsolidacji sprawozdania finansowego J.W.Construction International

. (714 142,00)
Sp. zo.0., w tym:

6 - zysk (strata) netto roku obrotowego (715 277,00)
- korekty konsolidacyjne odniesione na wynik finansowy 1 135,00
Korekty przeksztalceniowe MSSF, w tym: 2 970 904,04
- wycena kaucji wg skorygowanej ceny nabycia 180 846,95
- yvycoﬁ}le odpisu ujemne;j wartosci firmy w zwiazku z jej odniesieniem na (1708 985,37)
niepodzielony wynik finansowy
- wycofanie odpsiu wartosci firmy z kosztow roku obrotowego 4038 725,77
- rozliczenie w czasie nadwyzki przychoddw ze sprzedazy przedmiotu leasingu

. L 460 316,69
zwrotnego nad jego warto$cia bilansowa
RAZEM 1069 893,31

* zmiana (zwigkszenie/zmniejszenie) zysku poprzedniego roku obrotowego w wyniku przeksztalcen MSSF wykazywana jest w nastgpnym
roku obrotowym jako niepodzielony wynik finansowy
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Uzgodnienie pozycji bilansowych i rachunku zyskéw i strat za okres od 01.01.2004 roku do 31.12.2004 roku

Bilans na dzien 31 grudnia 2004 roku

AKTYWA wg PSR korekty wg MSR

AKTYWA TRWALE 161 881 785,10 124 141 168,36 286 022 953,46
Warto$ci niematerialne i prawne 4900 631,15 59 348,01 4959 979,16
Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych 1356 933,83 117392943 2 530 863,26
Rzeczowe aktywa trwale 115874 152,33 131773 544,57 247 647 696,90
Nieruchomosci inwestycyjne 0,00 0,00 0,00
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0,00 0,00 0,00
Inne aktywa finansowe 25 142 850,81 (11 890 103,96) 13 252 746,85
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5062 216,98 0,00 5062 216,98
Nalezno$ci handlowe oraz pozostate naleznos$ci 9 545 000,00 0,00 9 545 000,00
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 3024 450,30 3024 450,30
AKTYWA OBROTOWE 414 124 386,56 (407 267,33) 413 717 119,23
Zapasy 364 124 616,09 (310 974 838,56) 53149 777,53
Kontrakty budowlane 0,00 319 089 370,00 319 089 370,00
Naleznos$ci handlowe oraz pozostale naleznosci 31366 111,19 1 575 962,66 32 942 073,85
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0,00 0,00 0,00
Inne aktywa finansowe 4 888 851,75 (2 059 597,00) 2 829 254,75
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3 454 850,12 (715 168,30) 2 739 681,82
Rozliczenia migdzyokresowe 10 289 957,41 (7 322 996,13) 2966 961,28
Aktywa razem 576 006 171,66 123 733 901,03 699 740 072,69

PASYWA

KAPITAL WLASNY 94 991 134,86 18 685 811,24 113 676 946,11
Kapitat podstawowy 6 000 000,00 0,00 6 000 000,00
Kapitat z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 0,00
Udzialy (akcje) wlasne 0,00 0,00 0,00
Pozostate kapitaty 125 495 839,71 14 900 582,67 140 396 422,38
Niepodzielony wynik finansowy (45 665 683,83) 8610 602,45 (37 055 081,38)
Zysk/strata netto 9160 978,99 (4 825 373,88) 4 335 605,11
Kapital mniejszosci 0,00 0,00 0,00
Ujemna warto$¢ firmy jednostek 0,00 0,00 0,00
ZOBOWIAZANIA 481 015 036,80 105 048 089,78 586 063 126,58
Zobowiazania dlugoterminowe 93 156 746,73 114 873 884,94 208 030 631,68
Kredyty i pozyczki 9896 474,56 103 165 510,04 113 061 984,60
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku 11 934 248,36 433 481,61 12 367 729,97
Zobowiazania z tytutu $wiadczen emerytalnych 373 000,00 0,00 373 000,00
Rezerwy na pozostale zobowigzania i obcigzenia 7 667 849,38 7288 831,03 14 956 680,41
Inne zobowigzania 63 285 174,43 3986 062,26 67 271 236,69
Zobowigzania krotkoterminowe 387 858 290,06 (9 825 795,16) 378 032 494,90
Zobowiazania handlowe oraz pozostate zobowigzania 94 348 160,97 (14 129 694,38) 80218 466,59
Kontrakty budowlane 0,00 193 944 659,42 193 944 659,42
Krotkoterminowe zobowigzania z tytutu podatkow 377 551,44 0,00 377 551,44
Kredyty i pozyczki 87 488 772,08 3716227,20 91204 999,28

Rezerwy na pozostale zobowigzania i inne obcigzenia

205 643 805,57

(193 356 987,40)

12 286 818,17

Pasywa razem

576 006 171,66

123 733 901,03

699 740 072,69

Prospekt Emisyjny
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Rachunek zyskow i strat za okres od 01 stycznia do 31 grudnia 2004 roku

wg PSR korekty wg MSR

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towar6w 404 923 705,32 9 011 178,89 413 934 884,21
i materialow, w tym:

Przychody netto ze sprzedazy produktow 396 560 024,23 9011 178,89 405 571 203,12
Przychody netto ze sprzedazy towarow i materialow 8363 681,09 0,00 8363 681,09
Koszty sprzedanych produktow, towar6w i 346 288 816,11 4186 381,18 350 475 197,29
materialow, w tym:

Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 339033 167,54 4186 381,18 343219 548,72
Warto$¢ sprzedanych towarow i materiatow 7 255 648,57 0,00 7 255 648,57
ZysKk (strata) brutto ze sprzedazy 58 634 889,20 4 824 797,71 63 459 686,92
Koszty sprzedazy 17 128 279,39 82 929,00 17211 208,39
Koszty ogoélnego zarzadu 24248 178,34 1022 476,91 25270 655,25

ZysKk (strata) ze sprzedazy 17 258 431,47 3719 391,80 20977 823,28
Pozostale przychody operacyjne 9 658 063,79 (4 810 277,25) 4 847 786,54
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 5790 526,09 (4 603 166,90) 1187 359,19
Inne przychody operacyjne 3867 537,70 (207 110,35) 366042735
Pozostale koszty operacyjne 6 847 221,72 1 844 397,59 8 691 619,31
Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 3538 772,34 1 025 316,06 4564 088,40
Inne koszty operacyjne 3308 449,38 819 081,53 4127 530,91
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 20 068 273,54 (2 934 283,04) 17 133 990,51
Przychody finansowe 5 637 789,42 426 486,20 6 064 275,62
Odsetki, w tym: 911 894,04 77 069,86 988 963,90
od jednostek powiazanych 26992,11 0,00 26992,11
Inne 4725 895,38 349 416,34 5075311,72
Koszty finansowe 10 245 810,00 2 954 632,20 13 200 442,20
Odsetki, w tym: 8 562 639,64 2 938 007,86 11 500 647,50
Aktualizacja wartosci inwestycji 796 460,31 0,00 796 460,31
Inne 886 710,05 16 624,34 903 334,39
Zysk/strata na wylaczeniu jednostki 479 078,92 0,00 479 078,92
podporzadkowanej z konsolidacji

Zysk (strata) z dzialalnosci gospodarczej 15 939 331,88 (5 462 429,04) 10 476 902,84
Qdpis wartosci firmy 678 441,92 (678 441,92) 0,00
Odpis wartosci firmy-jednostki zalezne 678 441,92 (678 441,92) 0,00
Zysk (strata) brutto 15260 889,97 (4 783 987,12) 10 476 902,84
Podatek dochodowy 1 147 268,00 (7 130,17) 1140 137,83
Podatek odroczony 4 952 642,98 48 516,93 5001 159,91
Zysk (strata) netto 9160 978,99 (4 825 373,88) 4 335 605,11

Uzgodnienie pozycji bilansowych i rachunku zyskoéw i strat za okres od 01.01.2005 roku do 31.12.2005 roku

