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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz Rady Nadzorczej
J.W. Construction Holding S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej J.W. Construction Holding, w ktoérej jednostka dominujaca jest J.W. Construction
Holding S.A. z siedziba w Zabkach, przy ul. Radzyminskiej 326, na ktore sktada sie:

wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

—  skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku,

—  skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31
grudnia 2015 roku,

—  skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do
dnia 31 grudnia 2015 roku,

—~  skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do
dnia 31 grudnia 2015 roku,

- skonsolidowany rachunek przeptywow pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia
31 grudnia 2015 roku,

-~ dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego =z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad Jednostki Dominujacej.

Zarzad oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej sq zobowigzani do zapewnienia,
aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330,
z pozn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosSci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa
i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy oraz o prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych
podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
1/ rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

2/ krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow
w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki
sposob, aby uzyskac racjonalna pewnosc, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. w
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W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke
dominujaca i jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie
- w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy - dokumentacji, z ktérych wynikaja liczby
i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa ocene
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Grupy na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak tez jej wyniku finansowego za okres od dnia 1
stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku,

b) zostato sporzadzone zgodnie z  Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,

c) jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowigzujacymi Grupe.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ustawy
o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2014 roku, poz. 133), a zawarte w nim
informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.

Poznan, 17 marca 2016 roku

BDO Sp. z 0.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej J.W. Construction
Holding S.A. za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku

I. CZESC OGOLNA RAPORTU
1. Dane identyfikujace jednostke dominujaca

Jednostka Dominujaca w Grupie Kapitatowej J.W. Construction Holding (,,Grupa”) jest J.W.
Construction Holding S.A. (,,jednostka dominujaca”, ,,Spotka”).

Siedziba Jednostki Dominujacej jest 05-091, Zabki, ul. Radzyminska 326.
Zgodnie z wpisem do rejestru i statutem Spotki przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
— realizacja produkcji budowlanej, projektowej i pomocniczej;

— handel krajowymi i zagranicznymi $rodkami trwatymi i przedmiotami nietrwatymi stuzgcymi
zwtaszcza realizowaniu i wyposazaniu budynkow mieszkalnych i innych budowli;

— obrot i zarzadzanie nieruchomosciami;
- prowadzenie dziatalnosci hotelarskiej i gastronomicznej.

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

Spotka dziata na podstawie:

— statutu Spotki sporzadzonej w formie aktu notarialnego dnia 28 grudnia 2000 roku (Rep. A nr
16595/2000) wraz z pdzniejszymi zmianami,

— Kodeksu spotek handlowych.

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

Spotka ma nadany numer identyfikacji podatkowej NIP: 125-00-28-307 oraz numer REGON:
010621332,

Kapitat zaktadowy na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosit 17 772 tys. zt i dzielit sig na
88 859 443 akcji o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku akcjonariat Spotki zgodnie z informacja Zarzadu przedstawiat sie
nastepujaco:

% gtosow na Zgromadzeni
Akcjonariusz Liczba akcji P Wspélngikéw el

EHT S.A. 32 494 525 36,57%
Pan Jozef Wojciechowski 23917 739 26,92%
Pozostali akcjonariusze* 32 447 179 36,52%
Razem 88 859 443 100,00%
*w tym

TFI PZU S.A. Pomiedzy 5 a 10 % akcji

W dniu 22 lipca 2015 roku Spdtka otrzymata zawiadomienie o przekroczeniu progu 5% w kapitale
zaktadowym Spotki przez nastepujace fundusze inwestycyjne: PZU Fundusz Inwestycyjny Otwarty

BDO Sp. z 0.0. 2 M



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej J.W. Construction
Holding S.A. za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku

Parasolowy, PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Globalnych inwestycji oraz PZU
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Universum zarzadzane przez Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych PZU S.A. Na ten dzien byto to 5 139 931 akcji co stanowito 5,78% udziatu w kapitale
zaktadowym Spotki i uprawniato do 5 139 931 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki co stanowito
5,78% ogolnej liczby gtoséw. Do dnia dzisiejszego Spotka nie otrzymata innego zawiadomienia od
akcjonariusza, ktore zawieratoby informacje o zmniejszeniu liczby posiadanych akcji ponizej 5% lub
zwiekszeniu powyzej 10% kapitatu zaktadowego Spotki.

