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A. INFORMACIA DODATKOWA DO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

I. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI

Spétka Akcyjna ED Invest z siedzibg w Warszawie (03-982), przy ul. Bora Komorowskiego 35
lok. 218, jest polskim przedsiebiorstwem inwestycyjno — budowlanym realizujgcym budownictwo
wielorodzinne mieszkalno-ustugowe oraz jednorodzinne w rejonie Warszawy.

Spoétka dziata w branzy deweloperskiej, zajmuje sie kompleksowg dziatalnoscig ustugowa
zwigzang z przygotowaniem inwestycji, wykonawstwem, marketingiem i sprzedazg mieszkan oraz
domow.

Ed Invest koncentruje sie przede wszystkim na sektorze budownictwa wielorodzinnego,
prowadzi rowniez inwestycje na gruntach wtasnych polegajgce na budowie osiedli doméw
jednorodzinnych.

Przewagg konkurencyjng Spotki jest unikatowa formuta realizacji projektéw budowlanych
»,Deweloper PLUS”, opierajaca sie na gruntach powierzonych.

Przedsiebiorstwo zostato wpisane do rejestru Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem KRS 0000321820. Czas jego trwania jest nieograniczony.

II. SKEAD OSOBOWY ZARZADU I RADY NADZORCZE])
Zarzqd Spotki

Na dzient 30 wrzesnia 2010 roku sktad Zarzadu byt nastepujacy:

Pani Zofia Egierska - Prezes Zarzadu

Pan Jerzy Dyrcz - Wiceprezes Zarzadu
Pan Marek Uzdowski - Wiceprezes Zarzadu
Pan Zbigniew Wasilewski - Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza

Na dziert 30 wrzesnia 2010 roku sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

Pan Bohdan Brym - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Pan Henryk Kacprzak - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Pan Krzysztof Mikotajczyk - Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Barttomiej Bieleninnik - Cztonek Rady Nadzorczej

Pani Edyta Rytel - Cztonek Rady Nadzorczej
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III. PODSTAWA SPORZADZENIA I FORMAT SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ORAZ DANE POROWNYWALNE

Raport okresowy za Il kwartat 2010 roku obejmujgcy okres od 1 lipca do 30 wrzesnia zostat
sporzadzony zgodnie z:
e Ustawg o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U.z 2009 r. Nr 152,
poz. 1223, z pdzn. zm.),
e Przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009r.
w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r. Nr 33,
poz. 259, z pdzn. zm.).

Raport okresowy za Il kwartat 2010 roku obejmujgcy okres od 1 lipca do 30 wrzesnia zostat
sporzgdzony w wersji skréconej i sktada sie z:
e wybranych danych objasniajacych,
e sprawozdania finansowego Ed Invest S.A. (bilans, rachunek zyskéw i strat,
zestawienie zmian w kapitale wtasnym, rachunek przeptywow pienieznych),
e pozostatych informacji dodatkowych.

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres trzech miesiecy tj. od dnia 1 lipca 2010 roku do dnia
30 wrzesnia 2010 roku.

Dla danych prezentowanych w bilansie, pozycjach pozabilansowych zaprezentowano
porownywalne dane finansowe na dzien 30 wrzesnia i 31 grudnia 2009 roku.

Dla danych prezentowanych w rachunku zyskow i strat, zestawieniu zmian w kapitale
wtasnym oraz w rachunku przeptywow pienieznych zaprezentowano poréwnywalne dane
finansowe za okres od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2009 roku.

IV. POLITYKA RACHUNKOWOSCI

W sktad Spétki Ed Invest nie wchodzg wewnetrzne jednostki organizacyjne sporzadzajgce
samodzielne sprawozdania finansowe. Czas jej trwania nie jest ograniczony, a sprawozdanie
zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej w dajacej
sie przewidzie¢ przysztosci. Zarzad Spétki uwaza, ze nie istniejg okoliczno$ci wskazujgce na
zagrozenie kontynuacji dziatalnosci jednostki.

Za rok obrotowy i okres sprawozdawczy w znaczeniach okreslonych w art. 3 ust 1 pkt. 8 i 9
Ustawy o rachunkowosci uwaza sie odpowiednio rok kalendarzowy i miesigc kalendarzowy.

Ewidencja i rozliczanie kosztdw dziatalnosci operacyjnej prowadzone jest wedtug rodzajow
na kontach zespotu 4 + konto 490 i réwnoczesnie wedtug typdéw dziatalnosci i funkcji na kontach
zespotu 5, a takze na kontach rozliczerh miedzyokresowych.
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Rachunek zyskéw i strat zostat sporzadzony w wariancie porédwnawczym. Rachunek
przeptywoéw pienieznych Spétka sporzadzita metodg posrednia.