Bilans na dzien 31 grudnia 2005 roku

AKTYWA wg PSR korekty wg MSR

AKTYWA TRWALE 207 669 890,60 121 977 634,67 329 647 525,27
Warto$ci niematerialne i prawne 6459 891,31 31217,80 6491 109,11
Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych 10 590 804,89 8 741 427,66 19 332 232,55
Rzeczowe aktywa trwate 136 480 754,15 132 685 489,66 269 166 243,81
Nieruchomosci inwestycyjne 0,00 0,00 0,00
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0,00 0,00 0,00
Inne aktywa finansowe 34 954 861,46 (23 385 052,89) 11 569 808,57
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 9638 578,79 0,00 9 638 578,79
Naleznos$ci handlowe oraz pozostale naleznosci 9 545 000,00 0,00 9 545 000,00
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 3904 552,44 3904 552,44
AKTYWA OBROTOWE 407 532 475,19 11 709 322,38 419 241 797,57
Zapasy 302 610 935,63 (273 968 197,73) 28 642 737,90

Kontrakty budowlane

0-00
Ao}

202001 06206
JUZ 70T 000U
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Nalezno$ci handlowe oraz pozostate naleznos$ci 62 639 656,99 3241472,85 65 881 129,84
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0,00 0,00 0,00
Inne aktywa finansowe 2 872 774,88 43 243,50 2916 018,38
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 16 338 214,45 (128 712,53) 16 209 501,92
Rozliczenia migdzyokresowe 23070 893,24 (20 379 546,77) 2 691 346,47
Aktywa razem 615 202 365,79 133 686 957,05 748 889 322,84
PASYWA

KAPITAL WEASNY 100 032 685,98 19729 771,97 119 762 457,95
Kapital podstawowy 6 000 000,00 0,00 6 000 000,00
Kapitat z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 0,00
Udzialy (akcje) wlasne 0,00 0,00 0,00
Pozostate kapitaty 96 325 273,98 14 800 425,23 111 125 699,21
Niepodzielony wynik finansowy (12 496 545,72) 3859 453,43 (8 637 092,29)
Zysk/strata netto 10203 957,72 1069 893,31 11273 851,03
Kapital mniejszo$ci 0,00 0,00 0,00
ZOBOWIAZANIA 515169 679,81 113 957 185,08 629 126 864,88
Zobowiazania dlugoterminowe 123 925 081,63 117 476 602,50 241 401 684,13
Kredyty i pozyczki 24157 302,61 103 914 480,62 128 071 783,23
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku 19 257 855,60 475 902,50 19 733 758,10
Zobowigzania z tytutu $wiadczen emerytalnych 373 000,00 0,00 373 000,00
Rezerwy na pozostate zobowiazania i obcigzenia 5958 864,01 9 055 794,59 15014 658,60
Inne zobowigzania 74 178 059,41 4030 424,79 78 208 484,20
Zobowiazania krétkoterminowe 391 244 598,17 (3519 417,42) 387 725 180,75
Zobowiazania handlowe oraz pozostate zobowigzania 80 582 611,66 4275 509,21 84 858 120,87
Kontrakty budowlane 0,00 157 236 780,91 157 236 780,91
Krotkoterminowe zobowigzania z tytutu podatkow 2709 613,90 0,00 2709 613,90
Kredyty i pozyczki 129 437 432,65 3 847 358,76 133284 791,41
Rezerwy na pozostate zobowigzania i inne obcigzenia 178 514 939,97 (168 879 066,30) 9635 873,67
Pasywa razem 615 202 365,79 133 686 957,05 748 889 322,84
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Rachunek zyskow i strat za okres od 01 stycznia do 31 grudnia 2005 roku

wg PSR

korekty

wg MSR

Przychody netto ze sprzedazy produktéow, towaréw
i materialéw, w tym:

403 658 571,83

10 972 968,28

414 631 540,11

Przychody netto ze sprzedazy produktow

394 188 691,53

10 944 625,92

405 133 317,45

Przychody netto ze sprzedazy towardow i materialow 9 469 880,30 28 342,36 9 498 222,66
Koszty sprzedanych produktow, towarow i 335328 590,73 6853293,92| 342 181 884,65
materialéw, w tym:

Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 326 619 832,57 6 836 091,44 333 455 924,01
Warto$¢ sprzedanych towarow i materiatow 8 708 758,16 17 202,48 8 725 960,64
ZysKk (strata) brutto ze sprzedazy 68 329 981,11 4119 674,36 72 449 655,46
Koszty sprzedazy 17 690 210,25 0,00 17 690 210,25
Koszty ogélnego zarzadu 20922 301,52 1107 526,50 22 029 828,02
ZysKk (strata) ze sprzedazy 29 717 469,34 3012 147,86 32729 617,19
Pozostale przychody operacyjne 8 466 820,94 (851 251,66) 7 615 569,28
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 3279 650,23 600,00 3280 250,23
Dotacje 0,00 0,00 0,00
Inne przychody operacyjne 5187 170,71 (851 851,66) 4335319,05
Pozostale koszty operacyjne 6162 603,89 709 728,51 6872 332,40
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0,00 9913,74 9913,74
Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 1774 473,41 53 522,05 1 827 995,46
Inne koszty operacyjne 4 388 130,48 646 292,72 5034 423,20
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 32 021 686,39 1451 167,69 33 472 854,07
Przychody finansowe 5 458 932,70 797 272,83 6 256 205,53
Dywidendy i udzialy w zyskach, w tym: 0,00 0,00 0,00
jednostek powiazanych 0,00 0,00 0,00
Odsetki, w tym: 2 080 365,43 315 589,31 2395 954,74
od jednostek powiazanych 0,00 376 558,96 376 558,96
Zysk ze zbycia inwestycji 0,00 0,00 0,00
Aktualizacja wartosci inwestycji 208 099,19 (137,90) 207 961,29
Inne 3 170 468,08 481 821,42 3 652 289,50
Koszty finansowe 15170 526,00 4 479 565,11 19 650 091,11
Odsetki, w tym: 15027 378,57 3 847 634,16 18 875 012,73
dla jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00
Strata ze zbycia inwestycji 0,00 0,00 0,00
Aktualizacja wartosci inwestycji 0,00 (1272,90) (1272,90)
Inne 143 147,43 633 203,85 776 351,28
ZysKk (strata) z dzialalno$ci gospodarczej 22 310 093,09 (2 231 124,59) 20 078 968,50
Odpis wartosci firmy 3156 532,66 (3 156 532,66) 0,00
Odpis wartosci firmy-jednostki zalezne 3 156 532,66 (3 156 532,66) 0,00
ZysKk (strata) brutto 19 153 560,43 925 408,07 20 078 968,50
Podatek dochodowy 4 552 220,57 (186 180,00) 4 366 040,57
Podatek odroczony 4489 958,41 42 534,67 4532 493,08
Pozostate obowiazkowe zmniejszenia zysku (92 576,55) (839,63) (93 416,18)

(zwigkszenia straty)

ZysKk (strata) netto

10 203 957,72

1069 893,31

11 273 851,03
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Informacje pro forma

Ze wzgledu na brak istotnych wydarzen spetniajacych kryteria okreslone w Rozporzadzeniu Komisji nr
809/2004 wykonujacym dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i rady w sprawie informacji
zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy wylaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow
emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam nie ma koniecznosci prezentacji danych pro forma.

Polaczenie jednostek

W dniu 14 listopada 2003 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XXI Wydziat Gospodarczy KRS wydat
postanowienie o dokonaniu wpisu do KRS polaczenia nastgpujacych spédtek: J.W. Construction Sp. z o.0., J.W.
Construction Holding S.A., Nowy Trend Sp. z 0.0. oraz W.W. Projekt Sp.z o.0.

Potaczenie nastapito w trybie art. 492 § 1 pkt 1 KSH poprzez przeniesienie catego majatku spotek W.W. Projekt
Sp. z 0.0., J.W. Construction S.A., Nowy Trend Sp. z o0.0. (spotki przejmowane) na J.W. Construction Holding
S.A. (spotka przejmujaca). Spotka przejmujaca posiadata wszystkie udzialy w spoétkach przejmowanych.

Potaczenie spotek zostato rozliczone zgodnie z MSSF 3 ,,Polqczenia jednostek gospodarczych” w ksiggach
spotki J.W. Construction S.A. metoda nabycia.