W okresie od dnia bilansowego do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego wartos¢ kapitatu
akcyjnego oraz jego struktura wiasnosci nie ulegty zmianom. W zwigzku z powyzszym stan
akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%
w ogolnej liczbie gtosdow na Walnym Zgromadzeniu wedtug stanu na dzien 17 marca 2016 roku
przedstawia sie jak wyzej.

W przypadku funduszy inwestycyjnych, ktorych udziat w kapitale akcyjnym Spotki znajduje sie
w granicach od 5% do 10%, moga one dowolnie kupowac i sprzedawac akcje Spotki bez obowiagzku
informowania jej o aktualnym stanie akcjonariatu. W zwiazku z powyzszym, stan akcjonariatu na
dzien wydania niniejszego raportu jest tozsamy ze stanem akcjonariatu na dzien bilansowy.

Kapitat wtasny na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosit 674 695 tys. zt.
Funkcje Kierownika Spotki sprawuje Zarzad.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Zarzad Spotki stanowili:

- Pan Wojciech Rajchert . Cztonek Zarzadu
- Pani Magdalena Starzynska - Cztonek Zarzadu
- Pani Matgorzata Ostrowska - Cztonek Zarzadu
- Pan Piotr Suprynowicz - Cztonek Zarzadu

W badanym okresie i do dnia zakonczenia badania wystapity nastepujace zmiany w Zarzadzie Spotki:

- w dniu 3 sierpnia 2015 roku na podstawie uprawnienia osobistego przystugujacego
akcjonariuszowi posiadajacemu ponad 50% akcji powotano Pana Piotra Suprynowicza w sktad
Zarzadu Spotki.

2. Sktad Grupy Kapitatowej

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Jednostki Dominujacej za rok obrotowy konczacy sie dnia
31 grudnia 2015 roku zostato zbadane przez BDO Sp. z 0.0. i uzyskato opinie bez zastrzezen.

Zgodnie z uchwata nr 19 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 25 maja 2015 roku nastapito
potaczenie Spotki J.W Construction Holding S.A. ze spotkami zaleznymi. W dniu 6 lipca 2015 roku
Spotka powzieta wiadomos¢ iz Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIV Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego dokonat w dniu 3 lipca 2015 roku rejestracji potaczenia Spotki
z podmiotami zaleznymi:

1) spotka pod firmg Lokum Spotka z o.0. z siedzibg w Warszawie (,,Spotka Przejmowana”) spotka
w 100% zalezna, ktora w ostatnim okresie nie prowadzita dziatalnosci gospodarczej;

2) spotka pod firma J.W. 6 Spotka z o.0. z siedzibg w Zabkach (,,Spotka Przejmowana”) spotka
w 100% zalezna, ktora w ostatnim okresie nie prowadzita dziatalnosci gospodarczej;

3) spotka pod firma J.W. Group Spotka z o.0. z siedziba w Zabkach (,,Spotka Przejmowana”) spotka
w 100% zalezna, ktora petnita funkcje Komplementariusza w dwoch nizej wymienionych
spotkach;

BDO Sp. 7 0.0. 3]%



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej J.W. Construction
Holding S.A. za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku

4) spotka pod firma J.W. Group Spétka z 0.0. 1 SKA z siedziba w Zabkach (,,Spotka Przejmowana”)
spotka w 100% zalezna, ktora prowadzita dziatalnos¢ w zakresie zagospodarowania czesci
nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Kasprzaka (Osiedle Bliska Wola);

5) spotka pod firma J.W. Group Spétka z 0.0. 2 SKA z siedziba w Zabkach (,,Spotka Przejmowana”)
spotka w 100% zalezna, ktora nie prowadzita dziatalnosci gospodarczej.

