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1. ZASADY SPORZADZANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Prezentowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz zgodnie z odpowiednimi standardami rachunkowosci majgcymi zastosowanie do
Sroédrocznej sprawozdawczosci finansowe] przyjetymi przez Unie Europejska, opublikowanymi i
obowigzujgcymi w czasie przygotowywania rocznego sprawozdania finansowego.

Srédroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spétki z Grupy MIRBUD w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzied autoryzacji
niniejszego sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez Spétke.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone w tysigcach ztotych (tys zt), i wszystkie wartosci, o ile nie jest
to wskazane inaczej, podane sg w tysigcach ztotych. Ewentualne réznice pomiedzy kwotami ogétem,a suma
ich sktadnikow wynikajg z zaokraglen.

Zasady rachunkowosci przyjete przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego szczegétowo zostaty
przestawione we wprowadzeniu do sprawozdania finansowego bedacego zatgcznikiem do raportu
porocznego.

2. DZIALALNOSC GRUPY MIRBUD I PERSPEKTYWY ROZWOJU

2.1 Opis Grupy

Jednostka dominujgca

Petna nazwa emitenta: MIRBUD S.A.

Siedziba Emitenta: Skierniewice

Forma prawna: spotka akcyjna

Kraj siedziby: Polska

NIP: 836-170-22-07

REGON: 750772302

Dane adresowe: ul. Unii Europejskiej 18, 96-100 Skierniewice
Telefon — centrala: + 48 (46) 83398 65

Fax: + 48 (46) 83397 32

Poczta elektroniczna: sekretariat@mirbud.com.pl
Strona internetowa: www.mirbud.com.pl

MIRBUD S.A. powstat w wyniku przeksztatcenia spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig pod firmg MIRBUD
Spétka z 0.0. w spdétke akcyjna, w trybie art. 551 i nastepnych Kodeksu spétek handlowych. Spdtka zostata
zarejestrowana przez Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescia w todzi XX Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000270385 w dniu 22 grudnia 2006 roku. Czas trwania Spotki jest
nieoznaczony.

Jednostka zalezna

Petna nazwa jednostki: JHM DEVELOPMENT S.A.

Siedziba jednostki: Skierniewice

Forma prawna: spotka akeyjna

Kraj siedziby: Polska

NIP: 836-181-24-27

REGON: 100522155

Dane adresowe: ul. Unii Europejskiej 18, 96-100 Skierniewice
tel/fax +48 (46) 833-97-32
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Poczta elektroniczna: sekretariat@jhmdevelopment.pl
Strona internetowa: www. jhmdevelopment.pl

Spotka powstata 27.05.2008r. na podstawie aktu notarialnego Repertorium ,A” Nr 3299/2008
sprostowanego w dniu 02.06.2008r. aktem notarialnym Repertorium ,A” Nr 3413/2008. Spétka zostata
wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000367631w dniu 06.06.2008r.
Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw podjeto Uchwate Nr 19/2010 z dnia 24.11.2010 r.
o przeksztatceniu JHM DEVELOPMENT Sp. z 0.0. w JHM DEVELOPMENT S.A. Jednoczes$nie Wspdlnicy Spotki
zgodzili sie na przyjecie Statutu JHM DEVELOPMENT S.A. w brzmieniu nadanym mu przez zatozycieli spotki
akcyjnej.

W dniu 10.12.2010r. Sad Rejonowy dla todzi - Srédmiescia w todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego dokonat przeksztatcenia JHM DEVELOPMENT Spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig —
spotki zaleznej MIRBUD S.A.,, w JHM DEVELOPMENT Spdtke Akcyjna. W rejestrze przedsiebiorcéow
Krajowego Rejestru Sagdowego, JHM DEVELOPMENT S.A. zostata zarejestrowana pod nr KRS 0000372753.

Jednostka zalezna od JHM DEVELOPMENT S.A.

Petna nazwa jednostki: MARYWILSKA 44 Sp. z o.0.

Siedziba jednostki: Warszawa

Forma prawna: spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Kraj siedziby: Polska

NIP: 524-271-14-28

REGON: 142434636

Dane adresowe: ul. Marywilska 44, 03-042 Warszawa
tel/fax +48(22) 423-10-00

Poczta elektroniczna: sekretariat@marywilska4d4.waw.pl
Strona internetowa: www. marywilskad44.waw.pl

Spotka powstata 15.06.2010r. na podstawie aktu notarialnego Repertorium ,A” Nr 6480/2010. Spétka
zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego, prowadzonego przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy
XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS0000359265 w dniu
23.06.2010r.

Jednostka zalezna od MIRBUD S.A.

Petna nazwa jednostki: MIRBUD — KAZACHSTAN SPOtKA Z 0.0.
Siedziba jednostki: Astana

Forma prawna: spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Kraj siedziby: Kazachstan

NIP: 620-200-358-701

REGON: 100640000567

Dane adresowe: ul. Imanowa 19, 010000 Astana

Spodtka zostata wpisana do rejestru prowadzonego przez Departament Ministerstwa Sprawiedliwosci
Miasta Astana w Republice Kazachstanu w dniu 07.06.2010r. pod numerem 36995-1901-TOO/HY/

Jednostka zalezna od MIRBUD S.A.

Petna nazwa jednostki: Przedsiebiorstwo Budowy Drog i Mostow Spétka z o.o.
Siedziba jednostki: Kobylarnia

Forma prawna: spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
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tel/fax +48(52) 381-06-10
Poczta elektroniczna: pbdim@kobylarnia.pl
Strona internetowa: www.kobylarnia.pl

W dniu 04 wrzednia 2010 roku zawarta zostata, przez MIRBUD S.A. "Warunkowa Umowa Sprzedazy
Udziatéw" z Udziatowcami Przedsiebiorstwa Budowy Drég i Mostéw Spdtka z o.0. z siedzibg w Kobylarni -
wiascicielami tgcznie 3.154 udziatéw PBDiM Spétki z 0.0., co stanowi 78,77 % kapitatu zaktadowego tej
Spoétki, w tym "Sprzedajacy Wiekszosciowi" s3 wtascicielami 2.018 udziatéw, zas "Sprzedajacy
Mniejszosciowi" sg wtascicielami 1.136 udziatow.

W zwigzku z uiszczeniem Ceny podstawowej za udziaty i ztozonymi zawiadomieniami o przejsciu udziatow,
na Emitenta przeniesione zostaty przez Sprzedajgcych prawa wtasnosci 1.236 udziatéw Przedsiebiorstwa
Budowy Drdég i Mostéw Spétki z 0.0. z siedzibg w Kobylarni (dalej: "PBDiM Spodtka z 0.0.").

W dniu 07 stycznia 2011r Emitent zawart umowe kupna kolejnych 850 udziatéw Przedsiebiorstwa Budowy
Drég i Mostow Spdtki z ograniczong odpowiedzialnoscig z/s w Kobylarni .Emitent obecnie dysponuje
bezposrednio tacznie 2086 udziatami, stanowigcymi 52,1 % gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Tym
samym Emitent stat sie jednostkg dominujgcg w stosunku do PBDiM Spdtka z o.0.

Przedmiotem dziatalnosci Grupy jest Swiadczenie szeroko rozumianych ustug budowlano—montazowych w
obszarze budownictwa przemystowego, handlowo-ustugowego, mieszkaniowego oraz inzynieryjno-
drogowego wykonywanych w systemie generalnego wykonawstwa, dziatalno$¢ deweloperska, wynajem i
zarzgdzanie nieruchomosciami oraz w mniejszym zakresie dziatalnos$¢ transportowa, wynajem maszyn,
sprzetu budowlanego i taboru transportowego oraz dziatalnos¢ wydawnicza.

Wykres przedstawia strukure Grupy na dzieri 30.06.2011r

MIRBUD S.A.
52,1% (docelowo 100%) 72% 100%
|
PBDiM Kobylarnia JHM MIRBUD
Sp.zo.0. DEVELOPMENT S.A. KAZACHSTAN Sp. z o.0.
90%

Marywilska 44
Sp.zo.0.
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Tabela Struktura udziatéow MIRBUD S.A. w podmiotach zaleznych na dzieri 30.06.2011r.

Kapitat zaktadowy Udziat MIRBUD S.A. w kapitale
Nazwa podmiotu W tys. zaktadowym
JHM DEVELOPMENT S.A. 95670 72,00%
MIRBUD - KAZACHSTAN Spoétka z 423 100%
PRDiM Spétka z 0.0. 200,2 52,10%

Na dzien sporzadzania sprawozdania struktura udziatéw MIRBUD S.A. w podmiotach zaleznych nie ulegta

Zzmianie.

Tabela Struktura udziatow JHM DEVELOPMENT S.A. w podmiotach zaleznych na dzieri 30.06.2011r

Nazwa oodmioty Kapitat zaktadowy Udziat JHM S.A. w kapitale
P W tys. zaktadowym
Marywilska 44 sp z 0.0. 30100 90,00%

Na dzien sporzadzenia sprawozdania struktura udziatéw JHM DEVELOPMENT w spdtce Marywilska 44

Sp z 0.0. nie ulegta zmianie.

3. SYTUACJA FINANSOWA GRUPY MIRBUD

3.1 Omowienie wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy

MIRBUD za okres od 01.01.2011r.do 30.06.2011r.

Tabela: Wybrane pozycje aktywdw Grupy MIRBUD wg stanu na dzieri 31 grudnia 2010 roku i 30 czerwca 2011 roku w tys zt

% udziat w % udziat w
catosci catosci dynamikaw | dynamika w
Wyszczegélnienie 31.12.2010 aktywow 30.06.2011 aktywow tys. zt %

Aktywa trwate, w tym: 190 055,00 44% 216 548,00 40% 26 493,00 114%
Wartosci niematerialne i prawne 45 0% 335 0% 290,00 744%
Rzeczowe aktywa trwate 165 288,00 38% 93 810,00 17% -71 478,00 57%
Naleznosci dtugoterminowe 1804 0% 4565 1% 2761,00 253%
Inwestycje dtugoterminowe 20 689,00 5% 108 950,00 20% 88 261,00 527%
Dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 2 229,00 1% 4 379,00 1% 2 150,00 196%
Aktywa obrotowe, w tym: 243 279,00 56% 325 648,00 60% 82 369,00 134%
Zapasy 155 098,00 36% 174 130,00 32% 19 032,00 112%
Naleznosci krotkoterminowe 52 675,00 12% 90 882,00 17% 38 207,00 173%
Inwestycje krotkoterminowe 7 450,00 2% 5257,00 1% -2 193,00 71%
Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 28 056,00 6% 55 379,00 10% 27 323,00 197%
Aktywarazem 433 334,00 100% 542 196,00 100% 108 862,00 125%
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Na 30.06.2011 roku w porédwnaniu do konca roku 2010 wartos¢ aktywoéw Grupy ulegta zwiekszeniu o 25% .
Zmiana ta w gtéwnej mierze byta spowodowana konsolidacjg z podmiotami zaleznymi PRDiM sp z 0.0. oraz
Marywilska 44 Sz o.0.

Struktura aktywow réwniez ulegta znaczagcym zmianom. Wartosciag dominujgcg sg nadal aktywa obrotowe,
ktérych udziat w aktywach Grupy na 30.06.2011r. wynidst 60% (wzrost udziatu o 4% wzgledem korica
2010r). Na aktywa obrotowe sktadajg sie przede wszystkim zapasy, ktdre stanowig 32% catosci aktywow
(spadek udziatu w aktywach ogétem w poréwnaniu do korica 2010 roku o 4%) w ich sktad wchodzg przede
wszystkim grunty, zapasy gotowych mieszkan i inwestycji deweloperskich w tracie realizacji spétki zaleznej
JHM DEVELOPMENT S.A.

Kolejna znaczacg pozycja aktywow obrotowych sg naleznosci krdotkoterminowe stanowigce na dzien
30.06.2011r. 17% aktywow ogoétem ( wzrost udziatu w catosci aktywdéw wzgledem 31.12.2010r o 5%) na
naleznosci te sktadajg sie gtdwnie naleznosci jednostki dominujacej MIRBUD S.A. oraz jednostek zaleznych
PRDiM sp z 0.0. z siedzibg w Kobylarni oraz Marywilska 44 Sp z o.0.

Znaczny udziat w catosci aktywdw majg takze krdtkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe stanowigce
10% aktywow Grupy (wzrost 0 4% w poréwnaniu do roku poprzedzajgcego).

Aktywa trwate stanowia na dzier 30.06.2011r. 40% aktywow Grupy ogétem ( spadek o udziatu 4% w
poréwnaniu z rokiem 2010). Znaczacymi pozycjami aktywéw trwatych sg inwestycje dtugoterminowe
stanowigce 20% aktywow ogdtem.( wzrost udziatu w catosci aktywdéw do roku 2010 o 15%) oraz rzeczowe
aktywa trwate ktérych udziat w catosci aktywéw wynidst na dzier 30.06.2011r 17% ( spadek w porédwnaniu
z koricem 2010r 0 21%)

Zmiana struktury aktywow w obrebie atywéw obrotowych byta spowodowana gtéwnie
przekwalifikowaniem Hal Targowych posiadanych przez jednostke zalezng Marywilska 44 Sp. z o.0. z
aktywodw rzeczowych na nieruchomosci inwestycyjne

Tabela: Wybrane pozycje pasywow Grupy MIRBUD wg stanu na dzieri 31 grudnia 2010 i 30 czerwca 2011 roku w tys zt

% udziat w % udziat w
catosci catosci dynamika w Dynamika
Wyszczegdlnienie 31.12.2010r. pasywow 30.06.2011r. pasywow tys. zt w %
Kapitat wtasny 190 349,00 44% 256 848,00 47% 66 499,00 135%
Zobowiazania i rezerwy na
zobowigzania 242 985,00 56% 285 348,00 53% 42 363,00 117%
- Rezerwy na zobowigzania 3 546,00 1% 8917,00 2% 5371,00 251%
- Zobowigzania
dtugoterminowe 81 464,00 19% 90 709,00 17% 9 245,00 111%
- Zobowigzania
krotkoterminowe 149 064,00 34% 179 600,00 33% 30 536,00 120%
- Rozliczenia miedzyokresowe 8911,00 2% 6122,00 1% 2 789,00 69%
Pasywa Razem 433 334,00 100% 542 196,00 100% 108 862,00 125%

Zaréwno na strukturze pasywodw jak i na dynamike ich zmian znaczny wptyw miata dokonywana poczgwszy
od 01.01.2011r konsolidacja ze sprawozdaniami jednostek zaleznych PRDiIM sp z 0.0.w Kobylarni.

Dziatalnos$¢ Grupy MIRBUD jest w 47% finansowana ze srodkéw wtasnych (wzrost udziatu w finansowaniu w
poréwnaniu z 2010r. o 3%) natomiast w 53% kapitatem obcym. Struktura finansowania nie ulegta
znaczacym zmianom. Udziat zobowigzan dtugoterminowych w finansowaniu wynidst 17% (spadek udziatu w
finansowaniu ~ w poréwnaniu do stanu na 31.12.2010r o 2%), natomiast udziat zobowigzan
krotkoterminowych ksztattowat sie na poziomie 33% ( spadek udziatu w finansowaniu o 1% w stosunku do
roku poprzedniego.
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Zmiana struktury pasywoéw wynikata gtéwnie z faktu zakoriczeniu i postepowania sptat

zaciggnietych przez Spétki z Grupy.

Tabela: Wybrane pozycje rachunku zyskow i strat w tys z Grupy MIRBUD

umow kredytow

Okres od
01.01.2010 do Okres od 01.01.2011 Zmiana w dynamika
Wyszczegolnienie 30.06.2010 Rentownos¢ do 30.06.2011 Rentownosc tys. zt w %

Przychody ze sprzedazy 14381500 |  -eceoeceee- 197 856,00 |  -ecemeeee- 54 041,00 138%
Zysk na sprzedazy 24 546,00 17% 23 406,00 12% -1 140,00 95%
Zysk (strata) operacyjny EBIT 18 805,00 13% 22 469,00 11% 3 664,00 119%
Zysk (strata) przed
opodatkowaniem 18 408,63 13% 14 859,60 8% -3549,03 81%
Zysk (strata) netto 11523,00 8% 13 810,00 7% 2 287,00 120%

W pierwszej potowie 2011r. Grupa osiggneta przychody o 38% wyzsze niz w analogicznym okresie roku
poprzedniego, przy nizszej rentownosci na kazdym poziomie rachunku zyskdéw i strat. Wzrost poziomu
przychodu wynikat gtéwnie z faktu rozszerzenia konsolidacji wynikéw finansowych w Grupie o spotke
PRDIM sp z 0.0. w Kobylarni oraz Marywilska 44 Sp. z o0.0.. Nieznaczne obnizenie rentownosci Grupy w
poréwnaniu z analogicznym okresem 2010r byto spowodowane wzrastajgcg na rynku budowlanym presjg
obnizania cen. Obnizenie rentownosci nastapito gtéwnie w sektorze budynkéw przemystowych handlowych
i ustugowych oraz budynkéw uzytecznosci publicznej. Czesciowo byto to spowodowane realizacjg czesci
kontraktéw w systemie zaprojektuj i zbuduj, ktdre wymagajg przed rozpoczeciem realizacji inwestycji
budowlanej wykonania projektu i uzyskania pozwolenia na budowe. Te elementy kontraktu charakteryzuja
sie takze nizszg rentownoscig. Wptyw na poziom rentownosci miaty takze stosowane w pierwszym poétroczu
2011r przez Spétke Marywilska 44 Sp z 0.0. promocje cenowe dla najemcéw powierzchni handlowych oraz
wysokie naktady na promocje i reklame.

W kolejnych kwartatach Grupa w wyniku realizacji zawartych kontraktéw zamierza zwiekszy¢ swoje
przychody jak i rentownos$¢ na wszystkich poziomach rachunku wynikdéw.

3.2 Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Utrzymanie stabilnych wptywoéw ze sprzedazy w oparciu o zawarte kontrakty, finansowanie realizowanych
kontraktéw kredytami celowymi, jak rowniez wydatkéw inwestycyjnych dtugoterminowymi kredytami
inwestycyjnymi oraz state wptywy czynszdw najmu powierzchni handlowych gwarantowato Grupie
niezbednga ptynnos¢ finansowg oraz dobrg kondycje ekonomiczno - finansowa

Tabela: Wskazniki zadtuzenia Spotki

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 30.06.2011
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 0,56 0,53
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,19 0,17
Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego 0,34 0,33
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 1,28 1,11
Tabela: WskazZniki ptynnosci Spotki

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 30.06.2011
Wskaznik ptynnosci biezgcej 1,63 1,81
Wskaznik przyspieszonej ptynnosci 0,59 0,84
Wskaznik ptynnosci srodkéw pienieznych 0,05 0,03
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4 DZIAXALNOSC GRUPY MIRBUD

4.1 Dziatalno$¢ MIRBUD S.A.

W pierwszym potroczu 2011r Spdétka wypracowata nizszy przychdd przy utrzymaniu rentownosci zblizonej
do poréwnywalnego okresu w roku poprzednim.

W pierwszym kwartale 2011 na skutek niekorzystnych warunkéw atmosferycznych w miesigcach styczniu i
lutym ulegta wstrzymaniu realizacja kontraktéw budownictwa drogowego oraz spowolnieniu realizacja
niektérych kontraktéw kubaturowych. Emitent realizowat prace budowlane w miare wystepowania
dogodnych warunkéw pogodowych.

Mozliwe opdzZnienia wynikajace z warunkéw atmosferycznych sg zaktadane w harmonogramach realizacji
inwestycji i nie zagrazajg ich terminowemu zakonczeniu.

Nizsza niz w roku poprzednim wielko$s¢ przychoddw wynikata réwniez z charakteru zawieranych
kontraktéw, ktérych czes¢ przewidywata przygotowanie dokumentacji projektowej a dopiero potem
realizacje ustugi budowlane;j.

Wysokos¢ przychoddw ulegta poprawie w znaczacy sposéb w Il kwartale 2011 roku — Spdtka wypracowata
wyniki finansowe potwierdzajgce stusznos$¢ przyjetych w prognozach zatozen.

Na rok 2011 Spétka posiada portfel zamdwien o wartosci ponad 350 min zi.

4.2 Dziatalnos¢ Spétek z Grupy

4.2.1 Przedmiot dziatalno$ci JHM DEVELOPMENT S.A.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki, zgodng z jej statutem oraz wpisem do Krajowego
Rejestru Sadowego jest:

- realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw

- roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych

- kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek

- wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami

Spoétka realizuje przede wszystkim obiekty o przeznaczeniu mieszkaniowym. Dziatalno$¢ deweloperska
Spoétki w 2010r oraz | podtroczu 2011r skupiata sie gtdwnie na realizacji projektow deweloperskich w
mniejszych i S$redniej wielkosci miastach Polski centralnej, znajdujgcych sie w sgsiedztwie duzych
aglomeracji miejskich, oraz wybidrczo w innych rejonach o duzym potencjale gdzie mozliwa jest realizacja
atrakcyjnych marz. Projekty realizowane sg etapami w miare osiggania odpowiedniego poziomu sprzedazy.
Realizacja kolejnych budynkéw w prowadzonych inwestycjach rozpoczyna sie po osiggnieciu min. 60%
poziomu sprzedazy lokali mieszkalnych.

Przy wyborze lokalizacji dla nowych inwestycji kluczowe czynniki dla Spoétki to:

. duzy popyt,
. ograniczona konkurencja,
. mozliwosci finansowe mieszkaricéw danego miasta.