Wynik finansowy Spétki za dany okres sprawozdawczy obejmuje wszystkie osiggniete
i przypadajace na jej rzecz przychody oraz zwigzane z tymi przychodami koszty zgodnie
z zasadami memoriatu, wspétmiernosci przychoddw i kosztdw oraz ostroznej wyceny.

Ksiegi rachunkowe prowadezi sie z zastosowaniem techniki komputerowej w oparciu o system
finansowo — ksiegowy RAKS wersja 5.24.

Metody wyceny aktywow i pasywow
1. Wartosci niematerialne i prawne

Wartosci niematerialne i prawne wyceniane s3 wg cen nabycia lub kosztéw wytworzenia
pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Wartosci niematerialne i prawne przeznaczone do uzytkowania przez okres dtuzszy niz 1 rok,
o jednostkowej cenie nabycia ponizej 3 500,00 zt, zarachowane sg w koszty w 100% w chwili ich
nabycia z zaliczeniem rodzajowym jako koszty zuzycia materiatéw lub innych rodzajéw kosztow.
Sktadniki te nie podlegajg szczegdtowej ewidencji finansowo-ksiegowej, lecz podlegajg ewidencji
pozaksiegowej w trybie administracyjno-gospodarczym w sposéb umozliwiajacy identyfikacje
kazdego przedmiotu i ustalenie miejsca jego uzytkowania.

Wartosci niematerialne i prawne o jednostkowej cenie nabycia powyzej 3 500,00 zt
i przewidywanym okresie uzytkowania ponad rok — podlegajg amortyzacji liniowej wg zasad
i stawek okreslonych w ustawie o podatku dochodowym od oséb prawnych z zastosowaniem
wspotczynnikdw podwyiszajacych stosowanie do warunkéw eksploatacji podlegajacego
amortyzacji sktadnika.

Wartosci niematerialne i prawne o jednostkowej cenie nabycia powyzej 3 500,00 zi, ale
przewidywanym okresie uzytkowania ponizej 1 roku — sg zarachowywane w koszty w 100%
w chwili ich nabycia z zaliczeniem rodzajowym jako koszty zuzycia materiatéw lub innych
rodzajow kosztow. Sktadniki te nie podlegajg szczegétowej ewidencji finansowo-ksiegowej, lecz
podlegajg ewidencji pozaksiegowej w trybie administracyjno-gospodarczym w sposéb
umozliwiajgcy identyfikacje kazdego przedmiotu i ustalenie miejsca jego uzytkowania.
W przypadku faktycznego okresu eksploatacji takiego sktadnika ponad 1 rok — nalezy
odpowiednio do biezagcych przepisow dokonaé jego przekwalifikowania do sktadnikéw
umarzanych — amortyzowanych ratalnie.

2. Srodki trwate

W pozycji tej ujete zostaty rzeczowe aktywa trwate i zréwnane z nimi, o przewidywanym
okresie ekonomicznej uzytecznosci dtuzszym niz rok, kompletne, zdatne do uzytku i przeznaczone
na potrzeby jednostki.

Srodki trwate wycenia sie wedtug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia z uwzglednieniem
aktualizacji wyceny sktadnikow majgtku pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy
z tytutu trwatej utraty wartosci.
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Grunty wyceniane sg wedtug cen nabycia pomniejszonych o odpisy z tytutu trwatej utraty
wartoéci. Srodki trwate, inne niz grunty wyceniane s3 wedtug cen nabycia pomniejszonych
0 odpisy umorzeniowe oraz o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Srodki trwate przeznaczone do uzytkowania przez okres dtuiszy niz 1 rok, o jednostkowej
cenie nabycia ponizej 3 500,00 zt, zarachowane sg w koszty w 100% w chwili ich nabycia
z zaliczeniem rodzajowym jako koszty zuzycia materiatéw. Sktadniki te nie podlegaja
szczegbdtowej ewidencji finansowo-ksiegowej, lecz podlegajg ewidencji pozaksiegowej w trybie
administracyjno-gospodarczym w sposdb umozliwiajgcy identyfikacje kazdego przedmiotu
i ustalenie miejsca jego uzytkowania.

Rzeczowe sktadniki majgtkowe o jednostkowej cenie nabycia powyzej 3 500,00 zt
i przewidywanym okresie uzytkowania ponad rok — podlegajg amortyzacji liniowej wg zasad
i stawek okreslonych w ustawie o podatku dochodowym od oséb prawnych z zastosowaniem
wspotczynnikdw podwyzszajgcych stosowanie do warunkéw eksploatacji podlegajgcego
amortyzacji sktadnika.