Laczenie na podstawie metody nabycia polega na sumowaniu poszczegélnych pozycji aktywow i pasywow
spotki przejmujacej, wedtug ich wartosci ksiggowej, z odpowiednimi pozycjami aktywoéw i pasywow spdlek
przejmowanych.

W Akcie Notarialnym 17616/2004 z dnia 7 grudnia 2004 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki J.W.
Construction Holding S.A. podj¢to uchwatg o potaczeniu spotki J.W. Construction Holding S.A. ze spotka Hotel
Wygoda Sp. z 0.0. z siedziba w Cieszynie oraz spotka Hotel w Swigtej Lipce Sp. z 0.0. z siedziba w Swietej
Lipce.

W dniu 30 grudnia 2004 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XXI Wydziat Gospodarczy KRS wydat
postanowienie o dokonaniu wpisu do KRS potaczenia spotek nastgpujacych spotek: J.W. Construction Holding
S.A., Hotel Wygoda Sp. z 0.0. oraz Hotel w Swietej Lipce Sp. 0.0.

Potaczenie nastapito w trybie art. 492 § 1 pkt 1 KSH poprzez przeniesienie calego majatku spotek Hotel
Wygoda Sp. z 0.0. oraz Hotel w Swigtej Lipce Sp. 0.0. (spotki przejmowane) na J.W. Construction Holding S.A.
(spoltka przejmujaca). Spotka przejmujaca posiadata wszystkie udziaty w spotkach przejmowanych.

Potaczenie Spoétek zostalo rozliczone zgodnie z MSSF 3 ,,Polqczenia jednostek gospodarczych” w ksiggach
JWCH S.A., na ktora zostal przeniesiony majatek Spotki przejmowanej metoda nabycia.

W dniu 29 wrzesnia 2006 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego dokonat wpisu w KRS potaczenia spotki J.B. Financial Trust Sp. z 0.0. Wpis nastapit na podstawie podjgtych
uchwatl: J.W. Construction Holding S.A. uchwata z dnia 12 wrzesnia 2006 roku Rep. A Nr 13757/2006; J.B. Financial
Trust Sp. z 0.0. (JBF) uchwata z dnia 07 wrzesnia 2006 roku Rep. A Nr 13605/2006. Potaczenie nastapito w trybie art.
492, par. 1 pkt. 1 K.S.H. poprzez przeniesienie catego majatku spotki JBF Sp. z o.0. (spotka przejmowana) na JWCH
S.A. (spotka przejmujaca). Spotka JWCH w dniu przejecia posiadata 100% udziatow spotki JBE.

Potaczenie z J.B. Financial Trust Sp. z 0.0. zostalo ujete w ksiggach rachunkowych jednostki przejmujacej
zgodnie z paragrafem 6 MSSF 3, w drodze laczenia wartosci ksiggowych spotki przejmowanej z ksiggami
spotki przejmujacej i wprowadzenia wytaczen konsolidacyjnych.

W dniu 30 listopada 2006 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIV Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat wpisu w KRS potaczenia spotki Lucka InvestCo Sp. z o0.0. Wpis nastapil na
podstawie podjetych uchwat: J.W. Construction Holding S.A. uchwata z dnia 14 listopada 2006 roku Rep. A Nr
16695/2006; Lucka InvestCo Sp. z o.0. uchwata z dnia 14 listopada 2006 roku Rep. A Nr 16713/2006.
Potaczenie nastapito w trybie art.492, par.l pkt.1 KSH poprzez przeniesienie calego majatku spotki Lucka
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InvestCo Sp. z o.0. (spotka przejmowana) na JWCH S.A. (spotka przejmujaca). Spotka JWCH w dniu przejgcia
posiadata 100% udziatéw spotki Lucka InvestCo Sp. z o0.0.

Potaczenie z Lucka InvestCo Sp. z o0.0. zostato ujgte w ksiggach rachunkowych jednostki przejmujacej zgodnie
z paragrafem 6 MSSF 3, w drodze taczenia wartosci ksiggowych spotki przejmowanej z ksiggami spotki
przejmujacej i wprowadzenia wytaczen konsolidacyjnych.

Oddzialy
W dniu 11 grudnia 2006 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIV Wydzial Gospodarczy Krajowego

Rejestru  Sadowego dokonat wpisu w KRS dotyczacego utworzenia oddziatu ,,Zaklad Prefabrykacji
Budowlanej”.

W dniu 12 wrze$nia 2006 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIV Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat wpisu w KRS dotyczacego utworzenia oddziatu ,,Zaktad Produkcji Rolne;j”.
Potaczenie jednostek, ktore nastapily po dniu bilansowym 31 grudnia 2006 roku zostaly zaprezentowane w

nocie 35 ,, Istotne zdarzenia po dacie bilansu”.

Informacje o wspélnych przedsigwzigciach, ktére nie podlegaja konsolidacji

W latach 2004-2006 transakcje takie nie wystapity w rozumieniu MSR 31 ,Udzialy we wspolnych
przedsigwzigciach.

Sprawozdanie finansowe skorygowane wskaznikiem inflacji

Nie zaistniala konieczno$¢ korygowania sprawozdan spotek tworzacych Grupg Emitenta wskaznikiem inflacji.

Sporzadzanie sprawozdania skonsolidowanego

Skonsolidowane sprawozdania finansowe za lata 2004-2006 zostaty sporzadzone na podstawie sprawozdan
finansowych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej J.W. Construction Holding S.A. i zestawione
w taki sposob, aby Grupa stanowila jedna jednostkg. Skonsolidowane sprawozdania finansowe obejmuja
sprawozdania finansowe jednostki dominujacej J.W. Construction Holding S.A. i sprawozdania finansowe
kontrolowanych przez jednostk¢ dominujaca nastgpujacych spotek zaleznych:

a) Lucka InvestCo Sp. z 0.0., TBS ,,Marki” Sp. z 0.0. oraz J.W. Construction International Sp. z 0.0. — w
2004 roku,

b) Lucka InvestCo Sp. z o.0., TBS ,,Marki” Sp. z 0.0. oraz J.W. Construction International Sp. z o.0.,
Interlokum Sp. z o0.0., Project 55 Sp. z 0.0. oraz Przedsigbiorstwo Turystyczne ,,Czarny Potok” S.A. —
w 2005 roku

c¢) TBS ,Marki” Sp. z o.0., Interlokum Sp. z 0.0., Lokum Sp. z o0.0., Project 55 Sp. z o0.0., JW.
Construction International Sp. z o0.0., Przedsigbiorstwo Turystyczne ,,Czarny Potok” S.A. oraz
Deweloper Sp. z 0.0. — w 2006 roku.

Charakterystyka kontrolowanych przez jednostke¢ dominujaca spétek zaleznych objetych konsolidacja
zaprezentowana zostata w rozdziale ,,Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego”.

Emitent dokonal w latach 2004-2006 wytaczenia z obowiazku objecia konsolidacja nastgpujacych jednostek
podporzadkowanych (wraz z udziatem jednostki dominujacej w ogélnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu):
W 2004 roku:

- Business Financial Construction Sp. z 0.0.— 100%

- REM S.A.—34%
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- Dremet Sp. z 0.0.— 100%

- Lucka Development Sp. z 0.0. — 51%

- Przedsigbiorstwo Turystyczne “Czarny Potok” S.A. — 100%
- Interlokum Sp. z 0.0. — 100%

- Deweloper Sp. z 0.0. — 100%.

W 2005 roku:

- Business Financial Construction Sp. z 0.0.— 100%
-REM S.A.—34%

- Dremet Sp. z 0.0.— 100%

- Deweloper Sp. z 0.0. — 100%

- Lokum Sp. z 0.0. — 100%.

W 2006 roku:

- Business Financial Construction Sp. z 0.0.— 99,9%

- Dremet Sp. z 0.0.— 100%

- J.W. Construction AZS Politechniki Warszawskiej S.A. — 75%
- KSP Polonia Warszawa SSA — 100%

- Construction Invest Sp. z 0.0. — 100%

- J.W. Agro Sp. zo.0. —49%

- Hotel 500 Sp. z 0.0. —49%

- Abimel Trading Sp. z 0.0. — 100%.