W pierwszym poétroczu 2011r JHM DEVELOPMENT  S.A. kontynuowata realizacje inwestycji
rozpoczetych w roku 2010 tj. projektéw developerskich w Helu i Betchatowie (tacznie 222 lokale , ponad 10
tys. PUM) oraz rozpoczeta realizacje dwéch budynkéw w Skierniewicach przy ul. Trzcifdskiej (172 lokale,
ponad 9 tys. PUM) oraz trzeciego budynku w Brzezinach przy ul. Glowackiego (24 lokale, 1,3 tys. PUM).
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JHM DEVELOPMENT S.A. na dzien sporzadzenia sprawozdania posiada bank ziemi obejmujgcy ponad 75
ha, z czego ponad 47 ha jest przeznaczone pod zabudowe jedno i wielorodzinng, a ponad 28,6 ha ma
przeznaczenie produkcyjno- ustugowe.

W | pétroczu 2011r. Spétka sprzedata 100 lokali mieszkaniowych ( ok. 5 tys. m> PUM). Na lata 2011 — 2014
Spotka planuje realizacje 15 projektdw o tacznej liczbie 2 720 lokali mieszkaniowych i komercyjnych (ponad
180 tys. PUM). Wiekszos¢ inwestycji Spétki bedzie zlokalizowana w miastach centralnej Polski, cho¢ Spotka
planuje réwniez realizacje projektéw deweloperskich w miejscowosciach o duzym potencjale turystycznym
takich jak Hel, Jastrzebia Géra czy Zakopane. W okresie 2011-2012 JHM DEVELOPMENT S.A. rozpocznie tez
realizacje projektéw w wiekszych miastach Polski takich jak tédz i Katowice, oraz bedzie kontynuowac
projekty w Rumi.

Szczegdtowe zestawienie jest przedstawione w tabeli ponize;.

Tabela: Podsumowanie zrealizowanych przez Spotke projektow deweloperskich na dzieri 30.06.2011

PUM
Ip. Lokalizacja # lokali 2
wm
1 BRZEZINY ul. Gtowackiego
BUDYNEK NR 1 48 2 822.20
BUDYNEK NR 2 56 2 838.00
2 ZYRARDOW ul. Hulki Laskowskiego
BUDYNEK NR 1 37 2154.25
BUDYNEK NR 2 46 2 255.09
3 RUMIA ul. Debogérska 84
BUDYNEK NR B3 lokale mieszkalne 236 12 485.2
lokale ustugowe 8 501.6
4  SKIERNIEWICE ul. Trzcinska
BUDYNEK NR 1 84 4560.44
BUDYNEK NR 2 75 3991.76
5 RAWA MALZ. ul. Solidarnosci 18A
BUDYNEK NR 1 32 1789.65
6 RAWA MALZ. ul. Kazimierza Wielkiego 27
BUDYNEK NR 1 34 1 858.00
7 RAWA MALZ. ul. Katowicka
DOMY JEDNORODZINNE 73 10 503.17
Razem 729 45 759

4.2.2 Przedmiot dziatalnosci Marywilska 44 Sp z o.o.

Dnia 22 grudnia 2010 r. JHM DEVELOPMENT S.A. nabyta od MIRBUD S.A. 90% udziatéw w spotce
Marywilska 44. Sp z 0.0. Wraz z przejeciem kontroli nad spdtkg Marywilska 44, powstata Grupa Kapitatowa,
ktora rozpoczeta dziatalno$¢ w branzy zarzadzania halami handlowymi i wynajmu w nich powierzchni
komercyjnych.

Spoétka Marywilska 44 zostata zawigzana w dniu 15 czerwca 2010 r. w celu dokonczenia rozpoczetej przez
spotke Kupiec Warszawski sp. z o0.0. inwestycji Centrum Hal Targowych przy ul. Marywilskiej 44 w
Warszawie.

Spétka Marywilska 44 Sp. z 0.0. powstata w wyniku porozumienia zawartego pomiedzy pierwotnym
inwestorem w Centrum Hal- podmiotem Kupiec Warszawski sp. z 0.0., wczesniej zarzgdzajgcym Jarmarkiem
Europa przy Stadionie Dziesieciolecia, a generalnym wykonawcg inwestycji - MIRBUD S.A. MIRBUD S.A. objat
w spotce Marywilska 44, 90% udziatéw, natomiast 10% objeta Spétka Kupiec Warszawski sp. z 0.0.
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Spétka Marywilska 44 jest witascicielem centrum hal handlowych znajdujacych sie przy ulicy Marywilskiej 44
w Warszawie. Spotka Marywilska zarzadza halami handlowymi i kompleksowo je obstuguje w zakresie
promocji i reklamy, bezpieczeistwa oraz utrzymania w dobrym stanie technicznym. Spétka ta czerpie
przychody z wynajmu powierzchni komercyjnej podmiotom zajmujgcym sie dziatalnoscig handlowg w
zarzadzanych halach handlowych. W matym stopniu sp6tka Marywilska 44 Sp. z 0.0. generuje przychody z
dziatalnosci reklamowej i wynajmu powierzchni magazynowej. Hale handlowe sg zlokalizowane na gruncie
nalezagcym do M.S. Warszawy i spétka Marywilska 44 uzytkuje ten grunt przy ul. Marywilskiej 44 w oparciu o
dtugoterminowg umowe poddzierzawy.

Spoétka Marywilska 44 Sp.z 0.0.rozpoczeta dziatalnosé we wrzesniu 2010 r. i w ciggu kilku miesiecy osiggneta
zadowalajgce wyniki finansowe i operacyjne (wynajecie ponad 90% stanowisk handlowych w ciggu ok. 10
tygodniu od otwarcia hal). Spotka Marywilska 44 Sp z o0.0. na podstawie umowy poddzierzawy zawartej
miedzy Spdtka a Kupcem Warszawskim sp z 0.0. uwzgledniajgcej warunki Porozumienia Tréjstronnego z
dnia 12 pazdziernika 2010r zawartego miedzy obiema ww. spotkami a M.St. Warszawa w oparciu o uchwate
Rady Miasta Stotecznego .Warszawy nr XC/2678/2010 z dnia 30 wrzesnia 2010r poddzierzawia dziatki o
tacznej powierzchni ok. 20 ha, ktére obecnie s3 tylko czesciowo wykorzystane. Grupa planuje zrealizowad
drugi etap inwestycji Centrum Hal Targowych i wybudowaé dodatkowo 2 hale o powierzchni ok. 20 tys. m?
(ok. 450 dodatkowych stanowisk handlowych). Rozmowy z szeregiem podmiotdw zainteresowanych
wynajmem powierzchni komercyjnej wykazujg, ze istnieje zapotrzebowanie na dodatkowg powierzchnie
handlowg przy ul. Marywilskiej 44. Zwiekszenie skali dziatalnosci hal spotki Marywilska 44 Sp. z. o.o.
dodatkowo umocni pozycje Centrum Hal Targowych na rynku warszawskim i zwiekszy zainteresowanie
klientow.

4.2.3 Przedmiot dziatalno$ci PRDiM sp z o0.0. w Kobylarni

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spotki PBDIM Sp. z 0.0. wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci
jest:
I. W zakresie specjalistycznych robét inzynieryjnych:
a) roboty drogowe, podbudowy betonowe, bitumiczne z kruszyw mineralnych tamanych;
b) nawierzchnie bitumiczne, betonowe z kruszyw mineralnych tamanych, z kostki brukowe kamiennej
i betonowej, z ptyt betonowych drogowych i chodnikowych;
c) remonty czastkowe;
d) instalacje wodno-kanalizacyjne;
e) roboty ziemne.
Il. W zakresie produkcji i sprzedazy:
a) mieszanki mineralno-bitumiczne;
b) mieszanki betonowe
c) kruszywa.

4.2.4 Przedmiot dziatalno$ci MIRBUD - KAZACHSTAN Sp z o.o.

W pierwszym pdtroczu 2011r Spdtka zakonczyta proces rozpoznawania rynku i rozpoczeta ofertowanie w
publicznych przetargach na prace budowlane. Do dnia prospektu Spotka nie zawarta kontraktu na roboty
budowlane. Docelowo celem Spdtki jest swiadczenie szeroko rozumianych ustug budowlano—montazowych
w obszarze budownictwa przemystowego, handlowo-ustugowego oraz inzynieryjno-drogowego
wykonywanych w systemie generalnego wykonawstwa
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4.3 Struktura sprzedazy MIRBUD S.A.

Tabela: Struktura przychoddw ze sprzedazy Grupy MIRBUD wg segmentéw

Wartos¢ Struktura Wartos¢ Struktura
sprzedazy sprzedazy sprzedazy sprzedazy
01.01.2011 - 01.01.2011- |01.01.2010- 01.01.2010 -
30.06.2011r. 30.06.2011r. 30.06.2010r. 30.06.2010r.
Wyszczegdlnienie (w tys. zi) (w %) (w tys. zt) (w %)
Sprzedaz materiatow i towaréw 2392 1,21 6749 4,69
Dziatalnos¢ deweloperska 22123 11,18 7 756 5,39
Sprzedaz ustug budowlano-montazowych: 149 462 75,54 127 774 88,85
- budynki mieszkalne 0 0 220 0,17
- budynki uzytku publicznego 34679 23,20 5167 4,04
- budynki produkcyjne, ustugowe, handlowe 51818 34,67 104 129 81,50
- roboty inZynieryjno-drogowe 62 965 42,13 18 258 14,29
Sprzedaz ustug wynajmu 18197 9,20 1536 1,07
Sprzedaz pozostatych ustug 5682 2,87 0 0
SUMA 197 856 100,00 143 815 100,00

Struktura sprzedazy Grupy w pierwszym pétroczu 2011r. ulegta zmianom wzgledem analogicznego okresu
roku ubiegtego. Nadal gtéwny udziat w strukturze sprzedazy Grupy stanowity ustugi budowlano-montazowe
ponad 75% catosci sprzedazy. Wsrdd przychodéw z ustug budowlano-montazowych najwieksze przychody
generowaty: roboty inzynieryjno drogowe 42% ( wzrost udziatu w sprzedazy o ok. 28% wzgledem pétrocza
roku ubiegtego) sprzedaz ustug w segmencie budynkéw produkcyjnych, ustugowych i handlowych, ktére
stanowity ponad 34% tych ustug (spadek udziatu o ok. 47% wzgledem pétrocza roku ubiegtego) oraz w
segmencie budynkow uzytku publicznego ponad 23% przychodéw (wzrost udziatu o ponad 19% w
poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego).

W pierwszej potowie 2011r. wzrdst udziat przychodéw z dziatalno$ci deweloperskiej w przychodach ze
sprzedazy z 5,4% w 2010r. do 11,2% oraz sprzedaz ustug wynajmu z 1% w 2010r do ponad 9% w pierwszym
potroczu 2011r

Zmiana struktury sprzedazy w Grupie wynikata gtéwnie ze:

- zmiany jej struktury poprzez nabycie udziatéw w PRDiM sp z 0.0. z siedzibg w Kobylarni — przedsiebiorstwa
specjalizujgcego sie w produkcji i rozktadaniu mas bitumicznych, oraz nabycie udziatéw w spédtce
Marywilska 44 Sp z 0.0. — przedsiebiorstwa osiggajgcego przychody z wynajmu powierzchni handlowych

- rozwoju spotki JHM DEVELOPMENT S.A., ktérej poziom sprzedazy systematycznie rosnie wraz z
oddawaniem do uzytkowania budynkéw mieszkalnych w nowych lokalizacjach.
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Tabela: Koszty wg segmentéw Grupa MIRBUD

Koszty sprzedazy Struktura Koszty sprzedazy Struktura
kosztow kosztow
(w tys zt) (w tys zt)
Wyszczegdlnienie 01.01.2011 - 01.01.2011- 01.01.2010 - 01.01.2010 -
30.06.2011r. 30.06.2011r. | 30.06.2010r. 30.06.2010r
Wartosc sprzedanych materiatéw i towaréw 2125 1,30 5206 4,57
Dziatalnos¢ deweloperska 16 355 10,04 4055 3,56
Sprzedaz ustug budowlano-montazowych: 126 114 77,42 102 423 89,95
- budynki mieszkalne 0 0 0 0,00
- budynki uzytku publicznego 27910 22,13 3406 3,33
- budynki produkcyjne, ustugowe, handlowe 42 753 43,97 81951 80,01
- roboty inzynieryjno-drogowe 55451 33,90 17 066 16,66
Sprzedaz ustug wynajmu 10 893 6,69 2182 1,92
Sprzedaz pozostatych ustug 7 406 4,55 0 0
SUMA 162 903 100,00 113 866 100,00
Tabela: Rentownos¢ wg segmentow Grupa MIRBUD S.A.
Wynik na Rentownos¢ Wynik na Rentownosé
sprzedazy sprzedazy sprzedazy sprzedazy
Wyszczegdlnienie (w tys zt) (w tys zt)
01.01.2011 - 01.01.2011- 01.01.2010 - 01.01.2010 -
30.06.2011r. 30.06.2011r. 30.06.2010r. 30.06.2010r
Wartosc sprzedanych materiatéw i towarow 267 11,16 1543 1,07
Dziatalnos¢ deweloperska 5768 26,07 3701 2,57
Sprzedaz ustug budowlano-montazowych: 23 348 15,62 25351 19,84
- budynki mieszkalne 0 0 220
- budynki uzytku publicznego 6 769 19,52 1761 34,08
- budynki produkcyjne, ustugowe, handlowe 9065 17,49 22178 21,30
- roboty inzynieryjno-drogowe 7514 11,93 1192 6,53
Sprzedaz ustug wynajmu 7304 40,13 -646 -42,06
Sprzedaz pozostatych ustug -1734 -30,52 0 0
SUMA 34953 17,66 29 949 20,82

W pierwszym poétroczu 2011r obnizeniu ulegta rentownos¢ Grupy na sprzedazy o ok. 3,7%. Wptyw na to
miato w najwiekszym stopniu obnizenie rentownosci sprzedazy ustug budowlano - montazowych w
sektorze budynkéw uzytecznosci publicznej (spadek rentownosci wzgledem analogicznego okresu roku
ubiegtego o prawie 15 %) oraz w sektorze budynkéw produkcyjnych, ustugowych i handlowych (spadek
rentownosci wzgledem analogicznego okresu roku ubiegtego o prawie 4%).

W powyzszym okresie wzrosta natomiast rentownos¢ robdt inzynieryjno drogowych z 6,63% do 11,93%
(wzrost 0 5,3%).

Na utrzymanie wysokiej rentownosci na sprzedazy w Grupie wptyw ma zwiekszanie sie udziatu w catosci
sprzedazy segmentéw o wysokim poziomie rentownosci: ustug wynajmu ( rentownosci ponad 40% ) i
deweloperski (rentownosé ponad 26%)
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4.4 Informacja o rynkach zbytu i dostawcach

4.4.1 Dostawcy

Grupa MIRBUD dziatajagc zgodnie z przyjetymi przez MIRBUD S.A. procedurami Systemu Zarzadzania
Jakoscig ISO 9001:2000 nawigzuje i utrzymuje wspdtprace z dostawcami, ktérzy po spetnieniu scisle
okreslonych wymogéw, umieszczani sg na liscie kwalifikowanych dostawcow. Na jej podstawie Dziat
Zaopatrzenia przeprowadza negocjacje handlowe na dostawy materiatdw budowlanych do realizacji
poszczegdlnych zadan inwestycyjnych. Spotki z Grupy na kazdy istotny produkt (materiat, ustuge, wyréb)
posiada nie mniej niz dwdch dostawcow. Takie dziatanie daje gwarancje Swiadczenia ustug z zachowaniem
najwyzszych standarddéw i zapewnia ciggtos¢ dostaw.

Wspbtpraca zaréwno z wieloletnimi jak i nowymi dostawcami materiatdw budowlanych i ustug w
prezentowanym okresie kontynuowana byta na preferencyjnych warunkach finansowych i przebiegata bez
zaktécen. Spotki z Grupy nie miaty istotnych problemdéw w zaopatrywaniu w materiaty budowlane i w ustugi
na realizowanych inwestycjach takze w nowych regionach a zawdziecza to m.in. terminowym
regulowaniem zobowigzan.

Natomiast Spétki z Grupy JHM DEVELOPMENT nie posiadajg dostawcéw w tradycyjnym rozumieniu tego
sfowa. Grupa wspétpracuje natomiast z szeregiem podmiotéw na polskim rynku przy realizacji projektéow
deweloperskich oraz w procesie zarzadzania halami handlowymi. Sg to banki udzielajgce finansowania
projektowego, firmy budowlane wykonujgce prace budowlane i wykonczeniowe czy firmy architektoniczne
oraz podmioty wykonujgce ustugi dla centrum hal handlowych Marywilska 44 jak np. ustugi ochrony czy
wywozu nieczystosci. W kazdej z ww. dziatalnosci funkcjonuje na polskim rynku znaczna konkurencja

W analizowanym okresie nie wystgpito uzaleznienie Spdtek z Grupy od zadnego dostawcy materiatow i
ustug.

4.4.2 Odbiorcy

Odbiorcéw produktéw ustug oferowanych przez MIRBUD S.A. mozna podzieli¢ na trzy grupy:
- klientéw indywidualnych ( gtéwnie JHM DEVELOPMENT S.A.)
- podmioty komercyjne
- jednostki podlegajgce przepisom Prawo zamdwien publicznych

Pierwsza potowa 2011 roku na rynku budowlanym byta w dalszym ciggu trudna dla przedsiebiorstw
budowlanych, nadal wystepowata duza presja cenowa obnizajgca marze. Na rynku panowata duza
konkurencja. W ciggu pierwszego pétrocza stopniowemu zwiekszaniu ulegta ilos¢ kontraktow zawieranych z
podmiotami komercyjnymi w segmencie budownictwa przemystowego i magazynowego jak i rozstrzygniec
przetargdw publicznych na budownictwo kubaturowe. Spadta natomiast liczba rozstrzyganych przetargéw
w sektorze drogowym.

Na podkresinie zastuguje fakt, ze Spétki z Grupy MIRBUD z uwagi na szeroki zakres oferowanych ustug
budowlanych, ich jakos$¢ i terminowos¢, poparte wieloletnim doswiadczeniem znajduje odbiorcéw swoich
ustug w kazdym sektorze gospodarki. Bardzo czesto witasnie te czynniki, poparte pozytywng opinig o jakosci
Swiadczonych ustug decyduja o mozliwosci negocjacji pomiedzy inwestorem a wykonawcy i skutkuja
podpisaniem umowy korzystnej dla obu stron.
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W Grupie JHM DEVELOPMENT zaréwno w zakresie nabywcow lokali mieszkaniowych jak i podmiotéw
wynajmujgcych stanowiska handlowe w halach przy ul. Marywilskiej 44, stanowi réznorodna grupa
niepowigzanych ze sobg podmiotéw i oséb indywidualnych.

W Spétkach z Grupy nie wystepuje uzaleznienie od zadnego z odbiorcéw ustug.

4.5 Perspektywy rozwoju dziatalnosci Grupy MIRBUD w okresie najblizszego roku

W drugiej potowie 2011 roku gtéwnym zadaniem Grupy MIRBUD bedzie polepszenie pozycji rynkowej przez
zwiekszenie skali dziatalnosci przy jednoczesnym utrzymaniu rentownosci.

W najblizszych latach Spétki z Grupy nadal beds dziata¢ we wszystkich wazniejszych sektorach rynku
budowlanego na obszarze catego kraju.

W odpowiedzi na niekorzystne zmiany w otoczeniu rynkowym, Grupa wprowadzita nowe elementy do
strategii majgce na celu dywersyfikacje zrédet przychoddéw. Efektem ww. dziatan sg m.in. kontrakty
podpisane w roku 2010 i 2011r.

W dalszej czesci roku 2011 oraz w latach kolejnych nadal rozwijana bedzie przez Grupe dziatalnos¢ w
segmencie drogowym. Grupa aktywnie zabiega o kontrakty w tym segmencie, biorgc udziat w przetargach o
tacznej wartosci liczonej w setkach milionéw ztotych. Docelowo przychody z robdt inzynieryjno —
drogowych powinny osiggna¢ 40% przychoddéw Spoéfki ze sprzedazy.

W zrealizowaniu planowanej strategii i rozszerzenie zakresu dziatalnosci oraz umocnienie swojej pozycji na
rynku szczegdlnego znaczenia nabiera dokonana akwizycja Przedsiebiorstwa Budowy Drdg i Mostow Spétka
z 0.0. w Kobylarni dziatajgcego w sektorze inzynieryjno drogowym. W najblizszych latach Spétka ta zamierza
rozszerzy¢ dziatalnosé na teren catego kraju.

Grupa planuje rozwdj takze poprzez systematyczng ekspansje na rynkach zagranicznych. Grupa jest w
trakcie budowy struktur odpowiedzialnych za pozyskanie kontraktéw zagranicznych. W dniu 14 maja 2010r.
MIRBUD S.A. powotat spétke zalezng na terenie Republiki Kazachstanu - MIRBUD KAZACHSTAN sp z 0.0.

W najblizszym czasie Grupa zamierza zwiekszy¢ nacisk na rozwdj w sektorze budownicwa mieszkaniowego.
W oparciu o posiadany bank ziemi, na lata 2011 — 2014 Spétka zatezna JHM DEVELOPMENT S.A. planuje
realizacje 15 projektéw deweloperskich (w sumie 2 720 lokali, ponad 180 tys. PUM.) obejmujgcych
zabudowe jedno i wielorodzinng. Spdtka bedzie kontynuowata projekty w mniejszych i sredniej wielkosci
miastach Polski takich jak Skierniewice, Zyrarddw, Rawa Mazowiecka, Rumia, Brzeziny, rozpocznie projekty
w nowych lokalizacjach takich jak Konin i Befchatéw, oraz rozpocznie realizacje projektéw w duzych
miastach takich jak £édZ czy Katowice. Dodatkowo JHM DEVELOMENT S.A. planuje realizacje projektow
deweloperskich w miejscowosciach o duzym potencjale turystycznym, takich jak Jastrzebia Géra i
Zakopane.