Srodki trwate o jednostkowej cenie nabycia powyzej 3 500,00 zt, ale przewidywanym okresie
uzytkowania ponizej 1 roku — nalezy zarachowywac¢ w koszty w 100% w chwili ich nabycia
z zaliczeniem rodzajowym jako koszty zuzycia materiatéw. Sktadniki te nie podlegajg
szczegbtowej ewidencji finansowo-ksiegowej, lecz podlegajg ewidencji pozaksiegowej w trybie
administracyjno-gospodarczym w sposdb umozliwiajgcy identyfikacje kazdego przedmiotu
i ustalenie miejsca jego uzytkowania. W przypadku faktycznego okresu eksploatacji takiego
sktadnika ponad 1 rok — nalezy odpowiednio do biezacych przepiséw dokonac¢ jego
przekwalifikowania do sktadnikéw umarzanych — amortyzowanych ratalnie.

Wartos¢ poczatkowa srodkéw trwatych podlega podwyzszeniu o warto$¢ naktadow
poniesionych na ich ulepszenie (przebudowe, rozbudowe, modernizacje, rekonstrukcje).
Natomiast koszty napraw, przeglagdéw, optaty eksploatacyjne, wptywajg na wynik finansowy
okresu sprawozdawczego, w ktérym zostaty poniesione.

3. Leasing

Spétka jest strong umoéw leasingowych na podstawie, ktérych przyjmuje do odptatnego
uzywania obce Srodki trwate przez uzgodniony okres.

W przypadku uméw leasingu, na mocy ktérych nastepuje przeniesienie zasadniczo catego
ryzyka i pozytkédw wynikajacych z tytutu posiadania aktywdéw bedacych przedmiotem umowy
(art. 3 ust. 4 ustawy o rachunkowosci), przedmiot leasingu jest ujmowany w aktywach jako
$rodek trwaly ijednoczesnie ujmowane jest zobowigzanie w kwocie réwnej wartosci biezgcej
minimalnych optat leasingowych ustalonej na dzien rozpoczecia leasingu. Optaty leasingowe s3
dzielone miedzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowigzania w sposéb umozliwiajgcy
uzyskanie statej stopy odsetek od pozostatego do sptaty zobowigzania. Koszty finansowe
ujmowane sg bezposrednio w rachunku zyskéw i strat.

Srodki trwate bedace przedmiotem umowy leasingu finansowego s3 amortyzowane
w sposéb okreslony dla wtasnych srodkdéw trwatych. Jednakze gdy brak jest pewnosci co do
przejscia prawa witasnosci przedmiotu umowy, wowczas srodki trwate uzywane na podstawie

ED invest Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Bora Komorowskiego 35 lok. 218
zarejestrowana pod numerem KRS 0000321820 (XIIl Wydziat Gospodarczy dla m. st. Warszawy)
kapitat zaktadowy: 500 000,00 zt w catosci wptacony

NIP: 525-19-68-486, REGON: 012820030



€Dinvest sa.

umow leasingu finansowego sg amortyzowane przez krétszy z dwdch okreséw: przewidywany
okres uzytkowania lub okres trwania leasingu.

Optaty leasingowe z tytutu umodw, ktére nie spetniajg warunkdw umowy leasingu
finansowego, ujmowane sg jako koszty w rachunku zyskéw i strat metodg liniowg przez okres
trwania leasingu.

4. Zapasy

Zapasy sg wyceniane wedtug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia nie wyzszych od cen ich
sprzedazy netto na dzien bilansowy

Materiaty

Materiaty pomocnicze nabywane na wiasne potrzeby administracyjne Spoétki s3
zarachowywane w koszty zuzycia materiatéw Spétki w chwili zakupu w wartosci wg cen zakupu
— ze wzgledu na ich znikome ilosci i tylko o charakterze administracyjno-pomocniczym oraz
stosowang zasade ich nabycia w iloSciach tylko na biezgce potrzeby.

Na dzien rozchodu wycena materiatdw nastepuje wedtug metody FIFO, tj. przyjmujac, ze
rozchdd wycenia sie kolejno po cenach tych materiatow, ktére jednostka wczesniej nabyta.

Na dzien bilansowy materiaty wyceniane sg wedtug cen zakupu nie wyzszych od ich cen
sprzedazy netto.

Towary

Na dzien nabycia towary wyceniane sg wedtug cen zakupu.

Na dzied rozchodu wycena towardw nastepuje wedtug metody FIFO, tj. przyjmujac, ze
rozchéd wycenia sie kolejno po cenach tych towardw, ktére jednostka wczesniej nabyta.

Na dzien bilansowy towary wyceniane sg wedtug cen zakupu nie wyzszych od ich cen
sprzedazy netto.