Podstaweg prawng zastosowanego wylaczenia spolek ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego byty
zatozenia koncepcyjne Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej w zakresie ograniczen
przydatnosci i wiarygodnosci informacji. Zgodnie z tymi zalozeniami korzysci uzyskiwane dzigki pozyskanym
informacjom powinny przewyzsza¢ koszty ich dostarczenia. Stwierdzono, iz koszt pozyskania informacji na
temat spotek podporzadkowanych nieobjetych konsolidacja, a takze koszt uwzglednienia ich w konsolidacji
przewyzszaja korzysci osiagnigte z tego tytutu. Ponadto przy dokonaniu wylaczenia spétek podporzadkowanych
z obowiazku objgcia konsolidacja kierowano si¢ faktem, ze nie sa one istotne dla rzetelnego i jasnego
przedstawienia sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowego Grupy Kapitatowe;j.
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Opinie bieglych rewidentow

W niniejszym Prospekcie zostaty zamieszczone:

— Opinie z badania skonsolidowanych sprawozdan finansowych za lata 2004-2006 bgdacych podstawa
historycznych danych finansowych zamieszczonych w Prospekcie.

Ponizej zamieszczono opinie z badania skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Emitenta
przeksztatconych dla potrzeb niniejszego Prospektu zgodnie z zasadami wynikajacymi z Migdzynarodowych
Standardow Sprawozdawczosci Finansowe;j.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Emitenta za lata 2004-2005 zostaly sporzadzone zgodnie z
PSR i zbadane przez biegltego rewidenta. Dla potrzeb niniejszego Prospektu sprawozdania te zostaty
przeksztatcone zgodnie z zasadami wynikajacymi z Miegdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci
Finansowej i1 podlegaly badaniu przez bieglego rewidenta. Ponizej zamieszczono opinie z badania
skonsolidowanych sprawozdan finansowych sporzadzonych zgodnie z MSSF.

Sprawozdanie finansowe Grupy Emitenta za 2006 rok zostato sporzadzone zgodnie z zasadami wynikajacymi z
MSSF. Ponizej zamieszczono opinig z badania tego sprawozdania.
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OPINIE BIEGLYCH REWIDENTOW O PRAWIDLOWOSCI I RZETELNOSCI SKONSOLIDOWANYCH
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Opinia niezaleznego bieglego rewidenta dla Akcjonariuszy i Zarzadu Jednostki Dominujacej Grupy Kapitalowej J.W. Construction
Holding S.A. za okres konczacy si¢ 31.12.2006 roku

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej, w ktérej dominujaca jednostka
jest JW. Construction Holding S.A. zsiedziba w Zabkach, przy ul. Radzyminskiej 326, sporzadzonego wedlug Migdzynarodowych
Standardow Sprawozdawczosci Finansowej (w rozumieniu MSSF 1), na ktore sktada sig:

—  wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

— skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2006 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywow wykazuje sumg
907 545 142,50 ztotych;

—  skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia 31 grudnia 2006 roku wykazujacy zysk netto
w wysokos$ci 132 017 400,08 ztotych;

— zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od dnia 1 stycznia 2006 roku do dnia 31 grudnia 2006 roku
wykazujace zwigkszenie kapitatu wlasnego o kwotg 73 687 540,36 ztotych;

— skonsolidowany rachunek przeptywow pienigznych wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkéw pienigznych netto w okresie od dnia 1
stycznia 2006 roku do dnia 31 grudnia 2006 roku o kwotg 21 170 942,57 zlotych;

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie tego sprawozdania odpowiada Zarzad Jednostki Dominujacej.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania finansowego.

Badanie to przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

1) rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci ( Dz.U.z 2002 r. Nr 76, poz 694)
2) norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Radg Biegtych Rewidentow.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilimy w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng
pewnosc¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szczegblnoéci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostki powiazane zasad (polityki) rachunkowosci i
znaczacych szacunkow, sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy - podstaw, z ktérych wynikaja liczby i informacje
zawarte w sprawozdaniu skonsolidowanym, jak i catosciowa oceng sprawozdania skonsolidowanego.

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego wedlug Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci
Finansowej (w rozumieniu MSSF 1) za okres od 1.01.2006 do 31.12.2006 roku byly jednostkowe sprawozdania finansowe spotek
wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej J.W. Construction Holding S.A. sporzadzone na dzien 31.12.2006 roku, ktore zostaty
przeksztatcone wedtug przepisow wynikajacych z MSSF.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Badana jednostka w 2006 roku zmienita zasady rachunkowosci w zakresie ustalania przychodow z tytulu realizowanych projektow
budowlanych, co zostalo blizej opisane w sprawozdaniu finansowym.

Wskutek zmienionych zasad rachunkowosci skonsolidowany wynik finansowy netto za rok 2006 zwigkszyt si¢ o 94 380 938,29 zt.

W nawiazaniu do zmienionych zasad rachunkowosci informujemy o projekcie Komitetu do Spraw Interpretacji Migdzynarodowej
Sprawozdawczo$ci Finansowej (KIMSF), omawiajacego zasady rachunkowos$ci w przypadku budowy i sprzedazy budynkéw mieszkalnych
w ramach dziatalnosci deweloperskiej. Projektowane zmiany, jak i ich mozliwe skutki na sprawozdawczo$¢ finansowa zostaly blizej
omowione w opisie zastosowanych zasad rachunkowosci.
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Uwzgledniajac powyzsze uznajemy, ze zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:

— przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy Kapitalowej
J.W. Construction Holding S.A. na dzien 31 grudnia 2006 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2006
roku do 31 grudnia 2006 roku,

— sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(w rozumieniu MSSF 1) oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag,

— jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania skonsolidowanego przepisami prawa obowiazujacymi Grupg Kapitatowa J.W.
Construction Holding S.A.

Poznan, dnia 8 marca 2007 roku

BDO Numerica Sp. z o.0.
.................................................... ul. Postepu 12, 02-676 Warszawa,
Oddzial w Poznaniu
ul. Warszawska 43, 61-028 Poznan
Nr ewidencyjny 523 dr André Helin
State Authorized
Public Accountant
Biegly Rewident 90004/502
Prezes BDO Numerica Sp. z o.0.

Krystyna Sakson
Biegly Rewident
Nr ewid. 7899/483
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta dla Akcjonariuszy i Zarzadu Jednostki Dominujacej Grupy Kapitalowej J.W. Construction
Holding S.A. za okres konczacy si¢ 31.12.2005 roku

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej, w ktorej jednostka dominujaca
jest J.W. Construction Holding S.A. z siedziba w Zabkach przy ul. Radzyminskiej 326, sporzadzonego wedlug Migdzynarodowych
Standardow Sprawozdawczosci Finansowej (w rozumieniu MSSF 1), na ktore sktada sig:

- wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 roku, ktory po stronie aktywow i pasywow wykazuje sumg
748 889 322,84 zlotych;

- skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 31 grudnia 2005 roku wykazujacy zysk
netto w wysokosci 11 273 851,03 ztotych;

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 31 grudnia 2005 roku
wykazujace zwigkszenie kapitalu wtasnego o kwote 6 085 511,84 ztotych;

- skonsolidowany rachunek przeptywow pienigznych wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkow pienigznych w okresie od dnia 1
stycznia 2005 roku do dnia 31 grudnia 2005 roku o kwotg 13 469 820,10 ztotych;

- dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego odpowiada Zarzad jednostki dominujace;j.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania.