Strategia dziatalnosci deweloperskiej na lata 2011-2014 zaktada koncentracje na matych i Srednich
miasta w centralnej Polsce oraz projektach w miejscowosciach atrakcyjnych turystycznie np. Hel, Jastrzebia
Goéra, Zakopane.
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Tabela: Podsumowanie planowanych przez Spétke JHM DEVELOPMENT S.A. projektéw deweloperskich do realizacji na lata 2011-
2014

Ip. Lokalizacja Pow. Dziatki Rodzaj zabudowy PUME # lokali

ha

Wielorodzinna oraz
1. HEL ul.Steyera 0.5 . . ) 3532 97
powierzchnia komercyjna

RUMIA ul.Debogérska KROLEWSKIE-MIESZKANIA | Wielorodzinna oraz

2.
APARTAMENTY 12 powierzchnia komercyjna 15345 31
3. RUMIA ul.Wtadystawa Jagietty 0.1 Jednorodzinna blizniacza 450 3
4. KATOWICE, ul. Floriana dz.48,27/8 i 46/3 1.2 Wielorodzinna 17 500 288
BELCHATOW, ul.Hubala / Norwida 0.6 Wielorodzinna 6550 125
ZYRARDOW, ul. Okrzei 53 1.1 Wielorodzinna 10000 210
7. KONIN ul.Cyrkoniowa 2.4 Wielorodzinna 29 600 518
8. RAWA MAZOWIECKA, ul. Katowicka dz.8/4 0.5 Jednorodzinna 1732 9
9. SKIERNIEWICE, ul.Trzciriska/Rawska dz. 515/2 1.0 Wielorodzinna 9035 172
10. BRZEZINY ul.Gtowackiego dz.3727/139 0.8 Wielorodzinna 8205 152
11. JASTRZEBIA GORA 13 Mieszkaniowo - rekreacyjna 7534 210
ul.Jantarowa 2
12, ZAKOPANE ul Szymony 17b 10  Apartamentyimieszkania 8950 230
(ewent. czes¢ hotelowa)
13. SKIERNIEWICE ul.Zagajnikowa 15.3 Jednorodzina 29700 183
14, KRUSZYN KRAJENSKI 7.6 Jednorodzina 14 500 90
15. +ODZ, ul.Jugoslowianska 44 12.6 Jednorodzinna i wielorodzinna 17 600 122
RAZEM (Ip. 1 - 15) 47.0 180233 2720

Czynnikami budowania wartosci Grupy MIRBUD w dalszym ciggu bedzie wzrost efektywnosci realizowanych
kontraktéw budowlanych oraz zdobywanie nowych kompetencji w perspektywicznych obszarach rynku
budowlanego. Oprdcz dziatan rynkowych Grupa bedzie kontynuowata dziatania majace na celu ograniczenie
kosztow poprzez wdrozenie zintegrowanego systemu zarzadzania.

4.6 Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Sytuacja finansowa Spoétek z Grupy pozwala na realizacje projektédw inwestycyjnych majgcych wptyw na jej
rozwdj i wzrost wartosci. Najblizsze zamierzenia inwestycyjne wigza sie ze wzmocnieniem dziatalnosci i
konkurencyjnosci Grupy w segmencie drogowym. Stuzy¢ temu ma m.in. wspomniana akwizycja spotki
drogowej - PRDiM z Kobylarnii oraz utworzenie spétki zaleznej MIRBUD KAZACHSTAN Sp z o.0..

4.7  Czynniki ryzyka

Dziatalnos¢ Spdtek z Grupy jest scisle skorelowana z ogdlng sytuacjg gospodarczg Polski. Na wyniki
finansowe osiggane przez Spotek z Grupy najwiekszy wptyw wywiera poziom inwestycji w
przedsiebiorstwach, tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, warto$¢ produkcji budowlano — montazowej,
polityka podatkowa czy wzrost stép procentowych. Istnieje ryzyko, ze negatywne zmiany wyzej
wymienionych wskaznikéw, szczegdlnie obnizenie sie tempa rozwoju gospodarczego, wzrost poziomu
inflacji spowodowany wzrostem cen materiatdéw czy tez wzrost stop procentowych, mogg mie¢ negatywny
wplyw na dziatalnos¢ oraz wyniki Grupy.
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W pierwszej potowie 2011r zaréwno gospodarka Polska jak i innych krajow Unii Europejskiej budzity sie ze
stagnacji i recesji. Zarzad MIRBUD S.A. zaobserwowat stopniowe zwiekszanie sie ilosci inwestycji w
segmencie budynkéw przemystowych i kubaturowych.

Jednoczesnie w najblizszych latach w dalszym ciggu mozna sie spodziewaé wzrostu naktadéw
inwestycyjnych na infrastrukture m.in. finansowanych ze srodkéw unijnych.

Proces ten spowoduje znaczacy wzrost popytu na ustugi oferowane przez firmy z sektora budowlanego.

4.7.1 Ryzyko zwigzane z 0gdlng sytuacjg makroekonomiczng i koniunkturg gospodarcza w
Polsce

Przychody Grupy w catosci uzyskiwane sg z tytutu prowadzenia dziatalnosci na rynku polskim. Dlatego tez
osiggane wyniki finansowe sg uzaleznione od czynnikdéw takich jak stabilnos¢ sytuacji makroekonomicznej
Polski i ogdlna koniunktura gospodarcza w kraju w danym okresie. W szczegdlnosci ksztattowanie sie
nastepujacych wskaznikdw makroekonomicznych i gospodarczych ma lub moze mie¢ wptyw na wyniki
finansowe osiggane przez Grupe: poziom stopy wzrostu PKB, poziom stopy bezrobocia, poziom stopy
inflacji, poziom realnej stopy wzrostu wynagrodzen, poziom inwestycji, poziom zmiany dochoddéw
gospodarstw domowych, wysokos¢ referencyjnych stdp procentowych, oraz ksztattowanie sie kursow
wymiany walut oraz deficytu budzetowego.

Ewentualne negatywne zmiany w stabilnosci sytuacji makroekonomicznej i ogdlnej koniunktury
gospodarczej Polski mogg miec niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa lub perspektywy
rozwoju Grupy.

4.7.2 Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy deweloperskiej

Jednym z dwéch gtéwnych obszaréw dziatalnos$ci Grupy jest dziatalnosé¢ deweloperska, tak wiec sytuacja
panujgca na rynku deweloperéw w Polsce w danym okresie, ma wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe
osiggane przez JHM DEVELOPMENT S.A., przy czym nalezy pamietaé, ze koniunktura branzy deweloperskiej
charakteryzuje sie cyklicznoscia.

Gtéwng przyczyng miedzynarodowego kryzysu finansowego w okresie 2008 — 2010 byty problemy na
rynkach nieruchomosci w USA. Ww. kryzys przetozyt sie na szereg niekorzystnych zjawisk, ktére wptynety
na branze deweloperska w Polsce i wielu innych krajach Swiata. Szereg podmiotédw nie mogto uzyskaé
finansowania na kontynuowanie rozpoczetych projektéw deweloperskich badZz miat miejsce ogdiny,
znaczny spadek wartosci nieruchomosci, ktory przetozyt sie na nieoptacalnosé realizacji wielu projektéw.
Dotyczyto to zwtaszcza podmiotdw dziatajgcych w najwiekszych i najdrozszych miastach danych krajow
gdzie ceny gruntow przed rokiem 2008 osiggnety wysokie lub nawet rekordowe poziomy. W wyniku kryzysu
szereg potencjalnych klientéw deweloperdw utracito prace i nie byto w stanie uzyska¢ wymaganego
kredytu hipotecznego. Dodatkowo, nastepstwem kryzysu byto zaostrzenie polityki wielu bankéw w zakresie
udzielania kredytow hipotecznych, tak, ze wielu potencjalnych klientéw deweloperéw, ktérzy nie utracili
swego zatrudnienia, rdwniez nie bylo w stanie uzyska¢ potrzebnego kredytu na zakup mieszkania na
rozsadnych warunkach.

Wystgpienie w przysztosci kryzysow finansowych, gospodarczych, recesji czy okresdw spowolnienia
gospodarczego, lub innych czynnikdw negatywnie wptywajacych na branze deweloperska moze miec
istotny, negatywny wptyw na dziatalnoS¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

19



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy MIRBUD za okres od 01.01.2011r. do 30.06.2011r.

4.7.3 Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy zarzadzania halami handlowymi i wynajmu
powierzchni komercyjnej

Obok dziatalnosci deweloperskiej, kolejnym obszarem dziatalnosci Grupy jest zarzadzanie halami
handlowymi i wynajem powierzchni komercyjnej. Dziatalnos$¢ ta jest realizowana przez podmiot zalezny —
spotke Marywilska 44. Poziom aktywnosci handlowej i popyt na wynajmem powierzchni komercyjnej w
danych halach handlowych jest uwarunkowany ogélng sytuacjg makroekonomiczng na danym rynku,
poziomem konkurencji oraz poziomem konsumpcji, a w szczegdlnosci popytem na artykuty z segmentu
popularnego na danym rynku.

Wystgpienie w przysztosci czynnikdw negatywnie wptywajgcych na koniunkture w branzy zarzadzania
halami handlowymi i wynajmu powierzchni komercyjnej moze miec istotny, negatywny wptyw na
dziatalno$¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Grupy.

4.7.4 Ryzyko zwigzane z konkurencjg w branzy deweloperskie;j

Regiony, w ktdrych dziata Spétka JHM DEVELOPMENT S.A. wchodzgca w sktad Grupy MIRBUD S.A. — np.
Polska centralna - cechuje wysoki stopien konkurencji w branzy deweloperskiej. Spotka bierze pod uwage
intensywnos¢ konkurencji na rynkach lokalnych na ktérych rozwazane jest rozpoczecie dziatalnosci
deweloperskiej lub realizacja kolejnych projektédw. Z reguty Spdétka koncentruje sie na lokalizacjach gdzie
konkurencja jest ograniczona. Wystepowanie ograniczonej konkurencji w czasie gdy rozwazane jest
rozpoczecie inwestycji nie oznacza jednak, ze konkurencyjne podmioty nie podejma inwestycji na tym
samym co Spétka lokalnym rynku w nieodlegtej przysztosci po rozpoczeciu przygotowan badz prac przez
Spotke. Z Spoétka konkurujg zaréwno stosunkowo niewielkie firmy lokalne jak i wieksze podmioty
deweloperskie mogace kompleksowo realizowac duze projekty. Nasilenie sie konkurencji moze przetozyé
sie na zwiekszenie podazy gotowych mieszkan oferowanych na lokalnym rynku, co moze oznaczaé presje
cenowg przy sprzedazy lokali, obnizke stawek czynszu wynajmu lokali jak i wydtuzenie okresu ich
sprzedazy.

Wystepowanie lub intensyfikacja konkurencji na rynkach na ktérych Spétka prowadzi dziatalno$¢ moze
przetozy¢ sie réwniez na utrudnienia w pozyskaniu atrakcyjnych dziatek pod nowe projekty deweloperskie
w zatozonych cenach.

4.7.5 Ryzyko zwigzane z konkurencjg dziatalno$¢ zarzadzania halami handlowymi i wynajmu
powierzchni komercyjnej

Hale handlowe zarzgdzane przez spétke Marywilska 44 sp z 0.0. wchodzgca w sktad Grupy MIRBUD s3
jednym z najwiekszych komplekséw hal handlowych w Polsce i najwiekszym w ramach M.S. Warszawy.
Podstawowym asortymentem oferowanym klientom w halach handlowych przy ul. Marywilska 44 jest
odziez, obuwie, galanteria skdrzana i zabawki w segmencie popularnym. Handlowcy specjalizujgcy sie w
sprzedazy ww. artykutdw w segmencie popularnym majg do wyboru caty szereg podmiotéw oferujgcych
wynajem powierzchni komercyjnej w Warszawie i jej okolicach, w tym duze hale handlowe zlokalizowane w
okolicach Nadarzyna i w Wolce Kosowskiej. Dodatkowo, nie mozna wykluczyé, iz w przysztosci inne
podmioty nie zbudujg duzych komplekséw hal handlowych, ktére bedg bezposrednio konkurowac z halami
przy ul. Marywilskiej 44 w obrebie M.St. Warszawy.

Nasilenie sie konkurencji na rynkach, na ktdrych Grupa prowadzi dziatalno$¢ moze miec istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju.
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4.7.6 Ryzyko zwigzane ze zmianami przepisOw prawa, w szczegdlnosci prawa podatkowego

Polski system prawny charakteryzuje sie znacznym stopniem zmiennosci oraz niejednoznacznosci
przepisdw, co w szczegdlnosci dotyczy prawa podatkowego. W praktyce czesto wystepujg problemy
interpretacyjne, ma miejsce niekonsekwentne orzecznictwo sadow, jak rowniez zdarzajg sie sytuacje, gdy
organy administracji publicznej przyjmujg niekorzystne dla podatnika interpretacje przepiséw prawa,
odmienne od poprzednio przyjmowanych interpretacji przez te organy. Wystgpienie zmian przepiséw
prawa, a w szczegdlnosci dotyczacych ochrony srodowiska, prawa pracy, prawa ubezpieczen spotecznych,
prawa handlowego, a w szczegdlnosci prawa podatkowego moze miec niekorzystny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Spétki i Grupy.

4.7.7 Ryzyko zwigzane z brakiem spetniania wymogoéw prawnych przewidzianych do
rozpoczecia inwestycji oraz ze stanem prawnym nieruchomosci

Realizacja kazdego z projektow inwestycyjnych Spotki wymaga spetniania wymogow okreslonych w prawie.
W wiekszosci przypadkow Spoétka jest zobowigzany do uzyskania réznego rodzaju pozwolen, ktére s3
wydawane przez organy administracji publicznej. Uzyskanie tych aktéw administracyjnych jest koniecznym
warunkiem rozpoczecia procesu inwestycyjnego. Nalezy zauwazyg, iz uzyskanie wszystkich pozwolen i zgéd
wymaga znacznego wysitku i jest czasochtonne. Organy administracji publicznej wydajace pozwolenia i
zgody dziatajg na podstawie przepiséw kodeksu postepowania administracyjnego i ustaw szczegdlnych. W
tych postepowaniach bierze sie przede wszystkim pod uwage interes spotecznosci lokalnych i szereg
zagadnien planistycznych podlega szerokiej konsultacji spotecznej (np. kwestie ochrony s$rodowiska).
Dodatkowo brak chocby czesci dokumentacji uniemozliwia rozpoczecie procesu inwestycyjnego. Ponadto
stwierdzenie jakichkolwiek nieprawidtowosci, bgdz po stronie Spétki, badz w aktach administracyjnych, a w
szczegolnosci istnienie jakichkolwiek sprzecznosci pomiedzy nimi moze prowadzi¢ do opdznienia
rozpoczecia realizacji procesu inwestycyjnego. Nalezy takie liczy¢ sie z ryzykiem wzruszenia juz
prawomocnych decyzji administracyjnych poprzez wznowienie postepowania, badz stwierdzenie
niewaznosci decyzji. Decyzje administracyjne mogg takze zosta¢ zaskarzone w catosci lub czesci i w
konsekwencji istnieje ryzyko ich uchylenia. Na obszarach gdzie nie przyjeto miejscowych planéw
zagospodarowania przestrzennego, powstaje dodatkowe ryzyko braku mozliwosci realizacji zamierzen
Spotki z uwagi na utrudnienia zwigzane z mozliwoscig uzyskania decyzji o warunkach zabudowy.
Wystgpienie ktdéregokolwiek z wyzej wymienionych czynnikdbw moze miec¢ niekorzystny wptyw na
dziatalnosé¢, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Spotki i Grupy.

4.7.8 Ryzyko zwigzane z realizacjg strategii rozwoju Grupy

Rynek polski i sytuacja na rynkach lokalnych, na ktérych dziata Grupa, podlegaja ciggtym zmianom, ktérych
kierunek i natezenie zalezne sg od szeregu czynnikdéw. Dlatego przyszte wyniki finansowe, rozwdj i pozycja
rynkowa Grupy sg uzaleznione od zdolnosci do wypracowania i wdrozenia dtugoterminowej strategii w
niepewnych i zmieniajgcych sie warunkach otoczenia rynkowego.
W szczegdlnosci realizacja zatozonej przez Grupe strategii jest uzalezniona od wystgpienia szeregu
czynnikéw, ktérych wystgpienie jest czesto niezalezne od decyzji organdw Spodtek z Grupy i ktore nie zawsze
moga by¢ przewidziane. Do takich czynnikdw nalezg zaréwno czynniki o charakterze ogdlnym, takie jak:

e nieprzewidywalne zdarzenia rynkowe, takie jak wystgpienie kryzysu gospodarczego lub recesji w

Polsce lub innych krajach Unii Europejskiej,
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e radykalne i nagte zmiany przepiséw prawnych badz sposobéw ich interpretacji (np. majacych wptyw
na wydawane warunkéw zabudowy),
e kleski zywiotowe na terenach gdzie Grupa prowadzi dziatalnos¢.
a takze szereg czynnikéw o charakterze szczegélnym, takich jak:
e ograniczenia mozliwosci nabywania przez Spétke dziatek w atrakcyjnych lokalizacjach pod
budownictwo mieszkaniowe,
e obnizona dostepnos¢ finansowania bankowego umozliwiajgcego realizacje projektow
deweloperskich,
e niepowodzenia realizacji projektéw deweloperskich zgodnie z zatozonym harmonogramem i
kosztorysem,
e zmiany programow rzgdowych wspomagajgcych nabywanie lokali mieszkaniowych przez osoby o
przecietnych i ponizej przecietnych dochodach (np. program ,Rodzina na swoim”).
Spotka doktada wszelkich staran, by zatozona dla Grupy strategia byta realizowana i stara sie na biezgco
analizowac wszystkie czynniki rynkowe i branzowe majgce i moggce mie¢ wptyw na realizacje strategii,.

4.7.9 Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry menedzerskiej i kluczowych pracownikéw
Grupy

Dziatalnos¢ Grupy oraz perspektywy jej rozwoju sg w duzej mierze zalezne od wiedzy, doswiadczenia oraz
kwalifikacji kadry menedzerskiej i kluczowych pracownikdw. Ich zaangazowanie na rzecz Grupy jest jednym
z kluczowych czynnikow, ktéry zdecydowat o dotychczasowym rozwoju Spétek i Grupy.

Ponadto dla zapewnienia wtasciwego poziomu ustug $wiadczonych przez Grupe niezbedne jest posiadanie
doswiadczonej kadry pracowniczej i dostepu do nowych pracownikdw o odpowiednich kompetencjach i
doswiadczeniu. Rosngca na rynkach centralnej Polski konkurencja o doswiadczonych pracownikow w
branzy deweloperskiej przektada sie na presje ptacowe.

Odejscie z Grupy kluczowych pracownikéw, bgdz niemoznos¢ pozyskania wykwalifikowanych pracownikéw
w przysztosci moze mie¢ negatywny wptyw na jej dziatalnosé i sytuacje finansowa, osiggane przez nig wyniki
finansowe i perspektywy rozwoju.

4.7.10 Ryzyko zwigzane z atrakcyjnoscia realizowanych projektéw deweloperskich, w
szczegllnosci z wyborem wtasciwej lokalizacji

Gtéwnym czynnikiem zapewniajgcym powodzenie realizowanym projektom deweloperskim jest ich
atrakcyjnos¢ z perspektywy przysztych klientow, a w szczegdlnosci dogodna lokalizacja i wtasciwe
zaprojektowanie i standard wykonczenia. Spétka JHM DEVELOPMENT S.A. zatrudnia doswiadczonych
specjalistdow dobrze rozumiejgcych parametry inwestycji i uwarunkowania rynkéw na ktérych majg by¢
realizowane projekty deweloperskie. Pomimo doswiadczenia pracownikdw Spétki, podjetych analiz i badan
lokalnych rynkéw nie mozna zagwarantowaé, ze kazdy realizowany projekt bedzie uznany za atrakcyjny
przez potencjalnych klientéw.

Niewtasciwa ocena atrakcyjnosci danej lokalizacji lub oferty lokali mieszkaniowych dokonana przez Spoétke
na etapie planowania danego projektu, oraz brak mozliwosci realizacji projektéw zgodnie z zatozeniami
moga przetozyc sie na trudnosci ze sprzedazg lokali za zaktadang cene, w okreslonym czasie i, w rezultacie,
mogg przetozyé sie na koniecznos¢ obnizenia tej ceny, co moze mieé istotny wptyw na rentownosé, ktéra
zostanie osiggnieta dla danego projektu deweloperskiego.
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W przypadku gdyby okazato sie, iz dany projekt jest postrzegany jako mniej atrakcyjny przez potencjalnych
klientéw niz to zaktadata Spétka JHM DEVELOPMENT S.A., najprawdopodobniej nie bedzie mozliwe
uzyskanie prognozowanych dochoddéw ze sprzedazy lokali, a czas sprzedazy lokali moze sie znacznie
wydtuzyé. Wystgpienie ktéregokolwiek z wyzej wymienionych czynnikéw moze mieé niekorzystny wptyw na
dziatalno$é¢, sytuacje finansowga lub perspektywy rozwoju Grupy.