Potaczenie nastagpito w trybie art. 492 §1 ust 1 k.s.h. poprzez przeniesienie catego majatku Spaotek
Przejmowanych na Spotke (taczenie przez przejecie).

W sktad Grupy Kapitatowej J.W. Construction Holding na dzien 31 grudnia 2015 roku wchodzity
nastepujace jednostki zalezne (bezposrednio i posrednio):

Nazwa jednostki

Podmiot uprawniony

Rodzaj opinii

Metoda

do badania konsolidacji

J.W. Construction Sp. z o.0. BDO Sp. z 0.0. bez zastrzezen petna
Towarzystwo Budownictwa Spotecznego BDO Sp. z 0.0. bez zastrzezen petna
Marki Sp. z o.0.

Porta Transport Sp. z 0.0. w likwidacji nie badany petna
J.W. Marka Sp. z o.0. BDO Sp. z o.0. bez zastrzezen petna
Yakor House Sp. z 0.0. nie badany petna
Seahouse Sp. z 0.0. BDO Sp. z 0.0. bez zastrzezen petna
Nowe Tysigclecie Sp. z 0.0. nie badany petna
Business Financial Construction Sp. z o.o. nie badany petna
Bliska Wola 1 Sp. z 0.0. nie badany petna
Bliska Wola 2 Sp. z o.0. nie badany petna
Wola Invest Sp. z 0.0. (wczeséniej jako nie badany petna
Bliska Wola 3 Sp. z 0.0.)

Bliska Wola 4 Sp. z o.0. nie badany petna
Dana Invest Sp. z o0.0. BDO Sp. z 0.0. bez zastrzezen petna
Berensona Invest Sp. z o.0. nie badany petna
Zdziarska Invest Sp. z o0.0. nie badany petna
t6dz Invest Sp. z o.0. nie badany petna
Battycka Invest Sp. z o.0. nie badany petna
Lewandow Invest Sp. z 0.0. nie badany petna
Parkowa Invest Sp. z 0.0. nie badany petna
Osada Wislana Sp. z o.0. nie badany petna
Sochaczewska Invest Sp. z 0.0. nie badany petna

J.W. Marka Sp. z 0.0. ma przesuniety rok obrotowy konczacy sie 30 listopada. Pozostate jednostki
konsolidowane miaty ten sam dzien bilansowy co Jednostka Dominujaca.

BDO Sp. z 0.0.
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Jednostka dominujaca dokonata w 2015 roku wytaczenia z obowigzku objecia konsolidacja
nastepujacych jednostek zaleznych:

— J.W. Construction Butgaria Sp. z 0.0. z siedziba w Warnie, Butgaria - 100% (jednostka zalezna);
— J.W. Ergo Energy Sp. z 0.0. z siedziba w Zabkach - 50% (jednostka zalezna).

Podstawe prawng zastosowanego wytaczenia spotek ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego
byty zatozenia koncepcyjne Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej
w zakresie ograniczen przydatnosci i wiarygodnosci informacji. Zgodnie z tymi zatozeniami korzysci
uzyskiwane dzieki 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 wytaczenia spotek podporzadkowanych z obowiazku objecia
konsolidacja kierowano sie faktem, ze nie sa one istotne dla rzetelnego i jasnego przedstawienia
sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowego Grupy Kapitatowej.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i biegtego rewidenta

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej J.W. Construction Holding
za 2015 rok zostato przeprowadzone przez BDO Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, ul. Postepu 12,
podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej Izby Biegtych
Rewidentow pod nr 3355.

Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza Jednostki Dominujacej na podstawie uchwaty
nr 2 z dnia 15 lipca 2015 roku.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z dnia 6 sierpnia 2015 roku,
pod kierunkiem kluczowego biegtego rewidenta Anny Pacanowskiej-Stasiak (nr ewidencyjny 12892).
Badanie przeprowadzono w siedzibie Jednostki Dominujacej i w jednostkach zaleznych, w okresie
od dnia 8 lutego 2016 roku, z przerwami, do daty wydania opinii. Byto ono poprzedzone przegladem
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | potrocze 2015 roku.

Oswiadczamy, ze BDO Sp. z 0.0., jej zarzad oraz biegly rewident wraz z zespotem badajacym opisane
sprawozdanie finansowe spetniaja  warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
o badanym sprawozdaniu finansowym - zgodnie z art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy o biegtych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649 z p6zn. zm.).

Kierownik Jednostki Dominujacej ztozyt wszystkie zadane przez biegtego rewidenta o$wiadczenia,
wyjasnienia i informacje niezbedne do przeprowadzenia badania.

Nie nastapity ograniczenia zakresu badania oraz bieglty rewident nie byt ograniczony w doborze
wiasciwych metod badania.

4, Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia do dnia
31 grudnia 2014 roku zostato zbadane przez BDO Sp. z o.0. i uzyskato opinie z badania bez
zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2014
roku zostato zatwierdzone uchwata nr 5 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 25 maja 2015
roku. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2014 rok ztozono w Krajowym Rejestrze Sadowym
dnia 16 czerwca 2015 roku.

BDO Sp. z 0.0. 5/
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Il. ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej,
skonsolidowanego rachunku zyskow i strat oraz podstawowe wskazniki finansowe, w poréwnaniu do
analogicznych wielkosci za rok lata ubiegte.

1. Podstawowe wartosci ze sprawozdania z sytuacji finansowej, rachunku
zyskow i strat oraz catkowitych dochodow (w tys. zt)

Aktywa trwate
Aktywa obrotowe

Aktywa razem

Kapitat wtasny

Zobowiazania i rezerwy na
zobowigzania

Pasywa razem

Wyszczegolnienie
Przychody ze sprzedazy

Koszty sprzedanych
produktow, towarow i
materiatow

Wynik brutto ze sprzedazy

Koszty sprzedazy i ogolnego
zarzadu

Aktualizacja wartosci
nieruchomosci
inwestycyjnych

Wynik ze sprzedazy

Wynik na pozostatej
dziatalnosci operacyjnej

Wynik na dziatalnosci
finansowej

Wynik finansowy brutto
Podatek dochodowy

Wynik finansowy netto

Catkowite dochody ogétem

2. Podstawowe wskazniki finansowe

Wskazniki rentownosci

Rentownosc sprzedazy brutto

% sumy % sumy % sumy

31.12.2015 bilansowej 31.12.2014 bilansowej 31.12.2013 bilansowej

865 498 51,0 904 779 62,4 885 362 62,9

832 087 49,0 545 467 37,6 522 145 371

1697 585 100,0 1 450 246 100,0 1 407 507 100,0

626 643 36,9 627 158 43,2 513 374 36,5

1070 942 63,1 823 088 56,8 894 133 63,5

1697 585 100,0 1 450 246 100,0 1 407 507 100,0

1.01.2015- % 1.01.2014- % 1.01.2013- %
31.12.2015 przychodéw 31.12.2014 przychodéw 31.12.2013 przychodow
202 177 100,0 212 836 100,0 327 533 100,0
(160 936) (79,6) (171 274) (80,5) (258 523) (78,9)
41 241 20,4 41 562 19,5 69 010 21,1
(32 809) (16,2) (33 720) (15,8) (40 838) (12,5)
31330 1555 28 393 13,3 14 457 4,4
39762 19,7 36 235 17,0 42 629 13,0
(15 156) (7,5) (989) (0,5) 5839 1,8
(17 348) (8,6) (23 453) (11,0) (35 632) (10,9)
7 258 3,6 11 793 5,5 12 836 3,9
(1 524) (0,8) (3 452) (1,6) (1392) (0,4)
5734 2,8 8 341 3,9 11 444 3,5
(515) (0,3) 5 083 2,4 10 118 3,1
2015 2014 2013
20,4% 19,5% 21,1%
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Rentownosc sprzedazy netto 2,8% 3,9% 3,5%
Rentownosc¢ majatku 0,3% 0,6% 0,8%
Rentownosc kapitatu 0,9% 1,3% 2,2%