Badanie to przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

1) rozdzialu 7 ustawy z 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci ( Dz.U. z 2002 roku Nr 76 poz .694)
2) norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Radg Biegtych Rewidentow.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy w taki sposob, aby uzyskaé racjonalna
pewnosc¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostki powiazane zasad (polityki) rachunkowosci i
znaczacych szacunkow, sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy - podstaw, z ktérych wynikaja liczby i informacje
zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i calo$ciowa oceng skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego wedlug Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci
Finansowej (w rozumieniu MSSF 1) za okres od 1.01.2005 do 31.12.2005 roku byty jednostkowe sprawozdania finansowe spotek
wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej J.W. Construction Holding S.A. sporzadzone na dzien 31.12.2005 roku, ktore zostaty
przeksztalcone wedtug przepisow wynikajacych z MSSF.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Badana jednostka w 2006 roku zmienila zasady rachunkowosci w zakresie ustalania przychodoéw z tytulu realizowanych projektow
budowlanych, co zostalo blizej opisane w sprawozdaniu finansowym. Wskutek zmienionych zasad rachunkowosci w wyniku
dokonanych przeksztalcen retrospektywnych, skonsolidowany wynik finansowy netto za rok 2005 zostal zwigkszony o 9 456 tys. zt.

W nawiazaniu do zmienionych zasad rachunkowosci informujemy o projekcie Komitetu do Spraw Interpretacji Migdzynarodowej
Sprawozdawczos$ci Finansowej (KIMSF), omawiajacego zasady rachunkowos$ci w przypadku budowy i sprzedazy budynkéw mieszkalnych
w ramach dziatalnosci deweloperskiej. Projektowane zmiany, jak i ich mozliwe skutki na sprawozdawczo$¢ finansowa zostaly blizej
omowione w opisie zastosowanych zasad rachunkowosci.

Uwzgledniajac powyzsze uznajemy, ze zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:

— przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy Kapitatowej
J.W. Construction Holding S.A. na dzien 31 grudnia 2005 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2005
roku do 31 grudnia 2005 roku,
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— sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(w rozumieniu MSSF 1) oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag,

— jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania skonsolidowanego przepisami prawa obowiazujacymi Grupg Kapitatowa J.W.
Construction Holding S.A.

Poznan, dnia 3 stycznia 2007 roku

BDO Polska Sp. z o.0.

...................................................... ul. Postepu 12, 02-676 Warszawa,
Oddzial w Poznaniu

ul. Warszawska 43, 61-028 Poznan

Krystyna Sakson Nr ewidencyjny 523 Hanna Sztuczynska
Biegly Rewident Biegty Rewident 9269/6955
Nr ewid. 7899/483 Cztonek Zarzadu BDO Polska Sp. z o.0.
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta dla Akcjonariuszy i Zarzadu Jednostki Dominujacej Grupy Kapitalowej J.W. Construction
Holding S.A. za okres konczacy si¢ 31.12.2004 roku

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej, w ktorej jednostka dominujaca
jest J.W. Construction Holding S.A. z siedziba w Zabkach przy ul. Radzyminskiej 326, sporzadzonego wg Migdzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczos$ci Finansowej (w rozumieniu MSSF 1) na ktore sktada sig:

- wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2004 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywow wykazuje sumg
699 740 072,69 ztotych;

- skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia 31 grudnia 2004 roku wykazujacy zysk
netto w wysokosci 4 335 605,11 zlotych;

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym za okres od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia 31 grudnia 2004 roku
wykazujace zmniejszenie kapitatu wlasnego o kwotg 15 391 591,71 zlotych;

- skonsolidowany rachunek przeptywéw pienigznych wykazujacy zmniejszenie stanu srodkow pienigznych netto w okresie od dnia 1
stycznia 2004 roku do dnia 31 grudnia 2004 roku o kwotg 20 141 062,65 ztotych;

- dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego odpowiada Zarzad jednostki dominujace;.
Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania.

Badanie to przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

1) rozdzialu 7 ustawy z 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci ( Dz.U. z 2002 roku Nr 76 poz .694)
2) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Radg Biegtych Rewidentow.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilimy w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng
pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szczegélnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostki powiazane zasad (polityki) rachunkowosci i
znaczacych szacunkow, sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy - podstaw, z ktorych wynikaja liczby i informacje
zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa oceng skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego wedtug Migdzynarodowych Standardow  Sprawozdawczo$ci
Finansowej (w rozumieniu MSSF 1) za okres od 1.01.2004 do 31.12.2004 roku byly jednostkowe sprawozdania finansowe spotek
wchodzacych w sklad grupy Kapitalowej J.W. Construction Holding S.A. sporzadzone na dzien 31.12.2004 roku, ktore zostaly
przeksztatcone wedtug przepisow wynikajacych z MSSF.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.
Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:

— przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy Kapitatowej
J.W. Construction Holding S.A. na dzien 31 grudnia 2004 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2004
roku do 31 grudnia 2004 roku,

— sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej
(w rozumieniu MSSF 1) oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag,

— jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania skonsolidowanego przepisami prawa obowiazujacymi Grupg Kapitatowa J.W.
Construction Holding S.A.

Poznan, dnia 29 grudnia 2006 roku

BDO Polska Sp. z o.0.

....................................................... ul. Postepu 12, 02-676 Warszawa,
Oddzial w Poznaniu

ul. Warszawska 43, 61-028 Poznan

Krystyna Sakson Nr ewidencyjny 523 Hanna Sztuczynska
Biegly Rewident Biegly Rewident 9269/6955
Nr ewid. 7899/483 Cztonek Zarzadu BDO Polska Sp. z o.0.
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Wskazanie innych informacji zawartych w Prospekcie, ktore zostaly zbadane lub objete przegladem przez
Bieglego Rewidenta

Z wyjatkiem skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Emitenta za lata obrotowe 2004-2006
bgdacych przedmiotem badania, w niniejszym Prospekcie nie zostaly zawarte zadne informacje, ktore zostaly
zbadane lub obj¢te przegladem.

Zrédla danych finansowych w prospekcie nie pochodzacych ze sprawozdan finansowych Emitenta zbadanych
przez bieglego rewidenta

Biegly Rewident nie korzystat z innych zrodet danych finansowych niepochodzacych ze sprawozdan
finansowych. Dane liczbowe przedstawione w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien 31
grudnia 2006 roku i dane porownywalne wynikaja wylacznie z ujgtych w ksiggach rachunkowych Emitenta
oraz spolek zaleznych przeprowadzonych operacji gospodarczych w poszczegdlnych okresach oraz ze
sporzadzonych na ich podstawie sprawozdan finansowych.
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Opis polityki Emitenta dotyczacy wyplaty dywidendy oraz wszelkie ograniczenia w tym zakresie

Zgodnie z art. 347 §1 Kodeksu Spotek Handlowych akcjonariusze maja prawo do udziatu w zysku wykazanym
w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegltego rewidenta, ktory zostat przeznaczony przez Walne
Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom. Kwota przeznaczona do podziatu migdzy akcjonariuszy nie moze
przekracza¢ zysku za ostatni rok obrotowy, powigkszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty
przeniesione z utworzonych z zysku kapitalow zapasowego i rezerwowych, ktére moga by¢ przeznaczone na
wyplate dywidendy. Kwotg t¢ nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wlasne oraz o kwoty, ktore zgodnie
z ustawa lub statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub
rezerwowe (art. 348 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych).

Postanowienia § 24 ust.5 Statutu Emitenta upowazniaja Zarzad do wyplaty akcjonariuszom zaliczki na poczet
przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego, jezeli Spotka posiada srodki wystarczajace na wyptate.
Wyptlata zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy wymaga zgody Rady Nadzorczej (art. 349 § 1 Kodeksu
Spotek Handlowych). Zgodnie z art. 349 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych spotka moze wyptaci¢ zaliczkg na
poczet przewidywanej dywidendy, jezeli jej zatwierdzone sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy
wykazuje zysk. Zaliczka moze stanowi¢ najwyzej potowg zysku osiagnigtego od konca poprzedniego roku
obrotowego, wykazanego w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez bieglego rewidenta, powigkszonego o
kapitaly rezerwowe utworzone z zysku, ktorymi w celu wyptaty zaliczek moze dysponowaé Zarzad oraz
pomniejszonego o niepokryte straty i akcje wlasne.

Termin podejmowania decyzji o wyplacie dywidendy

Zgodnie z art. 395 §1 1 § 2 pkt 2 Kodeksu Spotek Handlowych, organem wtasciwym do powzigcia uchwaty o
podziale zysku (lub o pokryciu straty) oraz o wyptacie dywidendy jest Zwyczajne Walne Zgromadzenie, ktore
powinno odby¢ si¢ w ciagu 6 miesigcy po uptywie kazdego roku obrotowego. Z uwagi na fakt, iz rokiem
obrotowym Emitenta jest rok kalendarzowy, Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ si¢ do konca
czerwca kazdego roku kalendarzowego.