Produkcja w toku
Produkcja niezakoniczona ustalana jest w odniesieniu do realizowanych kontraktéw
krotkoterminowych, a wyceniana jest na poziomie nierozliczonych kosztéw rzeczywistych.

Produkty gotowe
Wyroby gotowe wyceniane sg wedtug kosztéw ich wytworzenia.

5. Naleznosci

Naleznosci wyceniane sg w ciggu roku wedtug wartosci nominalnej, a na dzien bilansowy
w kwocie wymaganej zaptaty, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny, tj. po pomniejszeniu
o odpisy aktualizujgce. Wartos¢  naleznosci  aktualizuje  sie  uwzgledniajgc  stopien
prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez dokonanie odpisu aktualizujgcego.

Odpisy aktualizujgce wartosc naleznosci zalicza sie do pozostatych kosztdw operacyjnych
lub do kosztéw finansowych - zaleznie od rodzaju naleznosci, ktérej dotyczy odpis aktualizujacy.
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Naleznosci umorzone, przedawnione lub niesciggalne zmniejszajg dokonane uprzednio
odpisy aktualizujgce ich wartosé. Naleznosci umorzone, przedawnione lub niesciggalne, od
ktérych nie dokonano odpisdw aktualizujgcych ich wartos¢ lub dokonano odpiséw w niepetnej
wysokosci, zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztéw operacyjnych lub kosztow
finansowych.

Na dzien bilansowy wycenia sie wyrazone w walutach obcych sktadniki aktywéw po
obowigzujgcym na ten dzien srednim kursie ustalonym dla danej waluty przez Narodowy Bank
polski.

Wyrazone w walutach obcych operacje gospodarcze ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych na dzien ich przeprowadzenia odpowiednio po kursie kupna walut stosowanych
przez bank, z ktérego ustug korzysta Spotka w przypadku operacji sprzedazy walut oraz operacji
zaptaty naleznosci lub srednim ustalonym dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na ten
dzien, chyba ze w zgtoszeniu celnym lub w innym wigzacym jednostke dokumencie ustalony
zostat inny kurs w przypadku pozostatych operacji.

Powstate z przeliczenia réznice kursowe zalicza sie odpowiednio do przychoddéw lub
kosztow finansowych lub w przypadkach okreslonych przepisami, kapitalizuje sie w wartosci
aktywow.

6. Zobowigzania

Za zobowigzania uznaje sie wynikajacy z przesztych zdarzenn obowigzek wykonania
Swiadczen o wiarygodnie okreslonej wartosci, ktdre spowodujg wykorzystanie juz posiadanych
lub przysztych aktywoéw Spotki.

Na dzien powstania zobowigzania wycenia sie wedtug wartosci nominalnej. Na dzien
bilansowy zobowigzania wycenia sie w kwocie wymagajacej zaptaty.

Na dzien bilansowy wycenia sie wyrazone w walutach obcych sktadniki pasywéw po
obowigzujgcym na ten dzien srednim kursie ustalonym dla danej waluty przez Narodowy Bank
polski.

Wyrazone w walutach obcych operacje gospodarcze ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych na dzien ich przeprowadzenia po kursie sprzedazy walut stosowanych przez bank,
z ktorego ustug korzysta jednostka w przypadku operacji kupna walut oraz operacji zaptaty
zobowigzan, natomiast dla pozostatych operacji po kursie srednim ustalonym dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na ten dzien, chyba ze w zgtoszeniu celnym lub innym wigzgcym
jednostke dokumencie ustalony zostat inny kurs.

Powstate z przeliczenia réznice kursowe zalicza sie odpowiednio do przychodéw lub
kosztow finansowych lub, w przypadkach okreslonych przepisami, kapitalizuje sie w wartosci
aktywow.

7. Srodki pienieine

Srodki pieniezne w banku i w kasie wycenia sie wedtug wartosci nominalnej.
Srodki pieniezne w walutach obcych wycenia sie w ich wartoéci nominalnej przeliczonej
na ztote polskie. Wyrazone w walutach obcych operacje gospodarcze ujmuje sie w ksiegach
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rachunkowych na dzien ich przeprowadzenia po kursie kupna walut stosowanych przez bank,
z ktérego ustug korzysta jednostka w przypadku operacji sprzedazy walut oraz operacji zaptaty
naleznosci, natomiast dla pozostatych operacji po kursie srednim ustalonym dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na ten dzien, chyba ze w zgtoszeniu celnym lub innym wigzgcym
jednostke dokumencie ustalony zostat inny kurs.