Wskazniki ptynnosci

Wskaznik ptynnosci | 1,3 1,8 1,7
Wskaznik ptynnosci Il 0,5 0,4 0,4

Wskazniki aktywnosci

Szybkosc sptaty naleznosci w dniach 54 52 38
Szybkos¢ obrotu zapasow i kontraktow budowlanych w dniach 1090 872 663

Wskazniki zadtuzenia

Szybkosc sptaty zobowigzan w dniach 95 102 96
Wskaznik zadtuzenia 63,1% 56,8% 63,5%

Efektywnosc akcji

Warto$¢ ksiegowa na 1 akcje w zt 7,05 9,98 9,49
Wynik finansowy netto na 1 akcje w zt 0,06 0,13 0,21

3. Komentarz

W badanym okresie Grupa Kapitatowa wygenerowata zysk netto w wysokosci 5 734 tys. zt. Zysk
netto za 2015 rok uksztattowaty:

e  zysk brutto ze sprzedazy w kwocie 41 241 tys. zt, nizszy w porownaniu do roku poprzedniego
0 321 tys. zt,

e zysk ze sprzedazy w kwocie 39 762 tys. zi, wyzszy w porownaniu z rokiem ubiegtym o 3 527
tys. zt,

e strata z pozostatej dziatalnosci operacyjnej w kwocie (15 156) tys. zt, wyzsza w porownaniu
do roku poprzedniego o 14 167 tys. zi,

e strata na dziatalnosci finansowej wysokosci (17 348) tys. zt, nizsza w porownaniu do roku
ubiegtego o 6 105 tys. zt,

e podatek dochodowy w kwocie (1 524) tys. zt.
Gtowne tendencje i zmiany:

e  Podstawowym zrodtem przychodow ze sprzedazy wygenerowanych przez Grupe Kapitatowa
w badanym okresie byty przychody osiagane ze sprzedazy mieszkan, gruntow oraz budownictwa
obiektow przemystowych i handlowych.

e  Aktywa obrotowe stanowia 49% sumy bilansowej i w porownaniu ze stanem na dzien 31 grudnia
2014 roku udziat ten wzrost o 11,4 punktow procentowych. Aktywa trwate stanowig natomiast
51%.

e Z analizy struktury pasywow wynika, ze dziatalnos¢ gospodarcza Grupy byta finansowana w 2015
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roku w 36,9% kapitatem wtasnym, a w 63,1% kapitatem obcym. Stopa zadtuzenia Grupy,
w poréwnaniu do roku poprzedniego, zwiekszyta sie 0 6,3 punktu procentowego.

e W analizowanym roku obrotowym wskaznik rentownosci brutto wzrést o 0,9 punktu procentowego
w stosunku do roku poprzedniego i wyniost 20,4%, natomiast wskaznik rentownosci netto
zmniejszyt sie i wyniost 2,8%. Wskaznik rentownosci majatku osiagnat poziom 0,3% co oznacza, iz
kazde 100 zt zaangazowanego majatku trwatego generowato 0,3 zt zysku netto. W poréwnaniu do
roku poprzedniego wskaznik ten spadt o 0,2 punktu procentowego. W badanym okresie nastapit
rowniez spadek rentownosci kapitatu wtasnego do poziomu 0,9%.

e W 2015 roku w stosunku do roku poprzedniego poziom ptynnosci finansowej Grupy mierzony
wskaznikiem ptynnosci | i Il stopnia zwigkszyt sie i wyniost odpowiednio 1,31 0,5.