Okreslenie sposobu oglaszania informacji o wyplacie dywidendy

Informacje dotyczace wyplaty dywidendy Emitenta oglaszane bgda w formie raportéw biezacych.
Warunki wyplaty dywidendy

Warunki odbioru dywidendy przez akcjonariuszy odpowiadaja zasadom przyjetym dla spolek publicznych.
Stosownie do tresci art. 348 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych Zwyczajne Walne Zgromadzenie spoiki
publicznej ustala dzien dywidendy oraz termin wyptaty dywidendy. Dzien dywidendy moze by¢ wyznaczony na
dzien powzigcia uchwaly albo w okresie kolejnych trzech miesigey, liczac od tego dnia, z uwzglednieniem
jednakze termindw okreslonych w regulacjach dotyczacych Krajowego Depozytu Papierow WartoSciowych
S.A. z siedziba w Warszawie.

Ponadto warunki wyptaty dywidendy ustalane sa zgodnie z zasadami przyjetymi dla spétek publicznych.

Zgodnie z § 91 Szczegdtowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. dzien
wyptaty dywidendy moze przypadaé najwczesniej 10 dnia roboczego (z wylaczeniem sobot) po dniu ustalenia
prawa do dywidendy. Od dnia ustalenia 0s6b uprawnionych, ktorym przyshuguje prawo do dywidendy do dnia
wyplaty dywidendy musi uptyna¢ co najmniej 10 dni (§ 91 ust. 2 Szczegétowych Zasad Dziatania Krajowego
Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. z siedziba w Warszawie). Zgodnie z § 100a Szczegétowych Zasad
Dziatania Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. z siedziba w Warszawie, postanowienia
dotyczace wyptaty dywidendy stosuje si¢ odpowiednio do wyptaty zaliczek na poczet przewidywanej
dywidendy, z tym, ze pomigdzy dniem zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy a dniem wyplaty takiej
zaliczki musi uptynac co najmniej 5 dni.
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Zgodnie z § 26 Regulaminu Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. uchwalonego uchwata Rady
Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Nr 1/1110/2006 z dnia 4 stycznia 2006 roku, emitenci
instrumentow finansowych dopuszczonych do obrotu gieldowego obowiazani sa informowaé niezwlocznie
Gieldg¢ o zamierzeniach zwigzanych z emitowaniem instrumentéw finansowych, o ktorych dopuszczenie do
obrotu gieldowego zamierzaja wystgpowa¢ 1 wykonywaniem praw z instrumentéw finansowych juz
notowanych, jak rowniez o podjgtych w tych przedmiotach decyzjach, oraz uzgadnia¢ z Gielda te decyzje w
zakresie, w ktorym moga mie¢ wptyw na organizacjg i sposob przeprowadzania transakcji gietdowych.

Istniejace uprzywilejowania co do dywidendy

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu w kapitale zaktadowym Emitenta nie wystepuja jakiekolwiek
akcje uprzywilejowane co do dywidendy.

Zasady polityki co do wyplaty dywidendy przyjete przez Emitenta

Zasada polityki odnos$nie dywidendy jest realizowanie wyptat stosownie do wielkos$ci wypracowanego zysku i
mozliwosci Emitenta. Zarzad zglaszajac propozycje dotyczace mozliwosci wyptaty dywidendy, kieruje sig
koniecznoscia zapewnienia Spotce plynnosci finansowej oraz kapitatu niezbgdnego do rozwoju dziatalnosci.

W latach 2003-2005 Spoétka nie wyptacata dywidendy. Zysk Spotki dominujacej J.W. Construction Holding S.A.
za rok 2003 w wysokosci 13 416 849,13 zl, za 2004 rok w wysokosci 14 332 908,37 zt, za 2005 rok w
wysokosci 27 000 449,43 zt zostal przeznaczony na fundusz dywidendowy (zgodnie z § 10 ust. 1 pkt.9 Statutu
Spotki). W dniu 3 sierpnia 2006 roku NWZA podjelo uchwaty w przedmiocie rozwiazania funduszy
dywidendowych Emitenta utworzonych z zysku za lata 2002-2003 w wysoko$ci odpowiednio 13 132 767,41 zt
oraz 13416 849,13 zi, ktore to $rodki zostaly przeznaczone na wyptate dywidendy. Nastepnie w dniu 27
listopada 2006 roku NWZA podjeto uchwaly w przedmiocie rozwiazania funduszt dywidendowych
utworzonych z zysku za lata 2004-2005 w wysoko$ci odpowiednio 14 332 908,37 zt oraz 27 000 449,43 zi,
ktore to $rodki zostaty przekazane na wyptate dywidendy. Dzien dywidendy zostat okreslony na dzien 1 grudnia
2006 roku. Szczegélowy opis transakcji zwiazanych z wyptata dywidendy zaprezentowany zostal w rozdziale
XXXII ,,Transakcje z podmiotami powigzanymi” punkt 12.4.

Plany dotyczace polityki wyptaty dywidendy na najblizsze lata, uzaleznione sa od przysztej sytuacji finansowej
Spolki. Skierowanie przez Zarzad do Walnego Zgromadzenia wniosku w sprawie wyptaty dywidendy bedzie
uzaleznione od poziomu generowanych §rodkoéw oraz przewidywanych wydatkéw inwestycyjnych. Zarzad
Jednostki Dominujacej planuje na 2006 rok wyptate dywidendy w kwocie 29 080 829, co stanowi 30 %
zysku netto.

Warto$¢ dywidendy na akcje za okresy objete historycznymi informacjami finansowymi

2004 rok 2005 rok 2006 rok

1 | Wartos$¢ kwot zwigksz. fundusz dywidendowy 14 332 908,37 | 27 000 449,43 -

- warto$¢ dywidendy wyptaconej w 2006 roku - -| 67 882974,34

2 | llo$¢ akeji, z tego: 6 000 000 6 000 000 10 250 000
3a | Jozef Wojciechowski 5160 340 5160 340 5160 340
3b | EHT 839 660 839 660 5089 660
4 | Dzien wyptaty dywidendy - - 01.12.2006
5 | Dywidenda na akcjg, w tym: 2,39 4,50 6,62

- dywidenda wyptacona na akcjg - - 6,62
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Znaczace zmiany w sytuacji finansowej i handlowej Emitenta

Zdaniem Zarzadu Emitenta od daty zakonczenia ostatniego okresu sprawozdawczego wystapity nast¢pujace
znaczace zmiany w sytuacji finansowej i ekonomicznej jednostki dominujace;j:

- w dniu 9 marca 2007 roku zostala zawarta z Kredyt Bankiem S.A. umowa o kredyt inwestycyjny na kwotg
16 000 000 zt. Kredyt przeznaczony jest na finansowanie i refinansowanie kosztow zakupu dziatek potozonych
w Warszawie przy ul. Zdziarskiej. Ostateczny termin splaty kredytu wyznaczono na 30.06.2009 roku.
Oprocentowanie kredytu ustalono na poziomie WIBOR 1M + marza banku. Zabezpieczenie kredytu zostato
szczegotowo opisane w rozdziale XXX VI ,Istotne umowy”; pkt. 1.19.

- w dniu 3 kwietnia 2007 roku zostata zawarta z Invest Bankiem S.A. umowa kredytu obrotowego na kwotg
9 600 000 zt. Kredyt zostat przeznaczony na finansowanie 80% kosztéw zakupu nieruchomosci potozonych w
Lebie. Ostateczny termin sptaty kredytu wyznaczono na 2.05.2010 roku. Oprocentowanie kredytu ustalono na
poziomie WIBOR 3M + marza banku. Zabezpieczenie kredytu zostalo szczegdtowo opisane w rozdziale
XXXVI , Istotne umowy”’; pkt. 1.20.