Na dzien bilansowy wycenia sie wyrazone w walutach obcych sktadniki aktywéw po
obowigzujgcym na ten dzien srednim kursie ustalonym dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

Dodatnie i ujemne réznice kursowe powstate z przeliczenia na koniec roku obrotowego
srodkéw pienieznych w walutach obcych na ztote polskie zalicza sie odpowiednio do przychodéw
lub kosztéw finansowych.

Rozchdd srodkéw pienieznych wyrazonych w walutach obcych ujmuje sie wedtug metody
FIFO.

8. Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy jest ujmowany w wysokosci okreslonej w umowie i wpisanej w rejestrze
sgdowym.

Kapitat zapasowy tworzony jest z podziatu zysku, przeniesienia z kapitatu z aktualizacji
wyceny.

9. Rezerwy

Rezerwy s3 to zobowigzania, ktérych termin wymagalnosci lub kwota nie s3 pewne.
Tworzy sie je na pewne lub prawdopodobne przyszte zobowigzania w ciezar pozostatych kosztéw
operacyjnych, kosztow finansowych, strat nadzwyczajnych, zaleznie od okolicznosci, z ktorymi
przyszte zobowigzania sie wigza.

Rezerwy wycenia sie wedtug uzasadnionej oraz w sposdb wiarygodny oszacowanej
wartosci i zalicza sie je do pozostatych kosztow operacyjnych, kosztéw finansowych lub strat
nadzwyczajnych, zaleznie od okolicznosci, z ktérymi przyszte zobowigzania sie wigza.

W Spotce rezerwy wystepujg w zakresie podatku odroczonego zwigzanego z rozliczeniem
na dzien bilansowy ustug budowlanych, a takze w zakresie swiadczen emerytalnych.

10. Rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe czynne dotyczg poniesionych przez Spdétke kosztow
dotyczacych przysztych okreséw sprawozdawczych. Nie rzadziej niz na dzien bilansowy
wyceniane sg w wartosci nominalnej. Czas i sposdb rozliczenia jest uzasadniony charakterem
rozliczanych kosztéw, z zachowaniem zasady ostroznosci. Obowigzuje zasada ujawniania
w aktywach tylko tych pozycji, ktére w przysztosci przyniosg korzysci ekonomiczne.

W tej pozycji ujawniana jest nadwyzka przychoddéw zarachowanych nad zafakturowanymi
z tytutu realizacji ustug dtugoterminowych oraz rdinice miedzy kosztem rzeczywistym
a planowanym ustug dtugoterminowych.
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Za bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw Spodtka uznaje prawdopodobne
zobowigzania przypadajace na biezgcy okres sprawozdawczy.

Odpisy czynnych i biernych rozliczen miedzyokresowych kosztéw nastepujg stosownie do
uptywu czasu lub wielko$ci swiadczen.

Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw dokonywane s3 z zachowaniem zasady
ostroznosci i obejmuja w szczegdlnosci:

e Roéwnowartosé otrzymanych lub naleznych od kontrahentéw srodkéw z tytutu Swiadczen,
ktorych wykonanie nastgpi w nastepnych okresach sprawozdawczych,

e Srodki pieniezne otrzymane na sfinansowanie nabycia lub wytworzenia $rodkéw
trwatych, w tym takze Srodkéw trwatych w budowie, jezeli nie zwiekszajg one kapitatéw
wiasnych. Zaliczone do rozliczen miedzyokresowych przychodéw kwoty zwiekszajg
stopniowo pozostate przychody operacyjne réwnolegle do odpisdw amortyzacyjnych lub
umorzeniowych od srodkdéw trwatych sfinansowanych z tych zrddet,

e Ujemna wartosc¢ firmy,

e Przyjete nieodptatnie, w tym takze w drodze darowizny, srodki trwate w budowie, srodki
trwate oraz wartosci niematerialne i prawne.

11. Podatek odroczony

Odroczony podatek dochodowy jest ustalany w stosunku do wszystkich rdznic
przejsciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoscia podatkowa aktywow
i pasywow, a ich wartoscig bilansowa wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Aktywo z tytutu podatku dochodowego

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej
w przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami
przejsciowymi, ktére spowodujg w przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku
dochodowego oraz straty mozliwej do odliczenia, przy zachowaniu zasady ostroznosci.

Rezerwa na odroczony podatek dochodowy

Rezerwe z tytutu podatku odroczonego tworzy sie w wysokosci kwoty podatku
dochodowego, wymagajacej w przysztosci zaptaty, w zwigzku z dodatnimi rdéznicami
przejsciowymi, ktdre spowoduja w przysztosci zwiekszenie podstawy obliczenia podatku
dochodowego.

Przy ustalaniu wysokosci aktywéw i rezerwy z tytutu podatku dochodowego uwzglednia
sie stawki podatku dochodowego obowigzujgce w roku powstania obowigzku podatkowego.
Rezerwa i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego wykazywane sg w bilansie
oddzielnie.