e W analizowanym okresie wskaznik inkasa nalezno$ci pogorszyt sie o 2 dni w stosunku do roku
poprzedniego i wyniost 54 dni. Sredni okres regulowania zobowiazan skrocit sie o 7 dni
w stosunku do okresu poprzedniego i wyniost 95 dni. Wartosci tych wskaznikow wskazuja, ze
Grupa inkasowata swoje naleznosci z tytutu dostaw i ustug przecietnie o 41 dni szybciej niz
regulowata swoje zobowiazania. Zmiany poziomu wskaznikow w badanym okresie byty wynikiem
nizszych przychodow ze sprzedazy oraz nizszych zobowiazan z tytutu dostaw u ustug w poréwnaniu
do roku poprzedniego.

e  Przecietny okres utrzymywania zapasow wydtuzyt sie w stosunku do roku poprzedniego, co wynika
z wyzszego poziomu kontraktow budowlanych realizowanych przez spotki zalezne. Diugi cykl
rotacji zapasow jest charakterystyczny dla branzy deweloperskiej, w ktorej dziata Grupa.

W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie stwierdziliSmy niczego, co
wskazywatoby na to, Zze w wyniku zaprzestania lub istotnego ograniczenia dotychczasowej
dziatalnosci, jednostka dominujaca nie bedzie jej w stanie kontynuowac, co najmniej w nastepnym
okresie sprawozdawczym.
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Il. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Podstawa sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatlowej J.W. Construction Holding zostato
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi
przez Unie Europejska.

2. Kompletnosc¢ i poprawnos¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Dokumentacja konsolidacyjna zostata sporzadzona zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 25 wrzesnia 2009 roku w sprawie szczegotowych zasad sporzadzania przez jednostki inne
niz banki, zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup
kapitatowych (Dz. U. 2009, nr 169, poz. 1327).

Podczas badania nie stwierdzilimy mogacych miec istotny wptyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidtowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktore nie zostatyby
usuniete, w tym w zakresie spetnienia warunkow, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja
konsolidacyjna.

3. Zasady i metody wyceny aktywow i zobowigzan oraz kapitatow wtasnych

Podmioty objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy stosuja jednolite zasady
rachunkowosci i metody wyceny poszczegolnych pozycji aktywow i pasywow.

4. Charakterystyka sktadnikow skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura aktywow, zobowiazan i kapitatow wtasnych Grupy =zostata przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjng.

4.1 Wartosc firmy z konsolidacji oraz sposdb dokonywania odpisow

Sposob ustalenia wartosci firmy z konsolidacji, zasady oceny utraty wartosci oraz dokonane odpisy
z tytutu utraty wartosci za rok obrotowy i do dnia bilansowego przedstawiono w informacji dodatkowej
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

4.2 Kapitat wiasny

Wykazany stan kapitatéw wtasnych jest zgodny z dokumentacja konsolidacyjna i odpowiednimi
dokumentami prawnymi.

Dane dotyczace kapitatow wtasnych przedstawiono w informacji dodatkowej do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

5. Dodatkowe informacje i objasnienia

Informacje zawarte w dodatkowych informacjach i objasnieniach do skonsolidowanego sprawozdania
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finansowego zawierajace opis znaczacych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace
zostaty przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidtowo.

6. Oswiadczenie Kierownictwa Jednostki Dominujacej

Kierownictwo Jednostki Dominujacej ztozyto pisemne o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych
w ksiegach rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych oraz o niewystapieniu
istotnych zdarzen po dniu bilansowym.

7. Sprawozdanie Zarzadu Jednostki Dominujacej z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 grudnia 2015 roku jest
kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkdw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim, a zawarte w nim
informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sa z nim
zgodne.

Poznan, 17 marca 2016 roku

BDO Sp. z o.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355
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