4.7.11 Ryzyko zwigzane z nabywaniem gruntow pod nowe projekty deweloperskie

Dalszy pomysiny rozwdj dziatalnosci deweloperskiej zalezy od mozliwosci nabywania dziatek w atrakcyjnych
lokalizacjach i w cenach umozliwiajgcych realizacje zadawalajgcych marz. Ze wzgledu na ograniczong liczbe
dostepnych atrakcyjnych dziatek posiadajgcych pozgdane parametry projektowe, JHM DEVELOPMENT S.A.
nie moze zagwarantowag, iz w przysztosci bedzie mozliwy zakup odpowiedniej ilosci atrakcyjnych dziatek by
zrealizowad zatozone plany rozwoju.

Ponadto mozliwo$é nabycia atrakcyjnych dziatek pod nowe projekty deweloperskie jest uwarunkowana
szeregiem czynnikéw, takich jak:

e Istnienie miejscowych plandw zagospodarowania przestrzennego,

e zdolno$¢ sfinansowania zakupu dziatek i rozpoczecia procesu inwestycji,

e mozliwos¢ uzyskania wymaganych pozwolen administracyjnych by rozpocza¢ realizacje projektow
(warunki zabudowy, zatwierdzenie projektu architektonicznego),

e mozliwo$¢ zapewnienia wymaganego wkiadu wtasnego i uzyskania finansowania bankowego na
realizacje projektow.

Wyzej wymienione czynniki s3 w duzej mierze uzaleznione od ogdlnej sytuacji panujgcej na rynku
nieruchomosci w Polsce i na rynkach lokalnych, oraz od ogdlnej koniunktury gospodarczej kraju i Spétka nie
moze takie zapewnié, ze obecnie lub w przysztosci negocjowane zakupy gruntdw pod projekty
deweloperskie zostang zakoriczone nabyciem tych gruntéw zgodnie z jej zatozeniami.
Ograniczenia i problemy w nabywaniu atrakcyjnych gruntéw do realizacji projektéw deweloperskich moga
mieé istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Grupy.

4.7.12 Ryzyko zwigzane z realizacja projektéw deweloperskich

Realizacja projektéw deweloperskich to skomplikowany, czesto przebiegajacy szereg lat proces, ktérego
sukces jest uzalezniony od szeregu czynnikdw, wsréd ktérych znaczna czesé jest niezalezna od dziatan
Grupy. Nastepujgce czynniki bezposrednio przektadajg sie na powodzenie realizowanego projektu
deweloperskiego:

e uzyskanie wymaganych pozwolen administracyjnych na rozpoczecie inwestycji z zatozonym PUM i
w zatozonym okresie,

e sprawne przygotowanie procesu inwestycji, brak protestdw ze strony sgsiadéw nieruchomosci
oraz brak wystepowania innych roszczen, ktdre mogtyby sie przetozy¢ na opdznienia w realizacji
projektu,

e zapewnienie wymaganego wkfadu wtasnego na rozpoczecie inwestycji i pozyskanie finansowania
zewnetrznego na akceptowalnych warunkach,

e zapewnienie atrakcyjnego projektu dla inwestycji,
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e sprawna realizacja projektu przez podmioty wykonujgce prace budowlane zgodnie z zatozonym
harmonogramem,

e realizacja projektu w ramach zatozonych kosztéw,

e niewystgpienie komplikacji powodujgcych konieczno$¢ wprowadzenia istotnych zmian do
realizowanego projektu,

e ograniczona iloS¢ usterek i wad w okresie gwarancji, ktore Spotka musi usunac na wtasny koszt,

e zmiany w przepisach regulujgcych wykorzystanie gruntdw i realizacje projektéw budowlanych.

Wystgpienie ktéregokolwiek z powyzszych czynnikdw moze mieé istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

4.7.13 Ryzyko zwigzane z podmiotami wykonujgcymi prace budowlane

Kluczowym aspektem realizacji inwestycji budowlanych w szczegdlnosci deweloperskich jest sprawna
realizacja projektu przez generalnego wykonawce robét budowlanych i innych podwykonawcéw prac
budowlanych, w tym w szczegdlnosci prac wykonczeniowych. Spoétki z Grupy podejmujg wspdtprace z
wyselekcjonowanymi podmiotami budowlanymi, ktére posiadajg niezbedne doswiadczenie, urzadzenia,
maszyny i Srodki, by podjac sie realizacji inwestycji. Nie mozna jednak wykluczyé, iz nie wystgpig problemy z
realizacjg projektu ze strony podmiotéw wykonujgcych prace budowlane badz wykonczeniowe. Problemy
moga dotyczy¢ zgodnosci wykonanych ustug i uzytych materiatéw w poréwnaniu do specyfikacji technicznej
projektu oraz ich jakosci, jak rdwniez harmonogramu przebiegu prac. Dodatkowo komplikacje mogg miec
charakter koniunkturalny — np. w okresie kryzysu finansowego 2008 — 2010, szereg podmiotéw
wykonujgcych ustugi budowlane miato problemy z funkcjonowaniem. Poniewaz wystgpienie kolejnych
kryzyséw finansowych nie moze by¢ wykluczone, nie mozna réwniez wykluczy¢ pogorszenia koniunktury lub
komplikacji w branzy robét budowlanych, w tym takiego pogorszenia, ze szereg podmiotéw budowlanych
bedzie miato problemy z funkcjonowaniem i kontynuacjg prowadzonych prac.

Ponadto, u podmiotéw wykonujgcych prace budowlane mogg wystgpic¢ inne problemy natury operacyjnej,
ktdre przetozg sie na wzrost kosztéw dla Grupy i wydtuzenie harmonogramu prowadzonego projektu. Takie
wydarzenia mogg obejmowacé np. strajki czy inne wydarzenia typu ,sita wyzsza”, zmiany kluczowych
pracownikéw, czy problemy z jakoscig wykonywanych prac, ktére bedg wymagaé kosztownych poprawek.

Wystgpienie jakichkolwiek istotnych, negatywnych czynnikdw u podmiotdow realizujgcych prace budowlane
badZz wykonczeniowe moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg lub
perspektywy rozwoju Grupy.

4.7.14 Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztoéw realizacji projektow

Kluczowe dla pomysinego rozwoju Grupy jest realizowanie projektéw deweloperskich zgodnie z zatozonymi
kosztami, co gwarantuje odpowiednig zyskownos¢ inwestycji i wygenerowanie srodkéw pienieznych, ktére
moga by¢ uzyte na dalszy rozwdj. Ze wzgledu na mozliwosé wystgpienia istotnych komplikacji podczas
realizacji projektow deweloperskich istnieje ryzyko zwiekszenia — w tym znacznego — kosztéw realizacji
inwestycji. Na wypadek wystgpienia istotnych probleméw ze wspodtpracg z danym wykonawca robdt
budowlanych moze zaistnie¢ koniecznos$¢ zaangazowania innego wykonawcy, ktérego ceny bedg wyzsze niz
pierwotnie zaktadano, moze nastgpi¢ nieprzewidziany wzrost cen materiatéw budowlanych oraz wzrost
optat administracyjnych niezbednych do sfinalizowania inwestycji. Konieczne moze réwniez by¢ dokonanie
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kosztownych zmian lub poprawek w realizowanym projekcie co przetozy sie na wzrost kosztéw projektu.
Istotny wzrost kosztéw w trakcie realizacji projektu deweloperskiego przektada sie na nizszg dochodowosé
projektu i ogblnie negatywnie przekfada sie na osiggane przez Grupe wyniki finansowe. Praktyka zawierania
przez Spoétke JHM DEVELOPMENT S.A. umoéw z gtéwnym wykonawcy prac budowlanych dla danej
inwestycji, chroni w znacznym stopniu przed wahaniami cen materiatéw i prac budowlanych, aczkolwiek w
okresie od dokonania zakupu danej dziatki inwestycyjnej do podpisania umowy na wykonanie prac
budowlanych Spétka w petni ponosi to ryzyko.

Wystgpienie jakichkolwiek czynnikéw, ktére przektadajg sie na istotny wzrost kosztéw realizacji projektéow
deweloperskich moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub perspektywy
rozwoju Grupy.

4.7.15 Ryzyko zwigzane z harmonogramem realizacji projektow deweloperskich

Kluczowe dla pomysinego rozwoju Grupy jest realizowanie projektéw deweloperskich zgodnie z zatozonym
harmonogramem. Realizacja projektéw deweloperskich jest przedsiewzieciem dtugoterminowym,
trwajacym co najmniej kilkanascie miesiecy, a czesto przekraczajgcym okres 2 lub 3 lat od daty zakupu
gruntu. Podczas gdy juz od czasu zakupu gruntu Spétka ponosi znaczne koszty, przychody pojawiajg sie
dopiero w koncowej fazie inwestycji a czesto dopiero po jej zakoriczeniu. W ostatnich latach wyrazna
tendencja na polskim rynku mieszkaniowym to rosngcy udziat w sprzedazy juz wybudowanych, gotowych
lokali. Coraz rzadsze sg sytuacje, gdy klienci kupujg lokale w fazie projektowej badz gdy projekt jest dopiero
w trakcie realizacji. W zwigzku z horyzontem czasowym realizacji projektéw deweloperskich i zmianami
zachowan kupujacych lokale, realizacja projektéw zgodnie z zatozonym harmonogramem ma priorytetowe
znaczenie.

Jakiekolwiek opdzinienia u podmiotéow z ktérymi JHM DEVELOPMENT S.A. wspotpracuje przy realizacji
projektéw moze sie przetozy¢ na przedtuzenie harmonogramu realizacji inwestycji. W tym, w szczegdlnosci
wystgpienie nastepujacych czynnikéw moze sie przetozy¢ na opdznienia harmonogramu:

e Nieprzewidziane komplikacje dotyczace gruntéw (wody gruntowe, znaleziska archeologiczne,
nieoznaczone na mapach instalacje wodne, cieptownicze, badz kanalizacyjne, wyjgtkowo
niesprzyjajace warunki pogodowe np. intensywne opady itd.),

e Opdznienia w pracach wykonawcéw budowlanych lub opdzinienia w dostawie materiatéw
budowlanych badz potrzebnego sprzetu,

e Opdznienia zwigzane z pozwoleniami administracyjnymi niezbednymi do rozpoczecia i do oddania
inwestycji do uzytkowania,

e Opdznienia ze strony instytucji finansujacych przy uruchomieniu kredytu.

Opdznienia w realizacji poszczegdlnych projektéw deweloperskich mogg istotnie negatywnie wptywac na
poziom rentownosci poszczegdlnych projektéw inwestycyjnych, a przez to na dziatalno$é, sytuacje
finansowg, w tym w szczegdlnosci ptynnosé, wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju JHM
DEVELOPMENT S.A..

Wystgpienie ktdregokolwiek z powyzszych czynnikdéw przektadajacych sie na opdznienie harmonogramu
realizowanych projektéw moze mieé istotny niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub
perspektywy rozwoju Grupy.
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4.7.16 Ryzyko zwigzane z infrastrukturg budowlang

Zakonczenie realizacji projektu deweloperskiego jest uzaleznione od zapewnienia wymaganej przepisami
infrastruktury takiej jak dostep do drég publicznych, dostep do mediéw, wyznaczenie odpowiednich drég
wewnetrznych, itd. Bywajg sytuacje, ze zapewnienie niezbednej infrastruktury jest uzaleznione od
czynnikdéw poza kontrolg Spétki JHM DEVELOPMENT S.A.. Czesto zapewnienie dostepu do witasciwej drogi
bgdZz medidw jest uzaleznione od decyzji stosownego urzedu miejskiego badz gminnego. W niektdrych
przypadkach status drég, ktére sg potrzebne do realizacji inwestycji, moze by¢ nieuregulowany, badz w
trakcie realizacji projektu moga pojawié sie nieprzewidziane komplikacje przektadajgce sie na opdznienia i
dodatkowe koszty. Moze sie takze zdarzyé, ze wtasciwe organy administracji zazadaja od Spotki wykonania
dodatkowych prac dotyczgcych infrastruktury w ramach prac zwigzanych z realizacjg inwestycji. Organy
administracji moga takze oczekiwaé lub nawet zazadaé, aby inwestor wykonat prace zwigzane z
infrastrukturg, ktére nie sg niezbedne z perspektywy realizacji danego projektu, ale ktérych wykonanie
moze by¢ oczekiwane przez te organy jako wktad inwestora w rozwdj spotecznosci lokalnej w zwigzku z
realizowang inwestycja.

4.7.17 Ryzyko zwigzane z cenami materiatow i ustug budowlanych w Polsce

Najistotniejszymi kategoriami kosztowymi prowadzonych inwestycji budowlanych sg materiaty i ustugi
budowlane. Ceny materiatow budowlanych sg uzaleznione sg szeregu czynnikdw z czego najwazniejsze to
zmiany cen podstawowych surowcow takich jak, cement, paliwo, energia elektryczna, stal zbrojeniowa,
metale niezelazne, itd. Zmiany cen materiatow i ustug budowlanych powodowane sg zmianami sytuacji na
rynku miedzynarodowym jak i lokalnym w zakresie balansu miedzy popytem z podazg oraz dodatkowymi
czynnikami takimi jak tendencje demograficzne, czy wahania kurséw walut. Praktyka zawierania przez
Spoétki z Grupy uméw z gtéwnymi wykonawcami lub podwykonawcami prac budowlanych dla danej
inwestycji, chroni ja w znacznym stopniu przed wahaniami cen materiatéw i prac budowlanych. W
przypadku projektéw deweloperskich w okresie od dokonania zakupu danej dziatki inwestycyjnej do
podpisania umowy na wykonanie prac budowlanych Spétka JHM DEVELOPMENT S.A. w petni ponosi to
ryzyko.

Wystgpienie czynnikdw przektadajgcych sie na nieoczekiwany, istotny wzrost cen materiatéw budowlanych
w Polsce i na rynkach lokalnych, gdzie prowadzg dziatalnos¢ Spétki moze miec istotny niekorzystny wptyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

4.7.18 Ryzyko zwigzane z niekorzystnymi zmianami cen i wartosci gruntéw oraz uzyskania
pozwolenia budowlanego z nizszym niz zaktadano poziomem PUM

Podstawag do planowania i realizacji inwestycji deweloperskich przez Spétke JHM DEVELOPMENT S.A.
wchodzgcg w sktad Grupy Kapitatowej MIRBUD S.A. jest posiadany bank gruntow. Ze wzgledu na nierzadko
kilkuletni okres przygotowania inwestycji Spotka ta przez dtuzszy czas jest wiascicielem gruntéw. Aktualna
wartosé posiadanych gruntéw jak i cena ich nabycia ma istotne znaczenie dla zyskownosci realizowanej
inwestycji. Nie mozna wykluczyé, iz przynajmniej w przypadku niektérych dziatek, nie pojawig sie
uwarunkowania przektadajace sie na spadek ich wartosci, wtgczajagc w to sytuacje, gdy wystapi spadek
wartosci dziatek ponizej ceny ich nabycia przez JHM DEVELOPMENT S.A..
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Dodatkowo przy rozwazaniu zakupu kazdej dziatki Spétka rozwaza szczegdétowo mozliwosci jej zabudowy i
przyjmuje pewne zatozenia dotyczgce tgcznej powierzchni uzytkowej, ktérg bedzie mozna w wypadku danej
inwestycji uzyska¢ (parametr PUM). PUM jest parametrem o kluczowym znaczeniu dla kazdej inwestycji,
czesto decydujacy o jej nabyciu lub odstgpieniu od transakcji (niektére dziatki sg nabywane juz z wydanymi
warunkami zabudowy okreslajgcymi PUM, podczas gdy inne nabywa sie bez warunkéw zabudowy i wtedy
niezbedne jest poczynienie zatozen dotyczacych mozliwego do uzyskania PUM). W przypadku nabycia
dziatek bez wydanych warunkéw zabudowy istnieje ryzyko co do wartosci PUM jaki bedzie zawarty w
wydanej decyzji administracyjne;j.

Wystgpienie jakichkolwiek negatywnych czynnikéw przektadajgcych sie na spadek wartosci posiadanych
gruntéw lub na zmniejszenie sie mozliwego do uzyskania PUM dla danej inwestycji, moze miec istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Grupy.

4.7.19 Ryzyko nagtych zmian cen mieszkan

Przychody z dziatalnosci deweloperskiej Grupa czerpie ze sprzedazy mieszkan i domoéw jednorodzinnych. Ze
wzgledu na fakt, iz inwestycje deweloperskie s3 prowadzone w dtuzszej perspektywie i, ze z nierzadko z
kilkuletnim wyprzedzeniem trzeba zaktadac ceny sprzedazy wybudowanych nieruchomosci, istnieje ryzyko,
ze podczas realizacji projektu nastgpig istotne zmiany cen mieszkan i doméw na danym rynku, w tym
istotne spadki cen lokali mieszkaniowych i domoéw. Ceny nieruchomosci na danym rynku zalezg od szeregu
czynnikéw takich jak m.in. ogdlna sytuacja gospodarcza rejonu, poziom stopy bezrobocia, ilo$¢ lokali
mieszkaniowych dostepnych do sprzedazy przez innych deweloperéw na danym rynku, dostepnosc
kredytédw hipotecznych dla potencjalnych klientéw Spétki JHM DEVELOPMENT S.A. . W przypadku istotnego
spadku cen nieruchomosci Spdtka JHM DEVELOPMENT S.A. wchodzgca w sktad Grupy Kapitatowej MIRBUD
S.A. moze nie by¢ w stanie sprzeda¢ wybudowanych mieszkan i doméw po zaplanowanych cenach w
okreslonym czasie.

Wystgpienie jakichkolwiek czynnikéw, ktére spowodujg spadek cen mieszkan lub domdéw na rynkach gdzie
Spétka realizuje projekty, moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub
perspektywy rozwoju Grupy.

4.7.20 Ryzyko zwigzane z zarzgdzaniem halami handlowymi i wynajmem powierzchni
komercyjnej przez podmiot zalezny, spotke Marywilska 44

Od 22 grudnia 2010 r. Spétka JHM DEVELOPMENT S.A. wchodzaca w sktad Grupy Kapitatowej MIRBUD
posiada pakiet kontrolny spotki Marywilska 44 Sp. z 0.0., ktdra jest wiascicielem i zarzadza najwiekszym
kompleksem hal handlowych w obrebie M.S. Warszawy. Hale handlowe zostaty uruchomione we wrzesniu
2010 r. Ze wzgledu na kroétki okres funkcjonowania hal spotki Marywilska 44 Sp. z o0.0., dtugoterminowa
ocena jej perspektyw biznesowych jest obarczona ryzykiem, i nie mozna wykluczyé, iz zarzadzanie halami
handlowymi spétki Marywilska 44 Sp. z 0.0. nie bedzie zwigzane z wystepowaniem komplikacji i ryzyk, ktore
przetozg sie na dodatkowe koszty, komplikacje i zaangazowanie czasu kierownictwa Spotki. Nie mozna
rowniez wykluczy¢ sytuacji, ze hale handlowe nie beda generowaé zatozonych przychoddw i osiggac
satysfakcjonujgcej dochodowosci.
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Wystgpienie wyzej wymienionych czynnikéw moze potencjalnie mie¢ negatywny wptyw na funkcjonowanie
Grupy, jej sytuacje finansowg i perspektywy rozwoju.

4.7.21 Ryzyko zwigzane z rozbudowa hal handlowych przez spétke Marywilska 44

Spétka JHM DEVELOPMENT S.A. wchodzaca w sktad Grupy Kapitatowej MIRBUD zamierza rozbudowadé
Centrum Hal Targowych spoétki Marywilska 44 z 6 do 8 hal. Taka rozbudowa wigze sie z realizacjg
skomplikowanego i duzego projektu, z wysokimi nakfadami kapitatowymi, uzyskaniem stosownych
pozwolen i koniecznoscig zintegrowania nowych obiektéw z juz istniejgcymi. Biorgc pod uwage krotka
historie funkcjonowania spétki Marywilska 44 nie mozna wykluczy¢ sytuacji, iz rozbudowa hal handlowych
nie przetozy sie na oczekiwany dtugoterminowy wzrost przychodéw z wynajmu powierzchni handlowej i
realizacje zadowalajgcych marz. Dodatkowo istnieje ryzyko zwigzane z uzyskaniem finansowania na
realizacje projektu rozbudowy hal spétki Marywilska 44. Uzyskanie takiego finansowania przy rozsadnych
kosztach oprocentowania moze by¢ trudne badz niemozliwe.

Poniesienie duzych naktadéw na rozbudowe hal spétki Marywilska 44 jest obarczone szeregiem ryzyk, ktore
gdyby sie zmaterializowaty, chocby czesciowo, mogtyby miec¢ istotny negatywny wptyw na funkcjonowanie
Grupy, jej sytuacje finansowg i perspektywy rozwoiju.

4.7.22 Ryzyko zwigzane z ograniczeniami w polityce kredytowej bankow, w szczeg6lnosci w
zakresie udzielania kredytéw hipotecznych dla kupujacych lokale mieszkaniowe i dla
deweloperow

W latach 2008-2010, gdy wystgpit miedzynarodowy kryzys finansowy, banki w Polsce zaostrzyty polityke
kredytowg zaréwno wobec firm dziatajgcych w sektorze deweloperskim jak i wobec oséb starajacych sie o
pozyskanie kredytéw hipotecznych. Poniewaz duza cze$¢ bankéw dziatajgcych w Polsce jest kontrolowana
przez instytucje finansowe z innych krajow, moze sie zdarzy¢, ze banki te zaostrzg polityke udzielania
kredytdw w zwigzku z czynnikami niezaleznymi od sytuacji na rynku polskim. Niezaleznie od decyzji
bankéw, pewne ograniczenia w dostepnosci kredytéw mogg sie rowniez pojawi¢ na wskutek decyzji
uprawnionych instytucji, np. Komisja Nadzoru Finansowego wprowadzita w ostatnich latach dodatkowe
wymogi dla osdb, ktére chciatyby sie stara¢ o kredyt w walutach obcych.