Postgpowania sadowe i arbitrazowe

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent i inne podmioty z Grupy sa strona szeregu sporo6w sadowych,
zar6wno w charakterze powodow, jak i pozwanych, jak i postgpowan administracyjnych. W szczegolnosci, w
ramach prowadzonej dziatalnosci Emitent i podmioty z Grupy staja sig strona postgpowan sadowych, wiaczajac
w to postgpowania sadowe o zaplatg, postgpowania sadowe przeciwko lokatorom o zaptat¢ czynszu lub
eksmisje, spory z wykonawcami lub pracownikami, spory zwiazane z powierzeniem osobom trzecim realizacji
projektow w systemie generalnego wykonawstwa oraz postgpowan administracyjnych o uzyskanie wymaganych
zgdd 1 zezwolen, niezbgdnych w ramach biezacej dziatalno$ci. Jednakze, poza postgpowaniami opisanymi
ponizej, w okresie ostatnich dwunastu miesiecy Emitent i podmioty z Grupy nie byly strona ani uczestnikiem
zadnego istotnego postgpowania sadowego lub arbitrazowego, ktory mogtby samodzielnie lub tacznie z innymi
postgpowaniami, istotnie wplynac na skonsolidowang sytuacj¢ finansowa Grupy lub wyniki dziatalnoéci Grupy.
Ponadto, poza informacjami zamieszczonymi ponizej, Emitent i podmioty z Grupy nie sa obecnie
zaangazowane w zadne takie postgpowanie, nie posiadaja tez wiedzy na temat takiego toczacego sig lub
zagrazajacego postgpowania, ktoérego ewentualne niekorzystne rozstrzygnigecie mogloby istotnie negatywnie
wplynaé na skonsolidowana sytuacj¢ finansowa Grupy lub wyniki dziatalno$ci Grupy.

1 Sprawy z powoddztwa podmiotow z Grupy
1.1. Emitent przeciwko Krolewskiemu Portowi Zeran sp. z 0.0. o zaplate 6.392.264 z

Na mocy umowy o zastgpstwo inwestycyjne z dnia 2 grudnia 2002 r. zawartej pomigdzy spotka Krélewski Port
Zeranh sp. z 0.0. a Emitentem, spotka Krolewski Port Zeran sp. z 0.0. powierzyta Emitentowi wykonywanie
czynnosci zastgpstwa inwestycyjnego dla czgsci zadania inwestycyjnego polegajacego na budowie obiektow
stanowiacych I Etap inwestycji ,,Krolewski Port Zeran” na gruncie potozonym w Warszawie, w rejonie ul.
Modlinskiej. Wynagrodzenie Emitenta z tytulu realizacji zadan objgtych zastgpstwem inwestycyjnym zostato
okreslone na 3% wartos$ci netto refakturowanego wynagrodzenia obcigzajacego inwestora zastgpczego z tytutu
umow zawartych z uczestnikami procesu inwestycyjnego, z tym, ze laczna wartos¢ przedmiotu umowy nie
przekroczy kwoty 16.000.000 zt brutto. Uzyskano pozwolenie na budowe, ale inwestycja nie zostata
zrealizowana. Emitent wystawit dwie faktury tacznie na ponad 5 miliondéw zt. W dniu 21 czerwca 2005 r. sad
wydat nakaz zaptaty na rzecz Emitenta. Sad na wniosek Emitenta na podstawie postanowienia z 21 czerwca
2005 r. wpisal w dziale III ksiggi wieczystej o numerze WA 3M/00337155 zabezpieczenie roszczen Emitenta.
W sprzeciwie od nakazu zaptaty Krolewski Port Zeran sp. z 0.0. podnosito zarzuty m.in. braku podstawy
prawnej do wystawienia jednej z faktur, przedawnienie roszczen, niewazno$¢ umowy o zastgpstwo inwestycyjne
spowodowane niewlasciwa reprezentacja spotki Krolewski Port Zeran sp. z 0.0. Postepowanie sadowe toczy sie
w [ instanc;ji.
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2 Sprawy w ktérych podmioty z Grupy sa pozwanymi
2.1. Techma Krakow sp. z o.0. przeciwko Emitentowi i Gminie Miejskiej Krakow o zaplate 1.440.000 zt

Na mocy umowy z dnia 5 lipca 2002 r. Emitent powierzyl powodowi wykonanie prac projektowych. Po
przedstawieniu koncepcji przez powoda, Emitent odstapil od umowy zarzucajac powodowi nieprofesjonalne
dzialania, ktore opdznily prace zwigzane z inwestycja, w tym m.in. niedostosowanie koncepcji do wydanej
decyzji o warunkach zabudowy i zagospodarowania terenu oraz do wytycznych i wskazéwek Emitenta. Emitent
nie uznal roszczen powoda zgloszonych pozwem z dnia 10 maja 2006 r. W zwiazku z niezadowalajacym
wykonaniem przez Techma Krakéw sp. z 0.0. pierwszego etapu prac, nie powierzono powodowi kolejnych prac,
ktore obejmowata umowa. W zwiazku z tym naktady poniesione przez Techma Krakow sp. z o.0. to tylko
utamek kwoty, ktorej powod dochodzi. W dniu 4 stycznia 2007r. zapadt wyrok w I instancji oddalajacy
powodztwo. Techma Krakdéw sp. z 0.0. wniosta apelacje do sadu II instancji.

2.2. Postepowania zwiazane z inwestycja w Lodzi, przy ul Tymienieckiego.

Zgodnie z umowa Nr 100004429/116/08/04 zawarta z NS Inwestycje sp. z 0.0. z siedziba w Ozarowie
Mazowieckim w dniu 31 sierpnia 2004 r. Emitent powierzyl NS Inwestycje sp. z 0.0. wybudowanie osiedla
mieszkaniowego w todzi przy ul. Tymienieckiego, skladajacego z czterech budynkéw mieszkalnych
wielorodzinnych wraz z infrastruktura oraz uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie. Umowa zostata opisana w
rozdziale XXXVI w punkcie 9.3 Prospektu. Pismem z dnia 6 grudnia 2005 r. generalny wykonawca odstapit od
umowy, podnoszac iz Emitent nie dostarczyt ostatecznej decyzji o pozwoleniu na budowg, co uniemozliwia
wykonywanie umowy. Emitent kwestionowal prawo generalnego wykonawcy do odstapienia od umowy i
wystapit z propozycja rozliczenia wykonanych prac. Pismem z dnia 20 stycznia 2006 r. Spotka odstapita od
umowy o generalne wykonawstwo, powolujac si¢ na naruszenie umowy przez generalnego wykonawce.
Obecnie tocza si¢ opisane ponizej postgpowania przeciwko Emitentowi z powodztwa podwykonawcow,
wzglednie dostawcow NS Inwestycje sp. z 0.0. 0 zaplatg za prace wykonane przez tych podwykonawcow, w
ktorych Emitent jest strong pozwana:

AWIGA sp. 7 0.0. przeciwko Emitentowi — wartos¢ przedmiotu sporu 1.035.693 zt

Sad wydat nakaz zaptaty przeciwko Emitentowi i NS Inwestycje sp. z 0.0. w postgpowaniu nakazowym,
zobowiazujac solidarnie Emitenta i NS Inwestycje do zaptaty na rzecz powoda dochodzonej kwoty. Emitent
wnidst zarzuty od nakazu zaptaty. AWIGA sp. z o0.0. nabyla na podstawie umowy cesji od NS Inwestycje
sp. z 0.0. wierzytelnosci wobec Emitenta wynikajace z umowy o generalne wykonawstwo inwestycji w Lodzi
przy ul. Tymienieckiego. W zarzutach od nakazu zaptaty Emitent podnidst zarzut niewaznosci umowy przelewu
wierzytelnosci (umowa przelewu nie okresla, jakie wierzytelno$ci z umowy o generalne wykonawstwo i do
jakiej wysokosci zostaty przelane na powoda) oraz brak czynnej legitymacji materialnej (AWIGA sp. z 0.0. nie
mogta naby¢ wierzytelnos$ci z przelewu, poniewaz zostaty one wczesniej nabyte przez spotkg Unicon sp. z 0.0.).
Na dzien zatwierdzenia Prospektu postgpowanie toczy si¢ przed sadem I instancji.