Wptywajgcy na wynik finansowy podatek dochodowy za dany okres sprawozdawczy
obejmuje czes¢ biezgca i czes¢ odroczong.

Wykazywana w rachunku zyskéw i strat cze$¢ odroczona stanowi rdznice pomiedzy
stanem rezerw iaktywéw z tytutu podatku odroczonego na koniec i poczatek okresu
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sprawozdawczego, z tym, ze rezerwy i aktywa dotyczace operacji rozliczanych z kapitatem
wtasnym, odnosi sie réwniez na kapitat wtasny.

12. Przychody, koszty, wynik finansowy

Przychody i zyski

Za przychody i zyski Spdtka uznaje uprawdopodobnione powstanie w okresie
sprawozdawczym korzysci ekonomicznych, o wiarygodnie okreslonej wartosci, w formie
zwiekszenia wartosci aktywow, albo zmniejszenia wartosci zobowigzan, ktére doprowadzg do
wzrostu kapitatu wtasnego lub zmniejszenia jego niedoboru w inny sposdéb niz wniesienie
wktaddéw przez udziatowcow lub wtascicieli.

Przychody ze sprzedazy obejmuja niewatpliwie nalezne lub uzyskane kwoty netto ze
sprzedazy, tj. pomniejszone o nalezny podatek od towardw i ustug (VAT) ujmowane w okresach,
ktorych dotycza.

Przychody z wykonania niezakonczonych ustug budowlanych o okresie realizacji powyzej
6 miesiecy ustala sie na dzien bilansowy proporcjonalnie do stopnia zaawansowania ustugi.
Spoétka ustala stopien zaawansowania prac na podstawie rzeczowo — finansowego oszacowania
wykonanych prac. Stopien ten jest stosowany do okreslenia wartosci sprzedazy w stosunku do
wartosci przychodéw wynikajgcych z tresci zawartych umow. Réznica pomiedzy tak ustalong
wartoscig sprzedazy a wartoscig zafakturowang na odbiorcédw ustug odnoszona jest w pozycje
rozliczen miedzyokresowych.

W przypadku, gdy umowa o ustuge, w tym budowlang, przewiduje, ze cene za te ustuge
ustala sie:

a) w wysokosci kosztow powiekszonych o narzut zysku — to przychéd z wykonania
niezakonczonej ustugi ustala sie w wysokosci kosztow odpowiadajgcych wykonanej czesci
ustugi, powiekszonych o narzut zysku. Tak wyliczony przychdd podlega zarachowaniu na
koniec okresu, na jaki jest wyliczany;

b) w wysokosci ryczattu — to przychdd z wykonania niezakoriczonej ustugi ustala sie
proporcjonalnie do stopnia zaawansowania wykonania ustugi.

Jezeli stopien zaawansowania niezakonczonej ustugi, w tym budowlanej, lub
przewidywany catkowity koszt jej wykonania nie moze by¢ na dzien bilansowy ustalony w sposdb
wiarygodny, to przychdd ustala sie w wysokosci poniesionych w danym okresie sprawozdawczym
kosztow, nie wyzszych jednak od kosztéw, ktérych pokrycie w przysztosci przez zamawiajgcego
jest prawdopodobne.

Koszty i straty

Przez koszty i straty jednostka rozumie uprawdopodobnione zmniejszenia w okresie
sprawozdawczym korzysci ekonomicznych, o wiarygodnie okreslonej wartosci, w formie
zmniejszenia wartosci aktywéw, albo zwiekszenia wartosci zobowigzan i rezerw, ktore
doprowadzg do zmniejszenia kapitatu wtasnego lub zwiekszenia jego niedoboru w inny sposéb
niz wycofanie $rodkéw przez udziatowcéw lub wiascicieli.
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Spétka prowadzi ewidencje kosztéw w uktadzie kalkulacyjnym, zapewniajgcym
sporzadzanie poréwnawczego rachunku kosztéw. Koszt sprzedanych produktéw, towaréw
i materiatéw obejmuje koszty bezposrednie z nimi zwigzane oraz uzasadniona cze$¢ kosztow
posrednich. Koszty dziatalnosci operacyjnej w petni obcigzaja wynik finansowy Spoétki za
wyjatkiem tych, ktdére dotyczg nastepnych okreséw sprawozdawczych i zgodnie z zasadg
zachowania wspoétmiernosci przychoddw i kosztéw, odnoszone sg na rozliczenia miedzyokresowe
kosztow.