Polityka Spoétki JHM DEVELOPMENT S.A. wchodzaca w sktad Grupy Kapitatowej MIRBUD w zakresie
korzystania z kredytow bankowych jest konserwatywna i stara sie by¢ przygotowang na sytuacje, kiedy na
polskim rynku pojawiajg sie ograniczenia w dostepnosci kredytow dla deweloperdéw. Z drugiej strony Spétka
stara sie bra¢ pod uwage sytuacje na rynku kredytéw hipotecznych gdy planuje kolejne projekty zaréwno
poprzez dostosowanie swojej oferty do przewidywanych mozliwosci finansowych i kredytowych
potencjalnych klientéw jak i samej oferty bankowych kredytéw hipotecznych, oraz ewentualnych
programow rzgdowych np. poprzez oferowanie mieszkan kwalifikujgcych sie do wsparcia rzgdowego w
ramach programu ,,Rodzina na swoim”.

Wprowadzenie jakichkolwiek ograniczen w dostepnosci kredytéw dla deweloperéw oraz kredytow
hipotecznych dla osdb planujgcych zakup nieruchomosci moze miec istotny negatywny wptyw na
funkcjonowanie Grupy, jej sytuacje finansowg i perspektywy rozwoju.
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4.7.23 Ryzyko zmniejszenia zdolnoSci kredytowej potencjalnych klientéw Grupy

Negatywne trendy w koniunkturze gospodarczej Polski badz Unii Europejskiej, takie jak wystapienie kryzysu
finansowego, czy wzrost stopy bezrobocia mogg negatywnie wptywaé na sytuacje finansowga potencjalnych
nabywcéw mieszkan i doméw Spétki JHM DEVELOPMENT S.A. wchodzacej w sktad Grupy Kapitatowej
MIRBUD co z kolei moze skutkowac zmiang ich plandw co do zakupu nieruchomosci oraz ograniczeniem ich
zdolnosci kredytowej a perspektywy instytucji finansowych. Dodatkowo utrata wartosci ztotego w stosunku
do walut w ktérych sg udzielane kredyty hipoteczne w Polsce, w szczegdlnosci do franka szwajcarskiego,
moze ograniczy¢ mozliwosci nabycia lokali przez znaczna grupe potencjalnych klientéw Spoéfki.

Zmniejszenie zdolnosci kredytowej potencjalnych klientéw Spétki moze sie bezposrednio przetozyé na
ostabienie popytu na oferowane przez Spotke do sprzedazy lokale i domy, co z kolei moze miec istotny
negatywny wptyw na funkcjonowanie Grupy, jej sytuacje finansowq i perspektywy rozwoju.

4.7.24 Ryzyko zwigzane z kosztem obstugi finansowania zewnetrznego

W zwigzku z faktem, iz Spdtki z Grupy posiadajg zaciggniete na zasadach komercyjnych zobowigzania
kredytowe wobec bankéw, krétko i dtugoterminowe, w znacznych kwotach, Zarzad zwraca uwage na
istnienie ryzyka stopy procentowej. Kredyty Spotki udzielone sg w walucie polskiej w oparciu o stawke
referencyjng WIBOR. Obecna sytuacja gospodarcza w Polsce i na $wiecie daje przestanki do prognozowania
niewielkiego wzrostu wysokosci stop procentowych co moze wptyngc na wysokos¢ kosztéw finansowych.
Realizacja duzych projektéw deweloperskich jest dtugotrwatym i kapitatochtonnym procesem, w trakcie
ktérego z reguty deweloperzy korzystajg z zewnetrznego finansowania dtuznego. Przy realizacji swoich
inwestycji Spotka korzysta z oprocentowanego finansowania zewnetrznego, gtéwnie w postaci bankowych
kredytdw, cho¢ w przysztosci Spétka rozwazy réwniez inne zrddfa finansowania zewnetrznego, np. emisja
obligacji. Oprocentowanie kredytow bankowych jakie posiada Spdtka jest uzaleznione od stopy
referencyjnej WIBOR, w konsekwencji Spotka jest narazona na ryzyko istotnego wzrostu kosztéw obstugi
zaciaggnietych kredytéw gdyby nastgpit wzrost stopy referencyjnej WIBOR.

Istotny wzrost kosztow obstugi finansowania zewnetrznego moze miec istotny niekorzystny wptyw na
dziatalnos$é, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

4.7.25 Ryzyko zwigzane z awarig mediéw, Internetu lub systemoéw informatycznych, oraz baz
danych

Dziatalnos$¢ Grupy jest uzalezniona od zapewnienia odpowiednich ustug i mediéw oraz od prawidtowego
funkcjonowania systemoéw informatycznych. Dostep do ustug i mediéw typu energia elektryczna, woda,
ogrzewanie lub klimatyzacja jest konieczny dla prowadzenia dziatalnosci w halach handlowych, dla
funkcjonowania biur Grupy oraz dla realizacji projektow deweloperskich. Systemy informatyczne Grupy
obejmujg system ksiegowy, system zarzadzania projektami i bazami danych oraz dostep do internetu.
Grupa wdrozyta procedury zapewniajgce dostep do niezbednych ustug i medidw oraz bezpiecznego
dziatania swoich systemoéw informatycznych, jednakze nie mozna wykluczy¢ zaistnienia sytuacji, kiedy beda
mieé miejsce nieprzewidywalne wewnetrzne lub zewnetrzne przerwy w dostepie do medidw, w tym nagte,
czeste i diugotrwate awarie infrastruktury zaopatrzenia w energie elektryczng, ogrzewanie, wode, oraz
awarie systemu informatycznego, taczy internetowych Ilub naruszenie zabezpieczern systemu
informatycznego.
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4.7.26 Ryzyko zwigzane z wadami prawnymi nieruchomosci, ryzyko wywtaszczeniowe i
reprywatyzacyjne

Niezaleznie od czynionych przez Spotki z Grupy staran zwigzanych z badaniem stanu prawnego przed
nabyciem poszczegdlnych nieruchomosci, nie mozina wykluczy¢ ryzyka istnienia wad prawnych
nieruchomosci, ktére mogg ujawnié sie juz w trakcie lub po zakoniczeniu inwestycji, np. w sytuacji
wystgpienia o0sdb trzecich z roszczeniami reprywatyzacyjnymi. Ponadto, Skarb Panstwa lub organy
samorzadu terytorialnego mogg podja¢ decyzje o przeznaczeniu nieruchomosci Spétki na cele publiczne co
wigzatoby sie z ich wywfaszczeniem.

Wystgpienie wad prawnych, roszczen reprywatyzacyjnych lub wywtaszczenie nieruchomosci Spétki moze
miec niekorzystny wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Spoétki i Grupy.

4.7.27 Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoScig za naruszenie przepisow ochrony sSrodowiska

Na podstawie obowigzujacych przepisow dotyczacych ochrony srodowiska podmioty, ktére s3
wiascicielami, badz uzytkownikami dziatek, na ktérych wystepujg niebezpieczne substancje, albo na ktérych
doszto do niekorzystnego przeksztatcenia naturalnego uksztattowania terenu mogg zostac¢ zobowigzane do
ich usuniecia, badz ponies¢ koszt rekultywacji terenu lub zaptaty kary pienieznej. W celu zminimalizowania
ryzyka naruszenia przepiséw ochrony srodowiska Spétki z Grupy przeprowadzajg analizy techniczne
przysztych projektéw pod katem ryzyk zwigzanych z odpowiedzialnos$cig za naruszenie przepisdw ochrony
Srodowiska. Do dnia sprawozdania Spétki z Grupy nie byty zobowigzany do ponoszenia kosztow rekultywacji
terenu, badz zaptaty jakichkolwiek kar administracyjnych z tego tytutu. Niemniej nie mozna wykluczyé, iz w
przysztosci Grupa bedzie zobowigzana do poniesienia kosztdw rekultywacji terenu, zaptaty kary pienieznej z
tytutu naruszenia przepisdw ochrony srodowiska, bgdz odszkodowan.

4.7.28 Ryzyko zwigzane z roszczeniami wobec Spétki JHM DEVELOPMENT S.A. z tytutu
budowy i sprzedazy lokali oraz z udzieleniem gwarancji zaptaty za roboty budowlane

Jednym z dwédch gtéwnych obszaréw dziatalnosci Grupy jest dziatalnosé¢ deweloperska. Dziatalnos¢
deweloperska polega na kompleksowej realizacji projektéw budowy budynkdw mieszkalnych i domoéw oraz
sprzedazy lokali mieszkaniowych i doméw. W celu realizacji licznych inwestycji Spétka JHM DEVELOPMENT
S.A. zawierata i bedzie zawierata umowy o budowe z wykonawcami prac budowlanych i wykonczeniowych.
Nalezy zauwazy¢, iz zaciggniete przez wykonawcédw zobowigzania w zwigzku z realizacjg inwestycji (np. w
stosunku do podwykonawcow) mogg w konsekwencji, z uwagi na solidarng odpowiedzialnos¢ inwestora i
wykonawecy za zaptate wynagrodzenia, wigzac sie z powstaniem roszczen wobec Spotki JHM DEVELOPMENT
S.A. co moze odbi¢ sie na terminowosci realizacji inwestycji. W konsekwencji JHM DEVELOPMENT S.A.,
ktdra jest odpowiedzialna wzgledem swoich klientéw, moze poniesé¢ znaczne koszty niewykonania umowy
lub jej nienalezytego wykonania. Nie mozna réwniez wykluczy¢, iz w przysztosci klienci nie wystgpig rowniez
do niego z roszczeniami z tytutu ukrytych wad budynku powstatych na etapie robdt budowlanych badz
wykonczeniowych, cho¢ wedtug zawartych przez JHM DEVELOPMENT S.A. standardowych uméw koszty
napraw tego typu usterek sg pokrywane przez wykonawce lub jego podwykonawcéw. Spoétka developerska
ponosi takze odpowiedzialnos¢ wobec nabywcéw lokali z tytutu rekojmi za wady fizyczne i prawne
budynkéw oraz gruntu na ktérym wybudowane sg budynki, a takie za wady poszczegdlnych mieszkan.
Termin podniesienia tych roszczen wynosi 3 lata.
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Ponadto na podstawie art. 649' — 649> Kodeksu cywilnego na zadanie wykonawcy Spétka JHM
DEVELOPMENT S.A. dziatajgca jako inwestor jest zobowigzana do udzielenia gwarancji zaptaty wykonawcy
(generalnemu wykonawcy) za roboty budowlane w postaci gwarancji bankowej lub ubezpieczeniowej, a
takze akredytywy bankowej lub poreczenia banku udzielonego na zlecenie inwestora.

4.7.29 Ryzyko zwigzane z istotnymi szkodami przewyzszajgcymi polisy z tytutu ubezpieczenia

Wszystkie inwestycje Spétek z Grupy s ubezpieczone. W przypadku zniszczenia budynkéw min.: na skutek
pozaru, zalania wodg lub z innych przyczyn, Spétki mogg ponies¢ szkode przewyziszajacg wartosc polisy
ubezpieczeniowej. Ponadto, polisy ubezpieczeniowe nie pokrywajg szkéd powstatych w zwigzku z
niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem umoéw przez wykonawcédw. W przypadku wystgpienia
zdarzen, ktérych polisa ubezpieczeniowa nie obejmuje, badz wartosé szkody jest wyzsza niz wartos$¢ polisy,
Spotki z Grupy MIRBUD S.A. mogg straci¢ czes¢ zainwestowanych srodkéw, lub moze by¢é zmuszony do
poniesienia dodatkowych znacznych kosztow.

4.7.30 Ryzyko zwigzane z zawieraniem przez Spo6tki z Grupy transakcji z podmiotami
powigzanymi

W ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej Spotki z Grupy wielokrotnie zawieraty umowy z
podmiotami powigzanymi. Dzieki temu mozna byto zoptymalizowaé koszty i dziatalnos¢ z perspektywy catej
grupy kapitatowej MIRBUD S.A.. Jednak ze wzgledu na zawieranie uméw z podmiotami powigzanymi
Spoétka moze byé przedmiotem kontroli przez organy skarbowe. Co do zasady umowy z podmiotami
powigzanymi powinny by¢ zawierane na zasadach rynkowych. W przypadku stwierdzenia przez organ
skarbowy rdéznic pomiedzy wartoscig rynkowa, a wartoscig zawartej umowy z podmiotem powigzanym, i
niemoznoscig by te rdznice satysfakcjonujgco wyjasnié, Spotka z Grupy lub podmioty z nig powigzane, by¢
narazone na przeszacowanie poziomu deklarowanych przychodéw i kosztéw podatkowych oraz na
natozenie kar administracyjnych przez organy skarbowe.

4.7.31 Ryzyko zwigzane z brakiem komitetu audytu

Na podstawie Ustawy z dnia 07.05.2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym w strukturze Emitenta
papieréow wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym panistwa UE powinien dziatac
komitet audytu, w sktad ktdérego wchodzi co najmniej 3 cztonkdw, powotanych sposrdod cztonkdw rady
nadzorczej emitenta. Ponadto co najmniej jeden cztonek komitetu audytu powinien spetnia¢ wymagania
ustawowe, a w szczegdlnosci warunki niezaleznosci oraz posiadac kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci
lub rewizji finansowej. Obecnie w strukturze Spdtek z Grupy nie dziata komitet audytu, a jego funkcje
sprawuje Rada Nadzorcza. W przysztosci tego typu komitet moze zosta¢ powotany.

4.7.32 Ryzyko zwigzane ze stosowaniem niedozwolonych postanowienn umownych

Gros klientéw Spotki zaleznej MIRBUD S.A. - JHM DEVELOPMENT S.A. stanowig konsumenci indywidualni.
Jest to grupa uczestnikdéw obrotu gospodarczego szczegdlnie chroniona w kontaktach z przedsiebiorcami.
Zgodnie z przepisami prawa konsumenckiego wszelkie postanowienia umoéw nie uzgodnione indywidualnie
z konsumentem nie wigzg go, jezeli ksztattujg jego prawa i obowigzki w sposéb sprzeczny z dobrymi
obyczajami, razgco naruszajgc jego interesy (klauzule abuzywne). Z mocy prawa nie obowigzujg one

31



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy MIRBUD za okres od 01.01.2011r. do 30.06.2011r.

konsumentéw. Rejestr Niedozwolonych klauzul umownych prowadzi Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentdw, ktéry dokonuje wpiséw do rejestru na podstawie orzeczer Sgdu Ochrony Konsumentéw i
Konkurencji lub Sadu Apelacyjnego w Warszawie, w przypadku odwotania od jego decyzji. Dotychczasowa
linia orzecznicza ww. sgdéw wskazuje, iz jest ona czesto niekorzystna dla przedsiebiorcow. Nie mozna
wykluczy¢, iz w umowach stosowanych przez ww. Spétke znajdujg sie klauzule, ktére mogg byé uznane za
takie niedozwolone postanowienia umowne. W przypadku usuniecia tych zapisdw pozycja ww. Spoétki
wzgledem konsumentéw ulegtaby ostabieniu. Ponadto nie mozna wykluczyé, iz cze$s¢ postanowien
umownych moze by¢ sprzeczna z prawem bezwzglednie obowigzujacym.

JHM DEVELOPMENT S.A. na biezgco monitoruje decyzje Sadu Ochrony Konsumentéw i Konkurencji lub
Sadu Apelacyjnego w Warszawie W przypadku zidentyfikowania niedozwolonych klauzul umownych w
umowach zawieranych miedzy ww. Spétkg Iub Spdtkami z Grupy i klientami, moze dojs¢ do koniecznosci
zmian czesci umoéw i moze doj$é do ostabienia pozycji Spétki w relacji z jego klientami jak rowniez do
wystgpienia dodatkowych kosztow. Wystgpienie powyzej opisanej sytuacji moze mieé niekorzystny wptyw
na dziaftalnos¢, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Spétki JHM DEVELOPMENT S.A. i Grupy.

4.7.33 Ryzyko zwigzane z nierealizowaniem polityki dywidendy

Spoétki z Grupy nie mogg zagwarantowad, iz polityka wyptaty dywidendy bedzie realizowana. Poziom
dywidendy zalezy przede wszystkim od wynikdw finansowych kazdej ze Spodtek, a takze od rezerw
kapitatowych oraz planéw Grupy na przysztos¢, poziomu sprzedazy, koniunktury na rynku, kosztéow
dziatalnosci itd. Ponadto plany dywidendy mogg ulec zmianom w zaleznosci od zmian na rynku.

4.7.34 Ryzyko zwigzane z finansowaniem rozwoju kredytami bankowymi

Spotki z Grupy finansujg swoj rozwdj oraz biezaca dziatalnos$é przy wykorzystaniu kredytdw bankowych i
leasingu. Spotki réwniez w przysztosci zamierzajg wykorzystywaé kredyty bankowe do finansowania
zapotrzebowania na kapitat obrotowy zwigzanego z wzrostem skali dziatalnosci. Istnieje jednak ryzyko, iz w
przysztosci w przypadku, wystgpienia niekorzystnych zmian na rynku dziatalnosci Spétek lub rynkach
finansowych, lub w wyniku zmiany podejscia bankéw do oceny ryzyka kredytowego, Grupa MIRBUD .
bedzie miata utrudniony dostep do finansowania przy wykorzystaniu kredytéw, ich koszt bedzie wyzszy od
obecnego lub Spoétki beda zmuszone do wczesdniejszej sptaty lub refinansowania na gorszych warunkach
dotychczasowego zadtuzenia. Moze to przyczyni¢ sie do wolniejszego od planowanego tempa rozwoju i
pogorszenia uzyskiwanych wynikéw finansowych.

Zarzad MIRBUD S.A. uwaza obecny poziom zadtuzenia za bezpieczny i nie widzi obecnie zadnych zagrozen
dla jego terminowej obstugi.

Strategia Grupy MIRBUD przewiduje, ze nowo pozyskiwane finansowanie kredytami bedzie celowe dla
potrzeb realizacji konkretnych umoéw o roboty budowlane lub inwestycji deweloperskich i rozliczane po
zakonczenia procesu realizacji.

4.7.35 Ryzyko zwigzane z jednoosobowym Zarzgdem
Prezesem Zarzadu MIRBUD S.A. jak i JHM DEVELOPMENT S.A. jest Pani Halina Mirgos, uprawniona do

jednoosobowej reprezentacji Spoétki. Z tego wzgledu Spétka dostrzega ryzyko zwigzane z zapewnieniem
ciggtosci zarzadzania w przypadku niemoznosci sprawowania funkcji przez Prezesa Zarzadu.
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Dla zmniejszenia ryzyka zwigzanego z ew. brakiem organu Spétek, obie wprowadzity do Statutu §, ktéry
okresla liczebnos¢ cztonkdw Zarzadu. Liczbe cztonkdédw Zarzadu okreslono od 1 do 3. Ponadto zgodnie ze
Statutemcztonkéw Zarzgdu powotuje Rada Nadzorcza Spoétki odrebng uchwatg. Gdyby ew. nastgpito
zdarzenie powodujace opréznienie badz niemoznosé sprawowania swojej funkcji przez Panig Haline Mirgos,
Rada Nadzorcza wtadna jest w kazdym czasie odpowiednio szybko powotaé¢ nowe wiadze Spotki.

4.7.36 Ryzyko zwigzane z karami za niewykonanie lub nieterminowe wykonanie zlecen

Podpisane | realizowane umowy nakfadajg na Spétki z Grupy szereg zobowigzan oraz okreslajg
konsekwencje nie wywigzywania sie z przyjetych na siebie obowigzkédw. Umowy takie przede wszystkim
bardzo doktadnie okreslajg terminy — zaréwno wykonania zleconych prac, jak i dokonania innych czynnosci,
np. usuniecia ewentualnych usterek i wad w okresie gwarancyjnym. W przypadku niedotrzymania tych
termindw Spotki zagrozone mogg by¢ ryzykiem ptacenia kar umownych.

W celu ograniczenia ryzyka wystgpienia przez inwestorow z roszczeniem zaptaty za niewykonanie lub
nienalezyte wykonanie zlecen Spétka podjeta nastepujgce dziatania:
- obejmuje ochrong ubezpieczeniowg kontrakty, w tym takze dziatania podwykonawcoéw,

- MIRBUD S.A. wdrozyt i stosuje Systemu Zarzadzania wg EN 1ISO 9001:2000 w zakresie:
a) budownictwo ogdlne, inzynieria lgdowa, budowa drdg i autostrad,
b) budowa obiektow przemystowych,
c) roboty instalacyjne,
- przenoszg ryzyka do umow o wspoétpracy zawieranych przez Spoétki z producentami, dostawcami

i podwykonawcami (odpowiedzialnos$¢ za produkt, odpowiedzialnos¢ za ustugi, réznice miedzy
zamoéwionym a dostarczonym asortymentem, podwyzki cenowe itp.).
Niezaleznie od powyzszego zaptata nieprzewidzianych kar umownych, czy tez odszkodowan moze mieé
negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy. Nalezy jednak zaznaczy¢, iz w latach 2005-2009 z tytutu
ryzyka zwigzanego z karami za niewykonanie, nienalezyte wykonanie, lub nieterminowe wykonanie zlecenia
Spotka nie poniosta znaczacych obcigzen. W 2011 Spétki z Grupy poniosta naktady z tytutu kar umownych
jednak miaty one charakter incydentalny i jednorazowy.