AWIGA sp. 7 o.0. przeciwko Emitentowi— wartos¢ przedmiotu zaskarzenia 293.729,13 zi

W dniu 24 kwietnia 2006 r. sad wydat nakaz zaptaty, zobowiazujac solidarnie Emitenta i NS Inwestycje do
zaplaty na rzecz powoda dochodzonej kwoty. Spotka wniosta sprzeciw od nakazu zaplaty. Podstawa roszczenia
powoda jest solidarna odpowiedzialnos¢ Emitenta jako inwestora za zaptatg na rzecz podwykonawcow,
wykonujacych prace w ramach inwestycji w Lodzi przy ul. Tymienieckiego. W toku postgpowania Spotka
zakwestionowata m.in. czg¢$¢ faktur na kwotg okoto 100.000 zt. Wyrok w pierwszej instancji zapadt w dniu 20
listopada 2006 r. Sad Okrggowy stanal na stanowisku, ze umowa przelewu wierzytelnosci wobec NS Inwestycje
zawarta pomig¢dzy Alu-Concept sp. z 0.0. a Awiga sp. zZ 0.0. jest skuteczna takze wobec Emitenta. W wyroku sad
I instancji podzielit jednak czg§ciowo zarzuty Spoiki uchylajac nakaz zaplaty wydany przeciwko Pozwanemu co
do kwoty 110.474,50 zt. Jednoczesnie sad utrzymat nakaz zaptaty w mocy co do kwoty 293.729,13 zt. W dniu 2
stycznia 2007 r. Spotka wniosta apelacj¢ podnoszac ze wspomniana umowa cesji nie przeniosta na powoda
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prawa do dochodzenia zaplaty wierzytelnosci wobec NS-Inwestycje od Emitenta. Na dzien zatwierdzenia
Prospektu postgpowanie toczy si¢ przed sadem II instancji.

Jedynka Poznan sp. 7 o.0. przeciwko Emitentowi— wartos¢ przedmiotu sporu 613.776 zi

Jedynka Poznan sp. z 0.0. dochodzi wierzytelnosci z tytutu prac wykonanych przez podwykonawce w ramach
inwestycji w Lodzi przy ul. Tymienieckiego. Podstawa roszczenia jest solidarna odpowiedzialno$¢ Emitenta
wobec podwykonawcy zatrudnionego przez generalnego wykonawce - NS Inwestycje sp. z 0.0. Wydajac nakaz
zaptaty sad orzekt, iz Spotka ponosi solidarng odpowiedzialno$¢ za zobowiazania generalnego wykonawcy z
tytutu wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane przez powoda jako podwykonawcg. Sad uznal, ze
Emitent nie wyrazita w terminie sprzeciwu wobec zatrudnienia powoda jako podwykonawcy. Okolicznos¢ ta
zostata zakwestionowana przez Spotke, jednakze sad nie dopuscit dowodow na poparcie tego twierdzenia. W
dniu 2 pazdziernika 2006 r. zostat ogloszony wyrok, na mocy ktérego Sad utrzymat nakaz zaptaty w mocy i
zasadzit koszty postepowania. Spotka wniosta apelacje od wyroku w dniu 2 listopada 2006 r. W dniu 1 marca
2007 r. Sad Apelacyjny w Poznaniu roku wydat orzeczenie zmieniajace wyrok Sadu Okregowego i oddalit
powodztwo w calosci. Wyrok jest prawomocny. Powod jest uprawniony do wniesienia skargi kasacyjnej od
orzeczenia do Sadu Najwyzszego w terminie dwoch miesigcy od dorgezenia powodowi orzeczenia z
uzasadnieniem.

Jedynka Poznan sp. 7 o.0. przeciwko Emitentowi — wartosé przedmiotu sporu 335.171 7t

Jedynka Poznan nabyta wierzytelnos¢ od NS Inwestycje sp. z 0.0. wobec Emitenta z umowy o generalne
wykonawstwo inwestycji w Lodzi przy ul. Tymienieckiego na podstawie umowy przelewu wierzytelnosci
zawartej w dniu 4 lutego 2005 r. W dniu 22 marca 2006 r. Sad Okrggowy w Poznaniu wydat nakaz zaptaty w
postepowaniu upominawczym, w ktéorym zasadzil na rzecz Jedynki Poznan dochodzona wierzytelnosc. Po
rozpoznaniu sprzeciwu Emitenta, w dniu 3 pazdziernika 2006 r. zostal ogloszony wyrok, na mocy ktoérego sad
utrzymat nakaz zaptaty i1 zasadzil koszty postgpowania. Emitent wniost apelacjg, w ktorej podniost szereg
argumentow przemawiajacych za uznaniem wspomnianej umowy cesji za niewazna. Emitent wskazat przede
wszystkimi, ze umowa przelewu nie okreslata w sposéb dostateczny cedowanej wierzytelnosci. W dniu 14
marca 2007 r. Sad Apelacyjny zmienit wyrok Sadu Okrggowego i oddalit cato$ci powodztwo w catosci. Wyrok
jest prawomocny. Powdd jest uprawniony do wniesienia skargi kasacyjnej od orzeczenia do Sadu Najwyzszego
w terminie dwoch miesigey od dorgczenia powodowi orzeczenia z uzasadnieniem.

3. Postepowanie Emitenta o zlozenie przedmiotu Swiadczenia do depozytu sadowego

W dniu 28 sierpnia 2006 roku Emitent ztozyt wniosek do Sadu Rejonowego dla Warszawy-Srodmiescia w
Warszawie o udzielenie zezwolenia na ztozenie przedmiotu $wiadczenia do depozytu sadowego. Swiadczenie
obejmowalo wierzytelnosci na kwotg 771.170,40 PLN w toku realizacji inwestycji przy ul. Tymienieckiego 16¢
w Lodzi. Nastgpnie w dniu 22 listopada 2006 roku, Emitent uzupetnil wniosek poprzez rozszerzenie przedmiotu
$wiadczenia o kaucje gwarancyjne zatrzymane przez Emitenta na podstawie umowy z dnia 31 sierpnia 2006 r.
Nr 100004429/116/08/04 opisanej w pkt 2.2 powyzej taczna kwote 1.313.187,96 PLN. Wniosek nie zostat
jeszcze rozpoznany. W dniu 9 lutego 2007 roku Emitent ztozyt wniosek o przyspieszenie postgpowania.

4. Postegpowania w zwigzku z niezgodnos$cia z planem zagospodarowania przestrzennego pensjonatu w
Sopocie

W dniu 28 sierpnia 2003 r. Prezydent Miasta Sopotu zatwierdzil projekt budowlany i wydat pozwolenie na
budowe budynku pensjonatowego. Wtlasciciele sasiedniej dziatki zaskarzyli to pozwolenie, twierdzac m.in., ze
wskutek prac prowadzonych przez Emitenta powstaty peknigcia elewacji ich budynku; nie maja zapewnionego
prawidtowego i bezpiecznego dojazdu do swojej nieruchomosci.
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W dniu 5 maja 2006 r. Wojewoda Pomorski utrzymat w mocy zaskarzone pozwolenie na budowe. W dniu
14 czerwca 2006 r. wlasciciele sasiedniej dziatki ztozyli skarge do Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego na
decyzj¢ Wojewody Pomorskiego. W dniu 25 stycznia 2007 r. Wojewddzki Sad Administracyjny uchylit
zaskarzong decyzjg. W efekcie powyzszego sprawa zostata ponownie skierowana do Wojewody Pomorskiego.
ktéry do dnia zatwierdzenia Prospektu nie wydatl decyz;ji.

Niezaleznie od toczacego si¢ postgpowania dotyczacego pozwolenia na budowg z 2003 r., w dniu 17 sierpnia
2004 r. Emitent wystapit z wnioskiem o wydanie pozwolenia na budowg dla projektu zamiennego. W dniu
8 stycznia 2007 r. Prezydent Miasta Sopotu wydat pozwolenie na budowe w zakresie przewidzianym projektem.
Na dzien zatwierdzenia Prospektu decyzja ta nie jest prawomocna. Wtasciciele sasiedniej dziatki ztozyli skargg
na Decyzj¢ Prezydenta Miasta Sopotu z dnia 8 stycznia 2007r.
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