Koszty wytworzenia, ktédre mozna bezposrednio przyporzadkowaé przychodom
osiggnietym przez Spodtke, wptywaja na jej wynik finansowy za ten okres sprawozdawczy,
w ktérym te przychody te wystgpity. Z kolei koszty wytworzenia, ktére mozna jedynie w sposdb
posredni przyporzgdkowac przychodom lub innym korzysciom osigganym przez Spétke, wptywajg
na jej wynik finansowy w czesci, w ktérej dotyczg danego okresu sprawozdawczego, zapewniajac
ich wspotmiernos¢ do przychoddw lub innych korzysci ekonomicznych.

Koszty wytworzenia niezakonczonej ustugi, w tym budowlanej, obejmujg koszty
poniesione od dnia zawarcia odpowiedniej umowy od dnia bilansowego. Koszty poniesione przed
zawarciem umowy, zwigzane z realizacjg jej przedmiotu, zaliczane sg do aktywodw, jezeli pokrycie
w przysztosci tych kosztow przychodami uzyskanymi od zamawiajgcego jest prawdopodobne.

Wynik finansowy
Na wynik finansowy netto sktadajg sie:

e wynik dziatalnosci operacyjnej, w tym z tytutu pozostatych przychoddéw i kosztéw
operacyjnych posrednio zwigzanych z dziatalno$cig operacyjng Spotki w zakresie m.in.
zyskoéw i strat ze zbycia niefinansowych aktywodw trwatych, aktualizacji wyceny aktywoéw
niefinansowych, utworzenia i rozwigzania rezerw na przyszte ryzyko, kar, grzywien
i odszkodowan, otrzymania lub przekazania darowizn,

e wynik operacji finansowych,

e wynik operacji nadzwyczajnych (powstatych na skutek zdarzen trudnych do przewidzenia,
poza dziatalnoscig operacyjng jednostki i nie zwigzanych z ogdlnym ryzykiem jej
prowadzenia),

Wynik finansowy brutto koryguja:

e biezgce zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych naliczane
zgodnie z przepisami podatkowymi,

e rezerwy w tytutu odroczonego podatku dochodowego w zwigzku z przejSciowymi
réznicami miedzy wykazywang w ksiegach rachunkowych wartoscig aktywéw i pasywow
a ich wartoscig podatkows,

e aktywa z tytutu podatku odroczonego jedynie w kwocie, w stosunku do ktérej istnieje
uzasadniona pewnos¢ przysztej realizacji tych réznic.
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V. CIAGEOSC ZASAD RACHUNKOWOSCI I POROWNYWALNOSC
SPRAWOZDAN FIANNSOWYCH

Sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2010 roku zapewnia poréwnywalnos¢ danych i nie
podlegato przeksztatceniu. Ed Invest S.A. sporzadza je w oparciu o przepisy ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci. Z uwagi na to, ze Spdtka nie sporzadza sprawozdan
skonsolidowanych, nie sporzadzono sprawozdania finansowego wedtug MSR/MSSF.

VI. INFORMACJE O ISTOTNYCH ZMIANACH SZACUNKOWYCH

W Ill kwartale 2010 roku Spodtka posiadata utworzong juz wczesniej krotkoterminowg
rezerwe na Swiadczenia emerytalne i podobne, a takze krotkoterminowe pozostate rezerwy,
ktdrych wartos¢ utrzymana byta na poziomie z 31 grudnia 2009 roku. W zwigzku z tym
stwierdzono brak istotnych zmian szacunkowych.

Na dzien 30 wrzesnia 2010 roku wartos¢ aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego wyniosta 12 736,65 tys. zt, natomiast warto$¢ rezerwy na odroczony podatek
dochodowy wyniosta 5 755,69 tys. zt.

VIL.  OPIS ISTOTNYCH DOKONAN I NIEPOWODZEN ED INVEST S.A. W OKRESIE
III KWARTALU 2010 ROKU

Na koniec Il kwartatu 2010 roku Spdétka wygenerowata wynik netto wyzszy o ponad
6 min zt niz w analogicznym okresie roku poprzedniego (skumulowany wynik netto od poczatku
roku biezgcego i poprzedniego). W tym okresie Spoétka osiggneta przychody ze sprzedazy na
poziomie 32 641,6 tys. zt w stosunku do 8 681,5 tys. zt na dziert 30 wrzesnia 2009 roku.

W prezentowanym okresie Spétka kontynuowata realizacje inwestycji rozpoczetej w Il
kwartale ubiegtego roku, jakg jest budynek mieszkalno-ustugowy pt. Wilga VIl — | etap na
Goctawiu. Na dzien 30 wrzesnia biezgcego roku stopier zaawansowania budowy byt na poziomie
76,5%.