4.7.37 Ryzyko zwigzane z procesem produkcyjnym

Zasadniczym zakresem dziatalnosci MIRBUD S.A. i PRDiM sp z 0.0.jest dziatalno$¢ budowlana.

Umowy dotyczace realizacji kontraktéw budowlanych zawierajg szereg klauzul odnosnie nalezytego i
terminowego wykonania kontraktu, wtasciwego usuniecia wad i usterek, z czym zwigzane jest wniesienie
kaucji gwarancyjnej lub zabezpieczenia kontraktu gwarancja ubezpieczeniowg lub bankowa. Zabezpieczenie
zwykle wnoszone jest w postaci gwarancji ubezpieczeniowej, bankowej lub kaucji pienieznej w okreslonym
terminie po podpisaniu kontraktu i rozliczane po zakonczeniu realizacji kontraktu. Wysokos¢ zabezpieczenia
uzalezniona jest od rodzaju kontraktu. Zwykle jego wysokos$¢ ksztattuje sie na poziomie 5-10% ceny
kontraktowe;.

Poniewaz konieczno$¢ wnoszenia zabezpieczenia w formie kaucji moze wptywac na ograniczenie ptynnosci
finansowej Spotki z Grupy preferujg wnoszenie zabezpieczenia w postaci gwarancji ubezpieczeniowe;j.

Skutkiem powyzszych ryzyk moze by¢ zwiekszenie kosztdw, zamrozenie $Srodkéw finansowych, co w
konsekwencji moze doprowadzi¢ do obnizenia rentownosci lub ptynnosci finansowej Spoétek z Grupy.

4.7.38 Ryzyko niedostatecznej ptynnosci rynku i wahan cen akcji
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Polski rynek kapitatowy posiada wecigz stosunkowo matg ptynnos¢, w zwigzku z czym ceny papieréw

wartosciowych notowanych na GPW mogg charakteryzowaé sie wiekszymi wahaniami niz na innych

rynkach. Tym samym mogg wystgpi¢ trudnosci w sprzedazy duzej liczby akcji w krétkim czasie, co moze

spowodowac znaczne obnizenie cen akcji. W 2010r. Spdétka MIRBUD S.A. dokonata emisji dodatkowych

30.000.000 akcji co oprécz pozyskania kapitatu w znacznym stopniu zwiekszyto dostepnos¢ waloréw na

rynku oraz ograniczyto ryzyko nagtych wahan ich cen.

4.8 Informacje o kredytach, pozyczkach, poreczeniach i gwarancjach

4.8.1 Kredyty i pozyczki Grupy MIRBUD na dzien 30.06.2011r

Tabela: Zobowigzania z tytutu kredytéw | pozyczek MIRBUD S.A. wedtug stanu na dzieri 30 czerwca 2011 roku.

Stan zadtuzenia na

Kwota kredytu

Rty R ORISEERane ch::tatl;;ez‘:ytu kred(\)/lif:::ania 30.06.2011 termki::::\:(l:-go w
w tys zt tys zt

WIBOR 1M + 04.06.2011r.-

OBROTOWY PKO B.P. marza banku 15000| 03.06.2012r. 11 882 11 882
WIBOR 1M + 24.01.2007r.-

INWESTYCYJNY PKO B.P. marza banku 4334| 01.01.2012r. 533 533
WIBOR 1M + 01.04.2011r.-

OBROTOWY BRE Bank marza banku 10000 | 30.03.2012r. 9750 9750
WIBOR 1M + 05.09.2007r.-

OBROTOWY ING Bank Slaski marza banku 40000| 30.09.2011r. 34 008 0
WIBOR 1M + 09.07.2007r.-

INWESTYCYJNE PKO B.P. marza banku 4788 | 01.07.2012r. 990 990
MILLENNIUM WIBOR 1M + 29.04.2011r.-

OBROTOWY BANK S.A. marza banku 5000 | 28.04.2012r. 5058 5058
WIBOR 1M + 04.03.2008r.-

INWESTYCYJNY PKO B.P. marza banku 21000| 01.03.2023r. 17 202 1440
WIBOR 1M + 30.04.2008kr.-

OBROTOWY PKO B.P. marza banku 20000 | 01.07.2011r. 2300 2300
WIBOR 1M + 02.09.2008r.-

OBROTOWY PKO B.P. marza banku 10000| 01.09.2011r. 4300 4300
WIBOR 1M + 16.04.20009r.-

INWESTYCYJNY BANK BPH S.A. marza banku 221 | 15.04.2014r. 134 43
MERCEDES BENZ WIBOR 1M + 12.10.2000r.-

INWESTYCYJNY BANK S.A. marza banku 350 | 13.10.2014r. 281 71
WIBOR 1M + 12.10.2010r-

OBROTOWY BGZS.A. marza banku 10000 | 11.10.2011r. 8 345 8 345

RAZEM 140 673 94 250 44 712
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Tabela. Zadtuzenie JHM Development S.A. z tytutu kredytow i pozyczek wg stanu na 30.06.2011r

Stan zadtuzenia Kwota kredytu
Kwota kredytu Okres na 30.06.2011 krétko- terminowego
Rodzaj kredytu Nazwa banku Oprocentowanie w tys zt kredytowania w tys zt w tys zt
WIBOR 3M + 09.09.2010r.-
OBROTOWY PKO B.P. marza banku 11500 | 30.06.2012r.. 8 861 8 861
WIBOR 3M + 17.06.2011r.-
OBROTOWY Bank BGZ marza banku 10000 | 17.06.2013r. 10 000 5000
WIBOR 1M + 27.05.2000r.-
HIPOTECZNY NOBLE BANK S.A. | marza banku 4990 | 07.07.2019r.. 4437 285
22.03.2010r.-
POZYCZKA MIRBUD S.A. 8% 19000 | 16.12.2013r. 19 000
22.03.2010r.-
POZYCZKA MIRBUD S.A. 8% 8860 | 16.12.2013r. 8 860
RAZEM 51 158 14 146
Tabela: Zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek Marywilska 44 sp z 0.0. wg stanu na dzien 30 czerwca 2011 roku.
Stan zadtuzenia Kwota
na zobowigzania
Rodzaj kredytu fina:::"lv:e o Oprocentowanie sz:atk;ez;:lytu kred ot'::nia krétko-
Iqceg 4 vt 30.06.2011 terminowego
w tys zt w tys zt
Wibor 3M+
kredyt Deutsche bank PBC marza 20 000 3 lata 12 195 5.853
pozyczka Mirbud S.A. Wibor 3M+ marza 37 800 8 lat 37 800
JHM
pozyczka DEVELOPMENT | Wibor 3M+ marza 3400 7 lat 3400
razem 61 200 53 395 5.853

Tabela: Zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek PBDiM

SPOtKA z 0.0. wg stanu na dzieri 30 czerwca 2011 roku.

Stan zadtuzenia

Kwota kredytu

Rodzai kredvtu Nazwa Kwota kredytu | Okres na krétko-
! v finansujacego Oprocentowanie w tys zt kredytowania 30.06.2011 r terminowego
w tys zt w tys zt
W RACHUNKU WIBOR O/N + 2011-03-31
BIEZACYM BRE Bank SA marza banku 5000| 2012-03-30 210 210
WIBOR 1M + 2006-08-04
INWESTYCYJNY BRE Bank SA marza banku 3302 2011-09-30 209 209
RAZEM 8 302 419 419

4.8.2 Poreczenia

Wiekszos¢é poreczen udzielonych przez Spétki w Grupie udzielita Spétka MIRBUD S.A. za jednostki zalezne
JHM DEVELOPMENT S.A., PRDiM sp z 0.0. w Kobylarni, Marywilka 44 sp z 0.0. Stanowig one zabezpieczenie

kredytéow zaciggnietych przez spétke zaleing

JHM DEVELOPMENT S.A.

na

realizacji

inwestycji

deweloperskich, zabezpieczenie uzyskanego limitu na gwarancje ubezpieczeniowe PRDIM sp z 0.0. oraz
kredytu inwestycyjnego refinansujgce koszty inwestycji w hale targowe udzielonego spdtce Marywilska 44

sp o.0.
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Tabela: Zobowigzania z tytutu udzielonych przez MIRBUD S.A. poreczen wedtug stanu na dzier 30 czerwca 2011 roku.

. . Wartos¢
) Okres Wartos¢ Wartos¢ porgczenia | zopowigzania na
. Podmot za ktory . . . . wg. o$wiadczenia o dziert
Ip tytut Na czyja rzecz udzielono poreczenia obowigzywania | zobowigzania w oddaniu si
pore zobowiazania tys zt poddaniu sig 30.06.2011r
egzekucji w tys zt w tys zt
umowa JHM DEVELOPMENT | od 27-05-2009 4437
1 kredytu NOBLE BANK S.A. SA. do 07-07-2019 4990 9980
umowa JHM DEVELOPMENT | od 09-09-2010 8861
2 kredytu PKO BP S.A. SA do 30-06-2012 11500 17 250
umowa DEUTSCHE BANK Marywilska 44 od 14.02.2011 18 048
3 20 000 40 000
kredytu S.A. spzo0.0 do 15.07.2017
umowa o Generali Przedsiebiorstwo g
. Py od 13.06.2011
4 ug:?;tla”;e Towarzystwo “f;s‘ig‘\:"vysDzofg 7 800 7800 0
.. | Ubezpieczeniowe pzo.o. do 12.06.2012
gwarancji
JHM DEVELOPMENT od 17.06.2011
5 | umowa BGZS.A. S.A. 10000 15000 10000
kredytu do 17.06.2016
RAZEM 44 290 75 030 41346
Tabela: Zobowigzania z tytutu udzielonych przez PRDiM sp zo.o. w Kobylarni. poreczen wedtug stanu na dzieri 30 czerwca 2011 roku.
o . Wartos¢
L. Wartos¢ poreczenia i .
. Okres Wartos¢ L . X zobowiazania na
. Podmot za ktdry . . . . wg. oSwiadczenia o .
Ip tytut Na czyja rzecz . ._ | obowigzywania zobowiazania .. dzien
udzielono poreczenia . . poddaniu sie
zobowigzania w tys zt .. 30.06.2011r
egzekucji w tys zt
w tys zt
Gwarancja
nalezytego
wykonania ..
. Drogi i Mosty Henryk 2009-02-17
1 urrl10.wy i Warta SA Boczek 2011-12-31 2 666 2 666 2 666
wtasciwego
usuniecia
wad
Gwarancja
nalezytego
wykonania .
. Drogi i Mosty Henryk 2012-01-01
2 urrjo'wy i Warta SA Boczek 2013-01-01 800 800 0,00
wiasciwego
usuniecia
wad
RAZEM 3466 3 466 2 666

4.8.3 Gwarancje

Realizowanie inwestycji budowlanych wigze sie z koniecznoscig uiszczenia kaucji gwarancyjnych lub

sktadania

gwarancji

wykonywanych robét budowlanych.

bankowych, czy ubezpieczeniowych, stanowigcych zabezpieczenie dla jakosci

Zmiany w zakresie gwarancji w okresie od zakonczenia poprzedniego roku obrotowego wynikajg z

zakonczenia prac rozpoczetych w poprzednich latach. W ocenie Zarzgdu Spoétki, z uwagi na charakter

potencjalnego zobowigzania oraz dotychczasowg historie obcigzen z tego tytutu (sporadyczne przypadki na
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przestrzeni kilku lat), nie istnieje mozliwos¢ wiarygodnego wartosciowego oszacowania zobowigzan

warunkowych z tego tytutu. Tym nie mniej Zarzad jest swiadomy istnienia takiego ryzyka w wyniku czego

jest tworzona rezerwa na naprawy gwarancyjne.

Zobowigzania z tytutu gwarancji usuniecia wad i usterek udzielone przez MIRBUD S.A. inwestorom,

powstate, trwajgce i wygaste w okresie od 01.01.2011r. — do 30.06.2011r przedstawiajg sie nastepujgco:

Tabela: Zobowigzania z tytutu gwarancji nalezytego wykonania umoéw budowlanych udzielone inwestorom przez MIRBUD S.A.

Ip. Ubezpieczyciel Kwota ubezpieczenia w tys zt
1 | STU HESTIA S.A. w Sopocie, ul. Hestii 1 6725
Powszechny Zaktad Ubezpieczen S.A. w Warszawie, Al. Jana
2 | Pawtalll 6442
WARTA Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji S.A. w
3 | Warszawie, ul. Chmielna 85/87 7 082
Razem kwota ubezpieczenia z tytutu gwarancji nalezytego 20249
wykonania umowy
Tabela: Zobowigzania z tytutu gwarancji usuniecia wad i usterek udzielone inwestorom przez MIRBUD S.A.
l.p. Ubezpieczyciel Kwota ubezpieczenia w zt
STU HESTIA S.A. w Sopocie, ul.Hestii 1
1 33563
Powszechny Zaktad Ubezpieczen S.A. w Warszawie, Al. Jana
2 | Pawtalll 4729
WARTA Towarzystwo Ubezpieczenn i Reasekuracji S.A. w
3 | Warszawie, ul. Chmielna 85/87 3507
Razem kwota ubezpieczenia z tytutu gwarancji usuniecia wad i
usterek 41 799
Tabela: Zobowigzania z tytutu gwarancji zaptaty wierzytelnosci udzielone przez MIRBUD S.A.
l.p. Ubezpieczyciel Kwota ubezpieczenia w zt
BANK MILLENIUM S.A. Warszawa
1 2933
Razem kwota ubezpieczenia z tytutu gwarancji usuniecia wad i
usterek 2933

Tabela: Zobowigzania z tytutu gwarancji nalezytego wykonania, gwarancji usuniecia wad i usterek umdéw budowlanych udzielone

inwestorom przez PRDiM sp z o.0. z siedzibq w Kobylarni

Ip. Ubezpieczyciel Kwota ubezpieczenia w zt
1 EULER HERMES 2675
2 PZU SA 371
3 PTU SA 128
4 Allianz Polska 93
Razem kwota ubezpieczenia z tytutu gwarancji nalezytego
wykonania umowy 3 267
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Tabela: Zobowigzania z tytutu gwarancji usuniecia wad i usterek udzielone inwestorom przez PRDIM sp z o.0. z siedzibq w Kobylarni
- stan na 30.06.2011 r.

l.p. Ubezpieczyciel

Kwota ubezpieczenia w tys zt

1 EULER HERMES 2291
2 PZU SA 643
3 PTU SA 54
4 Allianz Polska 28
5 Warta SA 77
Razem kwota ubezpieczenia z tytutu gwarancji
usuniecia wad i usterek 3093

Zmiany w zakresie gwarancji w okresie od zakonczenia poprzedniego roku obrotowego wynikajg z realizacji
proceséw budowlanych w 2011 roku.

4.8.4

Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegélnym

uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym MIRBUD S.A.

W okresie sprawozdawczym MIRBUD S.A. udzielit nastepujacych pozyczek spoétkom zaleznym JHM
DEVELOPMENT S.A. (na realizacje inwestycji deweloperskich), Marywilska 44 sp z o.0.

Tabela: Pozyczki udzielone wedtug stanu na dzien 30.06.2011r

Kwota . .
. . Kwota pozyczki .
Pozyczkobiorca ALY Waluta pozostata do Oprocentowanie Termin Przeznaczenie
umowy sptaty
o sptaty w tys zt
Inwestycja
JHM DEVELOPMENT S.A. 19 000 PLN 19 000 8% 16.12.2013 Skierniewice ul
Trzcinska
JHM DEVELOPMENT S.A 8 860 PLN 8 860 8% 16.12.2013 Inwestycja
Brzeziny
Sptata zobowigzan w
WIBOR 3M + butg:\j\ira:\)/?:ﬁtna
Marywilska 44 sp z 0.0. 37 800 PLN 37 800 marza w 31.12.2019 .
wysokosci 2,5 % budowie Centrum
! Hal Targowych
Marywilska
Razem 65 660 65 660

W okresie sprawozdawczym spétka zalezna JHM DEVELOPMENT S.A. udzielita pozyczki podmiotowi
powigzanemu Marywilska 44 Sp z o.0.

Kwota . .
ozyczki w S e Termin
Pozyczkobiorca pozy & Waluta pozostata do Oprocentowanie Przeznaczenie
umowy sptaty w tys zt ety
w tys zt
Marywilska 44 Sp z 0.0. 3400 PLN 3400 WI:\erSaM+ 30.09.2018r | Sptata zobowigzan
Razem 3400 3400

Pozostate Spdtki z Grupy Kapitatowej MIRBUD nie udzielaty w okresie sprawozdawczym pozyczek.
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5.ZNACZACE UMOWY

5.1 Umowy ubezpieczenia

5.1.1 Umowy ubezpieczenia zawarte przez MIRBUD S.A.

W dniu 21.03.2011r spoétki MIRBUD S.A. i JHM DEVELOPMENT S.A. zawarty z Sopockim
Towarzystwem Ubezpieczen ERGO HESTIA S.A. umowe kompleksowego ubezpieczenia
przedsiebiorstwa od wszelkich ryzyk nr 5/MIRBUD/2010 z okresem ubezpieczenia od 01.04.2011
do 31-03-2011r

e W dniu 09.06.2011 MIRBUD S.A. zawarfa z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczern ERGO HESTIA
S.A. aneks nr 10/2010 do porozumienia o wspotpracy nr 8/2004 z dnia 15.10.2004r o okresowe
udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych kontraktowych. Aneks okresla maksymalny limit
zaangazowania w kwocie 40.000.000 zt z zastrzezeniem, ze kwota limitu przeznaczona na gwarancje
zwrotu zaliczki nie moze by¢ wyzsza niz 5.000.000 zt

e W dniu 05.04.2011r MIRBUD S.A. zawarta z Powszechnym Zaktadem Ubezpieczenn S.A. aneks nr
5/2010 do umowy nr UO/GKR/47/07-071 z dnia 05 kwietnia 2007. Aneks okresla maksymalng limit
zaangazowania w kwocie 50.000.000 zt z zastrzezeniem, ze suma gwarancyjna lub taczna suma
gwarancyjna udzielanej gwarancji nie bedzie przekraczata 25.000.000 zt, kwota limitu przeznaczona
na gwarancje zwrotu zaliczki nie moze by¢ wyzsza niz 3.000.000 zf, oraz termin obowigzywania od
06.04.2011 do 05.04.2012r

e W dniu 08.07.2011r MIRBUD S.A. zawarta z TUIR ALLIANZ POLSKA S.A. Aneks nr 2 do umowy o
udzielanie gwarancji kontraktowych w ramach limitu odnawialnego nr 377/10/1245 z dnia
07.06.2010r. Umowa okre$la maksymalny limit zaangazowania 20.000.000zt z zastrzezeniem, ze
kwota pojedynczej gwarancji nie moze przekroczyé 6.000.000 zt oraz termin obowigzywania od
07.06.2011-06.06.2012r.

e W dniu 27 lipca 2011r MIRBUD S.A. zawarta z TUIR WARTA S.A. Aneks nr A-1/UL/75/2011/LODD do
umowy o udzielanie ubezpieczeniowych gwarancji kontraktowych w ramach okreslonego limitu
gwarancyjnego nr 75/UL/2010/LODD Umowa okresla maksymalny limit zaangazowania
19.000.000zt oraz termin obowigzywania od 17.12.2010-16.12.2011r.

5.1.2 Umowy ubezpieczenia zawarte przez Spotki z Grupy MIRBUD

JHM DEVELOPMENT S.A. wraz ze spétkg dominujgcg - MIRBUD S.A. objete sg ochrong ubezpieczeniowg na
podstawie zawartej w dniu 21.03.2011 r. ,,Umowy Kompleksowego Ubezpieczenia Grupy Przedsiebiorstwa
od wszystkich ryzyk nr 5/MIRBUD/2011” z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczern Ergo Hestia S.A.
Ubezpieczenie obejmuje okres od 01.04.2011 r. do 31.03.2012 r. Na warunkach ww. Kompleksowej Umowy
Ubezpieczenia, Spdtka zawiera szczegdétowe umowy ubezpieczenia, ktdre bezposrednio dotyczg jego
dziatalnosci.

Spoétka Marywilska 44 Sp. z 0.0. zawarta z Towarzystwem Ubezpieczen i Reasekuracji S.A. Wartg umowe na
okres jednego roku na ubezpieczenie mienia od zdarzen losowych i odpowiedzialnosci cywilnej.
Zestawienie umoéw ubezpieczeniowych zawartych przez PRDiIM sp z 0.0. z siedziba w Kobylarni przedstawia
ponizsza tabela.
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Tabela: Umowy ubezpieczeniowe zawarte przez PRDIM sp z o.0. z siedzibq w Kobylarni stan na 30.06.2011r

Limit
ubezpieczenia
Ip. | Ubezpieczyciel Umowa Wazna od: Wazna do: Uwagi w zt
umowa nie zostata
1 Warta SA Umowa TO/UL/27/2008 2008-08-18 przedtuzona-nie 7 000 000,00
wygasty gwarancje
ubezpieczeniowe
2 PZU SA UO/GKR/98/10-081 2010-06-24 2011-06-23 umowa w trakdie | 7 )y 500,00
przedtuzania
3 Allianz Umowa nr 228/09/1176 2009-12-29 2011-12-28 5 000 000,00
4 | Euler Hermes S.A. Umowa 0140/01/2009 2009-01-19 2012-01-31 8 000 000,00
5 PTU SA Umowa Nr F10030501 2010-01-06 2012-02-20 1 500 000,00
6 PTU SA Umowa Nr F10030502 2010-01-06 2012-02-20 4 000 000,00
7 Generali Umowa GNL-UF/2011/62/UG 2011-06-13 2012-06-12 7 800 000,00
Ubezpieczenia
Razem 40 300 000,00

5.2 Znaczace umowy o roboty budowlane zawarte przez Spoéiki z Grupy w okresie
01.01.2011r -30.06.2011r

5.2.1 Znaczace umowy o roboty budowlane zawarte przez MIRBUD S.A. w okresie
01.01.2011r -30.06.2011r

Tabela: Znaczgce umowy o roboty budowlane zawarte przez Spétke MIRBUD S.A. w okresie 01.01.2011-30.06.2011r

Data zawarcia Wartos¢ kontraktu Kontrahent Przedmiot umowy
umowy (brutto) w zt
2011-01-05 25775 000,00 zt | Politechnika Gdanska Budowa obiektu Centrum  Nanotechnologii

Politechniki Gdarnskiej zlokalizowanego w Gdarisku
przy ul. G. Narutowicza 11/12 wraz z uzbrojeniem i
zagospodarowaniem terenu

2011-01-07 Wartos¢ umowy nie | Udziatowiec PRDiIM sp z 0.0. z Zawarcie z udziatowcem innym niz objeci
przekroczyta  10% | siedziba w Kobylarni "Warunkowg Umowa Sprzedazy Udziatéw" z dnia
wartosci  kapitatow 04.09.2010r. (raport nr 73/2010 z dnia
witasnych Emitenta 04.09.2010r.), umowy kupna 850 udziatow

Przedsiebiorstwa Budowy Drég i Mostéw Spotki z
ograniczong odpowiedzialnoscia z/s w Kobylarni
(dalej: "PBDiM Spétka z 0.0."), Emitent obecnie
dysponuje bezposrednio tgcznie 2086 udziatami,
stanowigcymi 52,1 % gtoséw na zgromadzeniu

wspdlnikow.

2011-02-15 15 769 000,00 zt | Gmina Michatowice Budowa Urzedu Gminy Michatowice wraz z
infrastruktura techniczna

2011-02-28 45051 210,00 zt | Miedzynarodowe Targi Lubelskie S.A. | Kompleksowe wykonanie inwestycji budowlanej —
Hala Wystawienniczo Targowa w Lublinie

2011-03-10 2256 982,52 zt | Powiat Chetmski Wykonanie robot budowlanych na realizowanej

inwestycji pod nazwg “Budowa potudniowej
obwodnicy miasta Chetmna, t3czacej droge
wojewodzka nr 550 z drogg krajowg nr 1”

2011-04-27 105 780 000,00 zt BAWELNIANKA sp z o.o. Budowa Centrum Handlowego Bawetnianka
2011-05-18 14 514 867,15,00 zt PLC POLAND 13 sp z 0.0. Budowa budynku magazynowo biurowego
2011-06-01 28905 000,00 zt BRICOMAN POLSKA S.A. Budowa marketu budowlanego

2011-06-28 11 481 030,84 zt PLC POLAND 28 sp z 0.0. Budowa budynku magazynowo biurowego
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5.2.2

okresie 01.01.2011r -30.06.2011r

Znaczace umowy o roboty budowlane zawarte przez Spotki z Grupy MIRBUD w

Tabela: Znaczgce umowy o roboty budowlane zawarte przez PBDiM SPOtKA z o.0. w okresie 01.01.2011-30.06.2011r.

Data zawarcia Wartosc
UMow kontraktu Kontrahent Przedmiot umowy
4 (brutto) w zt
Zarzad Drog Miejskich i Komunikacji Wykonanie remontéw czastkowych jezdni o
2011 01 25 1335 449,13 | Publicznej w Bydgoszczy nawierzchni bitumicznej na terenie miasta Bydgoszczy
ul. Torunska 174a, 85-844 Bydgoszcz w 2011r.
Zarzad Drog Miejskich i Komunikacji . L . .
2011 03 24 3497574,54 | Publicznej w Bydgoszczy E;‘Ziomwi,mvsngémgmll::.?w f::zla(;: e Bydgoski Park
ul. Toruriska 174a, 85-844 Bydgoszcz ystowy z droga krajowa nr 15.
BETPOL S.A Roboty bitumiczne w ramach zadania: Drugi etap robét
20110321 1291 500,00 o budowlanych dotyczacych budowy PGE Arena Gdarnsk -
ul. Inwalidéw 49, 85-749 Bydgoszcz . . . , .
stadionu pitkarskiego w Gdasku - Letnicy.
Powiatowy Zarzad Drég w Swieciu Przebudowa drég powiatowych nr 1266C, 1271C i
201104 07 4688272,11 Y £arzag LUrog w swie 1272C na terenie gminy Pruszcz wraz z budowa ronda w
ul. Laskowicka 3, 86-100 Swiecie L. L.
miejscowosci Pruszcz — Il etap.
2011 05 11 6421 35325 @n*fm:f\ Swiecie, ul. Wojska Polskiego 124, | Uzbrojenie StrefY Rozwoju Gospodarczego VISTULA
Swiecie PARK Il w Sulnowie.
Powiatowy Zarzad Drée w Swieciu Przebudowa drogi powiatowej nr 1292C Wyrwa - Polski
2011 06 06 1360899,59 | Laskow‘i’cka 3" 56, 10g0 o Konopat - Drozdowo celem zlikwidowania przetoméw
’ ! ciezkich od km 2+945 do km 4+550.

W okresie sprawozdawczym spotki JHM DEVELOPMENT S.A. i Marywilska 44 Sp z o.0. oraz MIRBUD
KAZACHSTAN sp z 0.0. nie zawarty znaczgcych uméw.

5.3 Zdarzenia i umowy zawarte przez Spétki z Grupy po dniu, na ktéry sporzadzono
sprawozdanie finansowe, a mogace w znaczacy sposob wptyna¢ na przyszite wyniki
finansowe

Po dniu na ktéry sporzadzono sprawozdanie MIRBUD S.A. nie miaty miejsca zdarzenia mogace miec
znaczacy wplyw na jego przyszte wyniki finansowe.

6. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA WARUNKACH INNYCH NIZ
RYNKOWE

W okresie sprawozdawczym zdarzenia w powyzszym zakresie nie wystgpity.

7. OSIAGNIETE I PROGNOZOWANE WYNIKI FINANSOWE

W oparciu o sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2010 roku opublikowane w raporcie okresowym z dnia
21 lutego 2011 roku i czeSciowe wyniki biezgcego 2011 roku spoétek z Grupy Kapitatowej MIRBUD (w tym
dokonang w 2010r akwizycje PRDiM sp z 0.0. w Kobylarni) a takze parametry zawartych kontraktow, ktére
majg zostac zrealizowane w biezgcym roku Zarzad Spotki przekazat do publicznej wiadomosci raportem
biezgcym nr 14/2011 z dnia 03.03.2011r nastepujace prognozy skonsolidowanego wyniku finansowego dla
Grupy na rok 2011.

- przychody w wysokosci 520,7 min zt (tj. o 72,9% wiecej niz w roku 2010);
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- EBITDA w wysokosci 81,8 min zt (tj. 0 63,27% wiecej niz w roku 2010);

- EBIT w wysokosci 68,0 min zt (tj. o 58,5% wiecej niz w roku 2010);

- zysk netto w wysokosci 43,7 min zt (tj. 0 63,0% wiecej niz w roku 2010).
W oparciu o wyniki finansowe Grupy osiggniete na dzied 30.06.2011r Zarzad MIRBUD S.A. potwierdza
realizacje zatozonych dla Grupy prognoz.

8. OPIS GROWNYCH STOSOWANYCH W SPOLKACH Z GRUPY MIRBUD SYSTEMOW
KONTROLI WEWNETRZNE] I ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO
PROCESU SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzady Spotek z Grupy MIRBUD s3 odpowiedzialne za sporzadzenie sprawozdania finansowego.
Odpowiada réwniez za system kontroli wewnetrznej i jego skuteczno$é w procesie sporzadzania
skonsolidowanych sprawozdan finansowych, ktére sg przygotowywane i publikowane przez jednostke
dominujacy, zgodnie z zasadami Rozporzadzenia Ministra Finansédw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitenta papieréw wartosciowych oraz
warunkédw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim.

Zatozeniem efektywnego systemu kontroli wewnetrznej w sprawozdawczosci finansowej jest zapewnienie
adekwatnosci i poprawnosci informacji finansowych zawartych w sprawozdaniach finansowych i raportach
okresowych. Sprawozdania finansowe Spétki sporzadzane sg przez Gtéwnego Ksiegowego. W procesie
sporzadzania sprawozdan finansowych Spétki jednym z podstawowych elementéw kontroli jest badanie
rocznego sprawozdania finansowego i przeglad potrocznego sprawozdania finasowego przez niezaleznego
biegtego rewidenta celem wyrazenia przez niego w opinii i raporcie, czy sprawozdanie finansowe jest
prawidtowe oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia sytuacje majatkowg i finansowg Spotek, jak tez jej wynik
finansowy. Roczne sprawozdanie finansowe Spotek z opinig biegtego rewidenta przedstawiane jest
Walnemu Zgromadzeniu do zatwierdzenia.

Za przygotowanie sprawozdan finansowych, okresowej sprawozdawczosci finansowej kazdej Spotki
odpowiedzialny jest pion finansowo-ksiegowy kierowany przez Dyrektora ds. Ekonomiczno — Finansowych.
Przygotowywanie sprawozdan finansowych i raportow okresowych rozpoczyna sie po akceptacji
okresowych sprawozdan Spétek przez Gtéwnego Ksiegowego i Zarzad.

Spotki poprzez sledzenie na biezgco zmian wymaganych przez przepisy i regulacje zewnetrzne odnoszacych
sie do wymogdéw sprawozdawczych spotek gietdowych i przygotowywanie sie do ich wprowadzenia ze
znacznym wyprzedzeniem czasowym.

Zarzad MIRBUD S.A. stwierdza, ze na dzien 30 czerwca 2011 roku nie istniaty i w chwili obecnej nie istniejg
czynniki mogace wptywac na rzetelnosé i poprawnosé sporzgdzanych sprawozdan finansowych.

W dniu 23 pazdziernika 2009r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy MIRBUD S.A. podjeto
uchwate nr 24/2009 przyjmujacg Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci (MSR) za podstawe
sporzgdzenia sprawozdania finansowego Spotki i skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy
kapitatowej MIRBUD S.A. za rok 2010, oraz sprawozdan finansowych odpowiednio za kolejne okresy
sprawozdawcze. Uchwata weszta w zycie z dniem pojecia i wywiera skutki od dnia 01.01.2010r.

W dniu 21.12.2009r Zarzad Spotki podjat uchwate nr Xl w sprawie przyjecia nowych Zasad (Polityki)
Rachunkowosci dla Grupy Kapitatowej MIRBUD.
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9. INFORMACIE UZUPEENIAJACE

9.1 Akcjonariat

9.1.1 Informacje o dywidendzie wyptaconej w okresie od 01.01.2011r do 30.06.2011r.

Uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 7/2011 z dnia 17.06.2011r. zysk Sp6tki MIRBUD S.A. za
2010 rok zostat w catosci przeznaczony na kapitat zapasowy Spotki.

9.1.2 Informacje o nabyciu i sprzedazy akcji wtasnych przez MIRBUD S.A.

W raportowanym okresie zdarzenia nie wystgpity.

9.1.3 Informacja dotyczaca zmian akcjonariuszy posiadajacych ponad 5% akcji w grupie
MIRBUD

9.1.3.1 Informacja dotyczqca zmian akcjonariuszy posiadajqcych ponad 5% akcji MIRBUD
S.A.

Na dzien 30.06.2011r. kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 7.500.000 ztotych i jest podzielony na
75.000.000 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Tabela: Struktura kapitatu akcyjnego

l.p. Seria akcji Liczba akcji Wartos¢ Kapitat zaktadowy Sposdb pokrycia Data rejestracji
nominalna zarejestrowany w kapitatu
jednej akgji tys zt
1 A 19 500 000 0,10 zt 1950 z przeksztatcenia 22.12.2006r.
2 B 14 625 000 0,10 zt 1462 z przeksztatcenia 22.12.2006r.
3 C 2 264 000 0,10 zt 226 gotowka 22.12.2008r.
4 D 3611 000 0,10 zt 361, 10 gotéwka 22.12.2008r.
5 E 5000 000 0,10 zt 5000 gotowka 11.12.20009r.
6 F 10 000 000 0,10 zt 1000 gotéwka 03.03.2010r.
7 G 10 000 000 0,10 zt 1000 gotdéwka 19.05.2010r.
8 H 10 000 000 0,10 zt 1000 gotdéwka 18.08.2010r.
Razem 75 000 000 7 500

Tabela: Struktura wtasnosci kapitatu podstawowego na dzieri 31 grudnia 2010 roku przedstawiata sie nastepujgco

Struktura akcjonariatu Liczba akgji Udziat w kapitalezaktadowym
Jerzy Mirgos wraz z podmiotem zaleznym 31629 597 42,17%
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny 3773 806 5,03%
Pioneer Peakao Investment Management S.A.

6179 380 8,24%
Pozostali akcjonariusze 33417 217 44,56%
Razem 75 000 000 100,00%
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Tabela: Struktura wtasnosci kapitatu podstawowego na dzien 30 czerwca 2011 roku przedstawiata sie nastepujgco

Nazwa Liczba akcji Udziat w kapitalezaktadowym
Jerzy Mirgos wraz z podmiotem zaleznym 31726722 42,30%
Pioneer Peakao Investment Management S.A. 6179 380 8,24%
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 4 259 824 5,68%
Pozostali akcjonariusze 32834074 43,78%
Razem 75 000 000 100,00%

W omawianym okresie nie miaty miejsca operacje zwigzane z emisjg, wykupem lub sptatg dtuznych
papieréw wartos$ciowych

9.1.3.2 Informacja dotyczqca zmian akcjonariuszy posiadajqcych ponad 5% akcji
JHM DEVELOPMENT S.A.

Kapitat zaktadowy JHM DEVELOPMENT S.A. na dzien 31 grudnia 2010r. wynosit 95670 000,00 zt
(dziewiecdziesiagt pie¢ miliondw szeséset siedemdziesigt tysiecy ztotych) i dzielit sie na 95 670 000 akcji o
wartosci nominalnej 1,00 zt kazda. Akcje te zostaty w catosci optacone.

Tabela: Struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego na 31 grudnia 2010 roku byta nastepujqca:

Nazwa Liczba udziatéw Udziat w kapitale zaktadowym
MIRBUD S.A. 90 000 000 94,07%
Jerzy Mirgos 5 670 000 5,93%
Razem 95 670 000 100,00%

W dniu 14.01.2009 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Spétki podjeto uchwate nr 1/2009 o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spdtki o kwote 13.000.000 zf, tj. z kwoty 77.000.000 zt do kwoty
90.000.000 zt poprzez utworzenie nowych 130.000 udziatéw o wartosci 100 zt kazdy. W dniu 16.01.2009
roku spétka MIRBUD S.A. ztozyta oswiadczenie o objeciu udziatéw w podwyzszonym kapitale zakladowym
Spétki (Repertorium A nr 350/2009).

W dniu 23.09.2010 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Spétki podjeto uchwate nr 13/2010 o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spétki o kwote 5.670.000 zt, tj. z kwoty 90.000.000 zt do kwoty
95.670.000 zt poprzez utworzenie nowych 56.700 udziatéw o wartosci nominalnej 100 zt kazdy. Ponadto
Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw podjeto uchwate nr 15/2010 o wyrazeniu zgody na objecie
udziatéw w podwyziszonym kapitale zaktadowym w catosci przez Pana Jerzego Mirgos i pokrycie ich
wktadem pienieznym w kwocie 8.505.000 zt (cena emisyjna). W dniu 7.10.2010 roku Pan Jerzy Mirgos ztozyt
oswiadczenie o przystgpieniu do Spoétki i objeciu udziatéw.

Kapitat zaktadowy w spétce akcyjnej

W dniu 24.11.2010 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate nr 19/2010 o
przeksztatceniu Spotki JHM DEVELOPMENT sp. z 0.0. w JHM DEVELOPMENT S.A. (Repertorium A nr
6387/2010). Jednoczesnie wspdlnicy Spdtki zgodzili sie na przyjecie Statutu JHM DEVELOPMENT S.A. w
brzmieniu nadanym mu przez zatozycieli spoétki akcyjnej (Repertorium A nr 6380/2010).

W dniu 10.12.2010 roku Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescie w todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego

Rejestru Sadowego wpisat Spétke do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
0000372753 z kapitatem zaktadowym w kwocie 95.670.000 zt podzielonym na 95.670.000 akcji serii A.
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W dniu 16.12.2010 roku uchwatg Zarzadu nr 1/2010 Spétka podjat decyzje o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego o kwote 29.330.000 zt, tj. do kwoty 125.000.000 zt poprzez
emisje 29.330.000 akcji serii B. Akcje serii B zostaty zarejestrowane w rejestrze przedsiebiorcéw przez Sad
Rejonowy dla todzi-Srédmiescia w todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu
04.03.2011 roku.

Spotka pozyskata w ramach emisji akcji serii B okoto w 44 min zt, ktérg przeznaczyta w catosci na sptate
zobowigzan wobec MIRBUD S.A. gtdwnie zwigzanych z nabyciem 90% udziatéw w Spdtce Marywilska 44 sp
zo.0.

Warunkowy kapitat zaktadowy

W dniu 23.12.2010 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate nr 1V/2010 w
sprawie emisji obligacji serii A zamiennych na akcje serii C, oraz warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spétki poprzez emisje akcji serii C. Na podstawie ww. uchwaty Sagd Rejonowy dla todzi-
Srédmiescie w todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 5.01.2011 roku wpisat
do rejestru warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego w kwocie 20.000.000 zt. W dniu 23.02.2011
roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate nr IV/2011 oraz V/2011 w sprawie,
odpowiednio zmiany ww. uchwaty oraz przyjecia jej tekstu jednolitego.

Kapitat zaktadowy JHM DEVELOPMENT S.A. na dzien 30 czerwca 2011r. wynosi 125000 000 zt ( sto
dwadziescia pie¢ milionéw ztotych) i dzielit sie na 125 000 000 akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.
Udziaty te zostaty w catosci optacone.

Tabela: Struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego JHM DEVELOPMENT S.A. na 30 czerwca 2011 roku

Nazwa Liczba akgji Udziat w kapitale zaktadowym
MIRBUD S.A. 90 000 000 72,00%
Pioneer TFI 7 880 000 6,31%
Inwestorzy instytucjonalni 14 607 500 11,68%
Pozostali 12 512 500 10,01%
Razem 125 000 000 100,00%

W dniu 8 marca 2011 zostat ztozony do Komisji Nadzoru Finansowego prospekt emisyjny wraz z wnioskiem
0 jego zatwierdzenie i dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych.

W dniu 29 czerwca 2011 Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny JHM
Development SA.

Spétka rozpoczeta procedure dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu na rynku réwnolegtym prowadzonym
przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie 125 000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii AiB .
Zgodnie z brzmieniem uchwaty nr V/2011 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
23.02.2011 roku Spdtka wyemituje od 10 do 56 obligacji na okaziciela zbywalnych serii A, zamiennych na
akcje zwykte na okaziciela serii C (,Obligacje”). Warto$¢ nominalna kazdej Obligacji wynosi 1.000.000 zt a
taczna warto$¢ nominalna emisji Obligacji wynosi od 10.000.000 zt do 56.000.000 zt. Cena emisyjna
Obligacji jest réwna cenie nominalnej i wynosi 1.000.000 zt za kazdg Obligacje. Obligacje sg oprocentowane
zmiennym oprocentowaniem wynoszgcym WIBOR 3M + marzg 5% w skali roku.

Zgodnie z uchwatg nr X/2011 Zarzadu Emitenta z dnia 6 maja 2011 roku zostato przydzielonych tacznie 11
obligacji serii A o wartosci nominalnej 1.000.000 zt kazda. Obligacje serii A przydzielono siedmiu
podmiotom, z ktdrych zaden nie objat wiecej niz 4 obligacji. Obligatariusze nie nalezg réwniez do
podmiotéw powigzanych z Emitentem w rozumieniu MSR 24.

Wykup Obligacji nastgpi poprzez zaptate kwoty pienieznej w wysokosci wartosci nominalnej Obligacji
powiekszonej o nalezne odsetki. Obligacje, ktére nie zostang zamienione na akcje serii C ani wczesniej
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wykupione, zostang wykupione przez Spoétke w pierwszym dniu roboczym po uptywie 36 miesiecy od daty

przydziatu Obligacji.

Obligatariuszom Obligacji przystuguje prawo objecia Akcji zwyktych na okaziciela serii C w zamian za
posiadane Obligacje, na ponizszych warunkach:

liczba akcji serii C przyznanych w zamian za jedng Obligacje bedzie rowna zaokraglonemu w dét do
najblizszej liczby catkowitej ilorazowi wartosci nominalnej Obligacji oraz ceny zamiany akcji serii C
wydawanych w zamian za obligacje zamienne,

cena zamiany Obligacji serii A na Akcje serii C bedzie réwna 2,80 zt, co oznacza, ze na kazde 2,80 zt
wartosci nominalnej Obligacji serii A przypadac bedzie jedna Akcja serii C o warto$ci nominalnej 1,00
zt,

zamiana Obligacji na Akcje bedzie dokonywana na podstawie pisemnych os$wiadczen Obligatariuszy.
Przystugujgce Obligatariuszom prawo zamiany Obligacji serii A na Akcje serii C bedzie mogto by¢
wykonane nie wczesniej niz 1 stycznia 2012 r., badZ nie wczesniej niz po 30 dniach od dnia
wprowadzenia akcji Spétki do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A w zaleznosci od tego, ktdry z termindw nastgpi wczesniej, nie pdzniej
jednak niz w Terminie Wykupu Obligacji Zamiennych. Zarzad Spétki bedzie zgtaszat do rejestru
przedsiebiorcéw podwyzszenie kapitatu zaktadowego w sposéb zgodny z art. 452 Kodeksu spoétek
handlowych,

pisemne os$wiadczenia Obligatariuszy o zamianie Obligacji na Akcje mogg by¢ sktadane do dnia
wykupu. Wykup Obligacji nalezacych do danego Obligatariusza nastgpi w pierwszym dniu roboczym po
uptywie 36 miesiecy od dnia przydziatu Obligacji, tj. najpdiniej w dniu 14.04.2014 r., o ile dany
Obligatariusz nie wyrazi woli zamiany Obligacji na Akcje serii C.

Na dzien 30.06.2011r. zobowigzanie finansowe z tytutu emisji obligacji wynosi: 11 156 140,34 (jedenascie
milionéw sto pieédziesigt szes¢ tysiecy sto czterdziesci zt trzydziesci cztery groszy).

Srodki pozyskane z emisji obligacji Spétka JHM DEVELOPMENT S.A. wykorzystata w biezacej dziatalnosci na

kontynuacje rozpoczetych projektéw deweloperskich w Helu | Betchatowie.

Na dzien sporzgdzania sprawozdania struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego nie ulegta zmianie.

9.1.3.3 Informacja dotyczgca zmian udziatowcow posiadajqgcych ponad 5% udziatow

MARYWILSKA 44 sp zo.o.
Tabela: Struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego Spotki Marywilska 44 Sp. z o.0.na dzien 30.06.2011 roku
Nazwa Wartos¢ udziatow w zt Udziat w kapitale zaktadowym
JHM DEVELOPMENT S.A. 27 090 000 90,00%
Kupiec Warszawski sp z 0.0. 3100 000 10,00%
Razem 30 100 000 100,00%

W okresie sprawozdawczym nie nastgpita zmiana udziatowcédw w spdtce Marywilska 44 Sp z o.0.
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9.1.34 Informacja dotyczqca zmian udziatowcéw posiadajqgcych ponad 5% udziatéw PRDiM
Sp z 0.0.z siedzibq w Kobylarni

Na dzieri 30.06.2011 r. kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 200 200 ztotych i jest podzielony na 4 004 udziaty o
wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy.

07.01.2011 roku spétka ALSTAL Grupa Budowlana sp. z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k., z siedzibg w
Jacewie, 88-100 Inowroctaw dokonata sprzedazy 850 udziatéw do spotki Mirbud S.A.

Tabela: Struktura kapitatu wtasnego PRDiIM sp z 0.0

Nazwa jednostki llos¢ posiadanych udziatéw Wartosé nominalna Kapitat podstawowy na Udziat PBDiM Sp. z 0.0. w
na 31.06.2011 udziatéw PLN 31.06.2011 kapitale zaktadowym
MIRBUD 2086 50 104 300 52,10%
Lewandowski 914 50 45700 22,83%
Stanistaw
Przybylska Ewa 704 50 35200 17,58%
Kokocha Grazyna 200 50 10 000 5,00%
Lewandowska 100 50 5000 2,49%
Karolina
Razem 4004 50 200 200,00 100%
9.1.4 Liczba posiadanych akcji lub uprawnien do akcji przez osoby zarzadzajace

i nadzorujgce

taczna liczba akcji MIRBUD S.A. bedgca w posiadaniu oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych na dzien
30 czerwca 2011 roku przedstawia sie nastepujgco:

Tabela. Akcje Spotki MIRBUD S.A. w posiadaniu cztonkow organdw zarzqdzajgcych i nadzorujgcych (w szt.)

. . . . . . " Liczba posiadanych
Imie nazwisko Funkcja w Spétce Liczba posiadanych akcji (w szt.) s
. . 234 572 akcji na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt 0
Halina Mirgos Prezes Zarzadu kazda akcja o facznej wartosci 23.572,0 zt 0,31%
Dariusz Jankowski | FrZewodniczacy 39 akgji 0 wartoéci nominalnej 3,90 zt 0,00 %
Rady Nadzorczej
RAZEM 254 572 akcji 0,31%

Na dzien sporzadzenia sprawozdanie liczna akcji bedgca w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujgcych
przedstawia sie nastepujaco:

Tabela. Akcje Spotki MIRBUD S.A. w posiadaniu cztonkow organdw zarzqdzajgcych i nadzorujgcych (w szt.)

. . . . . . . Liczba posiadanych
Imie nazwisko Funkcja w Spotce Liczba posiadanych akcji (w szt.) kel
. . 262 918 akcji na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt 0
Halina Mirgos Prezes Zarzadu kazda akcja o tacznej wartosci 26.291,8 zt 0,35%
Dariusz Jankowski Przewodnlczqcy. 39 akcji o wartosci nominalnej 3,90 zt 0,00 %
Rady Nadzorczej
RAZEM 262 918 akcji 0,35%
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Zaden z cztonkdw Zarzadu ani Rady Nadzorczej nie posiada opcji na akcje Spétki MIRBUD S.A.

taczna liczba akcji JHM Development S.A. bedaca w posiadaniu oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych na
dzien 30.06.2011 roku przedstawia sie nastepujgco:

Tabela. Akcje Spoétki w posiadaniu cztonkdédw organdw zarzadzajacych i nadzorujacych (w szt.)

Imie nazwisko

Funkcja w Spoétce

Liczba posiadanych akcji (w szt.)

Liczba posiadanych

akeji w %

. . Prezes 270 000 akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja o o
Halina Mirgos Zarzadu tacznej wartosci 270 000 zt 0,22%
. . Przewodniczg 30 000 akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja o 0
Dariusz Jankowski cy Rady Nadzorczej tacznej wartosci 30 000 zt 0,02%
Agnieszka Sekretarz 40 000 akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja o 0.03%
Bujnowska Rady Nadzorczej facznej wartosci 40 000 zt it
RAZEM 340 000 akcji 0,27%

Zaden z cztonkdw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie posiada opcji na akcje Spotki.

taczna liczba udziatéw PBDIiM spotka z 0.0. bedgca w posiadaniu oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych na
dzien 30 czerwca 2011 roku przedstawia sie nastepujaco:

Tabela. Udzialy w posiadaniu czfonkéw organdw zarzqdzajgcych i nadzorujgcych (w szt.)

Imie nazwisko

Funkcja w Spétce

Liczba posiadanych akcji (w szt.)

Liczba posiadanych

akcjiw %
Stanistaw 914 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy o tacznej o
Lewandowski Prezes Zarzadu wartosci 45 700 zt 22,83%
Karolina Przewodniczaca 100 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy o tacznej 2 49%
Lewandowska Rady Nadzorczej wartosci 5 000 zt St
RAZEM 254 572 akcji 25,32%

9.2 Zarzad i Rada Nadzorcza oraz zmiany w tych organach w okresie od 01.01.2011 do
30.06.2011r.

9.2.1 Zarzad i Rada Nadzorcza oraz zmiany w tych organach w okresie od 01.01.2011 do

30.06.2011r. - MIRBUD S.A.

W okresie od 01.01.2011r. do 30.06.2011r. Zarzad MIRBUD S.A. petnit obowigzki w niezmienionym,
jednoosobowym sktadzie.

Sktad Zarzgdu Spétki:

1. Halina Mirgos - Prezes Zarzadu.
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Na dzierr 30.06.2011r w sktad Rady Nadzorczej wchodza:
1. Dariusz Jankowski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej.
Waldemar Borzykowski — Z-ca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,
Agnieszka Maria Bujnowska - Sekretarz Rady Nadzorczej
Hubert Bojdo - Cztonek Rady Nadzorczej
Andrzej Zakrzewski- Cztonek Rady Nadzorczej,

vk wnN

9.2.2 Zarzad i Rada Nadzorcza oraz zmiany w tych organach w okresie od 01.01.2011 do
30.06.2011r. - JHM DEVELOPMENT S.A.

W okresie od 01.01.2011r. do 30.06.2011r. Zarzagd JHM DEVELOPMENT petnit obowigzki w niezmienionym,
jednosobowym skfadzie.

Sktad Zarzadu w Spétki:
1. Halina Mirgos - Prezes Zarzadu
Sktad Rady Nadzorczej JHM Development SA w okresie 01.06. — 30.06.2011r.

Na mocy uchwaty walnego zgromadzenia z dnia 24.11.2010r zostata powotfana 3 osobowa Rada Nadzorcza,
ktdra zostata poszerzona uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 23.02.2011 o kolejnych 2
cztonkéw. Z dniem 20.05.2011r. nastgpita zmiana w skfadzie Rady Nadzorczej w zwigzku z rezygnacjq Pana
Marka Goli zostat powotany Pan Waldemar Borzykowski.

1. Jankowski Dariusz - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2. Marek Gola - Z-ca Przewodniczgcego do dnia 20.05.2011r.

Waldemar Borzykowski - Z-ca Przewodniczacego od dnia 20.05.2011r.

3. Agnieszka Bujnowska - Sekretarz Rady

4. Agnieszka JoZwiak - Cztonek Rady Nadzorczej

5. Andrzej Zakrzewski - Cztonek Rady Nadzorczej

9.2.3 Zarzad i Rada Nadzorcza oraz zmiany w tych organach w okresie od 01.01.2011 do
30.06.2011r. - Marywilska 44 Sp z o.o.

Sktad Zarzadu i Rady nadzorczej Spétki Marywilska 44 Sp z 0.0. w okresie od 01.01.2011 do 30.06.2011 byt
nastepujacy:

Sktad Zarzadu Spotki w okresie od 01.01.2011r do 21.04.2011r:
1. Cezary Bunkiewicz - Prezes Zarzadu
2. Pawet Pystkowski - Cztonek Zarzadu
3. Danuta Siwiak - Cztonek Zarzadu

Sktad Zarzadu Spoétki w okresie od 21.04.2011r do 31.05.2011r:
1. Matgorzata Konarska - Cztonek Zarzadu
2. Pawet Pystkowski - Cztonek Zarzadu
3. Danuta Siwiak - Cztonek Zarzadu

Sktad Zarzadu Spoétki w okresie od 31.05.2011r do 30.06.2011r:
1. Wiestaw Kosondg - Prezes Zarzadu-
2. Matgorzata Konarska - Cztonek Zarzadu
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3. Pawet Pystkowski - Cztonek Zarzadu
4. Danuta Siwiak - Cztonek Zarzadu

Sktad Rady Nadzorczej w okresie od 01.01.2011r do 21.04.2011r:
1. Jankowski Dariusz - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Agnieszka Bujnowska - Sekretarz Rady
Pawet Korzeniowski - Cztonek Rady Nadzorczej
Orpel Stanistaw - Cztonek Rady Nadzorczej
Barej Stawomir - Cztonek Rady Nadzorczej

vk wn

9.2.4 PRDiM sp z o0.0. z siedzibg w Kobylarni

W okresie od 01.01.2011r. do 01.06.2011r. Zarzad PBDiM spétka z o.0. petnit obowigzki w skfadzie
dwuosobowym.

Sktad Zarzadu Spotki do 31.05.2011r.:
1. Stanistaw Lewandowski - Prezes Zarzgdu.
2. Jerzy tuczak — Cztonek Zarzadu ( od 07.07.2011r. — Wiceprezes Zarzadu)

Sktad Zarzadu Spétki od 01.06.2011r.:
1. Stanistaw Lewandowski - Prezes Zarzadu.

2. Jerzy tuczak — Cztonek Zarzadu ( od 07.07.2011r. — Wiceprezes Zarzadu)
3. BozenaJedryczka — Cztonek Zarzadu (od 07.07.2011r.—Wiceprezes Zarzadu)

Sktad Rady Nadzorczej do 15 marca 2011r. :

1. Karolina Lewandowska - Przewodniczgca Rady Nadzorczej.
2. Agnieszka Maria Bujnowska - Z-ca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,
3. Danuta Rokita - Sekretarz Rady Nadzorczej

Sktad Rady Nadzorczej od 15 marca 2011r. :
1. Karolina Lewandowska - Przewodniczgca Rady Nadzorczej.
2. Agnieszka Maria Bujnowska - Z-ca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,
3. Pawet Korzeniowski - Sekretarz Rady Nadzorczej

9.3 Informacja o osobistych, faktycznych i organizacyjnych powigzaniach cztonkdéw Zarzadu i
Rady Nadzorczej z okreslonymi akcjonariuszami posiadajagcymi co najmniej 5% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy MIRBUD S.A.:

Pomiedzy gtéwnym akcjonariuszem Panem Jerzym Mirgos a Prezesem Zarzadu Panig Haling Mirgos
wystepujg powigzania rodzinne. Pani Halina Mirgos jest matka Pana Jerzego Mirgos. Pani Halina Mirgos
ponadto jest akcjonariuszem Emitenta, posiada 0,35% ( na dzien sporzadzania sprawozdania) w kapitale
zaktadowym Spétki.

Ponadto w Spétce PRDIM sp z 0.0.pomiedzy udziatowcem Panem Prezesem Stanistawem Lewandowskim (
liczba posiadanych udziatéw - 22,83%) a Przewodniczacg Rady Nadzorczej Panig Karoling Lewadowska
wystepujg powigzania rodzinne. Pani Karolina Lewandowska jest cérka Pana Stanistawa Lewandowskiego.
Pani Karolina Lewandowska a takze jest udzialowcem Spétki, posiada 2,49% ( na dzien sporzadzania
sprawozdania) w kapitale zaktadowym Spatki PRDiM sp z o.0.
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01.01.2011r - 30.06.2011.

9.4 Wynagrodzenia wyptacone Cztonkom Zarzadu i Cztonkom Rady Nadzorczej w okresie

Tabela: Wartos¢ wynagrodzenia osob zarzqdzajgcych w Spétkach Grupy uzyskanego w okresie 01.01.2011r — 30.06.2011r

. . o . Swiadczenia z
krotkoterminowe [Swiadczenia po| L.
. . . tytutu ptatnosci w .
Nazwa organu Swiadczenia okresie . . . .. tacznie
. . rozwigzania formie akcji
pracownicze zatrudnienia
stosunku pracy

Zarzad 655 000,00 0,00 0,00 0,00 655 000,00
Rada Nadzorcza: 232 000,00 0,00 0,00 0,00 232 000,00
tacznie 887 000,00 0,00 0,00 0,00 887 000,00

. . L . Swiadczenia z
krotkoterminowe ' |Swiadczenia po L.
L . . tytutu ptatnosci w .
Nazwa organu $wiadczenia okresie . ) . . tacznie
. - rozwigzania formie akcji
pracownicze zatrudnienia
stosunku pracy
Zarzad 198 000,00 0,00 0,00 0,00, 198 000,00
Rada Nadzorcza: 54 000,00 0,00] 0,00 0,00 54 000,00
- Przewodniczacy Rady 15 000,00 0,00 0,00 0,00 15 000,00
Nadzorczej
- Zastepea 9 600,00 0,00 0,00 0,00 9 600,00
Przewodniczacego
- Sekretarz Rady 13 800,00 0,00 0,00 0,00 13 800,00
Nadzorczej
- Cztonek Rady Nadzorczej 7 800,00 0,00] 0,00 0,00 7 800,00}
- Cztonek Rady Nadzorczej 7 800,00 0,00] 0,00 0,00 7 800,00}
tacznie 252 000,00 0,00 0,00 0,00 252 000,00

Tabela: Wynagrodzenia organdw zarzqgdzajgcych i nadzorujgcych MIRBUD S.A. w okresie od dnia 01.01.2011r. do dnia 30.06.2011r.

9.5 Umowy zawarte miedzy Spo6tka a osobami zarzadzajacymi

MIRBUD S.A. ani spétki z Grupy nie zawieraly z osobami zarzadzajgcymi umodw przewidujacych
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny
lub gdy ich odwotanie jest lub zwolnienie nastepuje z powodu potfgczenia Spotki przez przejecie.

9.6 Informacje o akcjach pracowniczych i ograniczeniach przenoszenia prawa wtasnosci
papieréw wartosciowych MIRBUD S.A.

W okresie sprawozdawczym zdarzenia w powyzszym zakresie nie wystgpity.

9.7 Wszelkie ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wtasnos$ci papieréw wartosciowych
Spoéiki oraz wszelkie ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gltosu przypadajace
na akcje Spotki

W okresie sprawozdawczym zdarzenia w powyzszym zakresie nie wystgpity.
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9.8 Informacje dotyczace uméw z podmiotami uprawnionymi do badania sprawozdan
finansowych

W dniu 29.12.2010r Spdétka MIRBUD S.A. zawarta umowe o dokonanie badania i oceny rocznego
sprawozdania finasowego za rok obrotowy korczacy sie w dniu 31.12.2010r z BGGM AUDYT spodtkg z
ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie ul. Ratuszowa 11 zarejestrowang w Krajowym
Rejestrze Sadowym przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, w Warszawie Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr 0000327377 oraz wpisana pod nr 3489 na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéow. Za wykonanie ustug objetych niniejszg umowg Spdtka zaptacita Zleceniobiorcy kwote netto
18.000 zt.

W dniu 29.12.2010r Spdétka MIRBUD S.A. zawarta umowe o dokonanie badania i oceny rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finasowego Grupy Kapitatowej MIRBUD za rok obrotowy konczacy sie w
dniu 31.12.2010r z BGGM AUDYT spodtkag z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie
ul. Ratuszowa 11 zarejestrowang w Krajowym Rejestrze Sadowym przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, w Warszawie Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr
0000327377 oraz wpisana pod nr 3489 na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych prowadzong przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentdw. Za wykonanie ustug objetych niniejszg
umowg Spotka zaptacita Zleceniobiorcy kwote netto 22.000 zt.

W dniu 29.12.2010r Spdtka MIRBUD S.A. zawarta umowe o przeprowadzenie przeglagdu skréconego
sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2011r do 30.06.2011r oraz przeglagdu skrdoconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 01.01.2011r do 30.06.2011r Grupy Kapitatowej
MIRBUD z BGGM AUDYT spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie ul. Ratuszowa 11
zarejestrowang w Krajowym Rejestrze Sgdowym przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, w
Warszawie XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr 0000327377 oraz wpisana pod
nr 3489 na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowa
Rade Biegtych Rewidentéw. Za wykonanie ustug objetych niniejszg umowg Spétka zaptaci Zleceniobiorcy
kwote netto 18.000 zt.

W dniu 29.12.2010r. JHM DEVELOPMENT S.A. zawart umowe o badanie jednostkowego sprawozdania
finansowego za rok 2010 z BGGM AUDYT spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie
ul. Ratuszowa 11 zarejestrowang w Krajowym Rejestrze Sgdowym przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, w Warszawie XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr
0000327377 oraz wpisana pod nr 3489 na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych prowadzong przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentdw. Za wykonanie ustug objetych niniejsza
umowq Spodtka zaptacita Zleceniobiorcy kwote netto 10.000 zt.

W dniu 17.03.2011r. JHM DEVELOPMENT S.A zawart umowe o badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej JHM DEVELOPMENT z BGGM AUDYT spodtkg z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie ul. Ratuszowa 11 zarejestrowang w Krajowym Rejestrze
Sadowym przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, w Warszawie Xll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod nr 0000327377 oraz wpisana pod nr 3489 na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow.
Za wykonanie ustug objetych niniejsza umowg Spotka zaptacita Zleceniobiorcy kwote netto 15.000 zt.

W dniu 29.12.2010r. Marywilska 44 sp. z 0.0. zawarta umowe o badanie jednostkowego sprawozdania
finansowego za rok 2010 z BGGM AUDYT spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie
ul. Ratuszowa 11 zarejestrowang w Krajowym Rejestrze Sadowym przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy, w Warszawie XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr
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0000327377 oraz wpisana pod nr 3489 na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych prowadzong przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentdw. Za wykonanie ustug objetych niniejsza
umowq Spodtka zaptacita Zleceniobiorcy kwote netto 16.000 zt.

W okresie od 01.01.2011r do 30.06.2011r Spdétka MIRBUD S.A. nie zawierata uméw z podmiotami
uprawnionymi do badania sprawozdan finansowych.

W dniu 12.07.2011r Spétka PBDiM SPOtKA z o.o. zawarta umowe o dokonanie przegladu jednostkowego
sprawozdania finasowego za okres od 01 stycznia 2011r. do 30.06.2011r. z BGGM AUDYT spédtka z
ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie ul. Ratuszowa 11 zarejestrowang w Krajowym
Rejestrze Sagdowym przez Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy, w Warszawie Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr 0000327377 oraz wpisana pod nr 3489 na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentédw. Za wykonanie ustug objetych niniejszg umowg Spodtka zaptaci Zleceniobiorcy kwote netto
5.000 zt.

W okresie od 01.01.2011r. do 30.06.2011r. w spotce dominujacej i spétkach zaleznych ogétem wyptacono
wynagrodzenie dla biegtych rewidentéw w kwocie 131 tys. ztotych.

9.9 Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wtasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

W okresie objetym sprawozdaniem nie toczyly sie zadne postepowania sadowe lub administracyjne
dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci MIRBUD S.A. czy Spdtek z Grupy, stanowigcych co najmniej 10%
ich kapitatéw wtasnych.
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