Na najblizszy okres planowane sg kolejne inwestycje Wilga VII (Il etap) oraz Osiedle
»lskra” (I etap). Natomiast w ramach budownictwa jednorodzinnego Spétka realizowata w Il
kwartale 2010 roku budowe osiedla w Zamieniu.
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Inwestycja Wilga VIl — | etap

VIII. OPIS NIETYPOWYCH CZYNNIKOW 1 ZDARZEN MAJACYCH ZNACZACY
WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE

W okresie od 1 lipca 2010 roku do 30 wrzesnia 2010 roku nie wystgpity nietypowe
i nadzwyczajne zjawiska majace istotny wptyw na uzyskane przez Spétke wyniki finansowe.

IX. OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI
DZIALALNOSCI EMITENTA W PREZENTOWANYM OKRESIE

Przychody ze sprzedazy osiggane przez Spoétke ED INVEST podlegajg sezonowym
wahaniom charakterystycznym dla branzy budowlanej. Z uwagi na uwarunkowania
technologiczne wiekszos¢ prac budowlanych prowadzona jest w okresie kwiecien - listopad, a ze
wzgledu na organizowane targi mieszkaniowe zwiekszona sprzedaz mieszkan obserwowana jest
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w okresie od lutego do kwietnia oraz od wrzesnia do listopada. Zainteresowanie sprzedazig
nieznacznie stabnie w okresie urlopowym tj. w czerwcu, lipcu i sierpniu. Z uwagi na znaczne
zaawansowanie budowy nie odnotowano w tym roku wptywu tego okresu na zainteresowanie
sprzedazg. Jednoczesnie obserwuje sie znaczgcy wzrost popytu na mieszkania w kazdym
przypadku rozpoczecia inwestycji w nowej atrakcyjnej lokalizacji oraz w czasie duzego
zaawansowania robét budowlanych.

X. INFORMACJE DOTYCZACE EMIS]I, WYKUPU I SPEATY NIEUDZIALOWYCH
I KAPITALOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W prezentowanym okresie Spétka nie emitowata, nie dokonywata wykupu ani sptaty
zadnych papierow wartosciowych.

XI. INFORMACJE DOTYCZACE WYPLACONE] LUB ZADEKLAROWANE]
DYWIDENDY EACZNIE 1 W PRZELICZENIU NA JEDNA AKCJE,
Z PODZIALEM NA AKCJE ZWYKLE I UPRZYWILEJOWANE

Zarzad zarekomendowat przeznaczy¢ catos¢ zysku za 2009 roku na kapitat zapasowy, nie
wyptacajac dywidend. Jednak w zwigzku z planowanym upublicznieniem akcji Spotki, nabywajacy
je akcjonariusze oczekiwaé bede jak najwyzszego zwrotu z inwestycji, ktéry bedzie nastepowat
poprzez wzrost wartosci (notowan) akcji lub wyptate dywidendy. Zgodnie z oswiadczeniem
Zarzadu, w najblizszych trzech latach obrotowych, planuje on rekomendowa¢ Walnemu
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki wyptate dywidendy w granicach ok. 15% rocznego zysku
Spoétki, natomiast jego pozostatg czes¢ w wysokosci ok. 85% przeznaczy¢ na kapitat zapasowy.

XII. ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DNIU, NA KTORY SPORZADZONO
RAPORT, A MAJACE WPLYW NA PRZYSZLE WYNIKI FINANSOWE

Na podstawie Uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
22 kwietnia 2010 roku podjeto decyzje o emisji 3 000 000 Akcji zwyktych na okaziciela Serii
B o wartosci nominalnej 0,05 zt kazda. Prospekt emisyjny dotyczacy oferty publicznej akgji
ED Invest S.A. zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 9 wrzes$nia 2010
roku.

Emisja doszta do skutku, tj. zostato nalezycie subskrybowanych i optaconych 2 548 201
Akcji na okaziciela Serii B, w zwigzku z czym w dniu 20 pazdziernika 2010 roku Zarzad ED Invest
S.A. dokonat ich przydziatu. Na mocy powyzszej uchwaty podwyzszeniu ulegt kapitat zaktadowy
Spotki, dotychczasowi akcjonariusze zostali pozbawieni prawa poboru akcji nowej emisji, zmianie
ulegt Statut Spatki, a Rada Nadzorcza zostata upowazniona do ustalenia jego tekstu jednolitego.
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XIII. ZMIANY ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW
WARUNKOWYCH, KTORE NASTAPILY OD CZASU ZAKONCZENIA
OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO

W dniu 24.08.2010 roku Spétka ED Invest S.A. zawarfa z Bankiem Ochrony Srodowiska
umowe kredytu ztotowego w rachunku biezgcym, ktérego prawnym zabezpieczeniem sptaty jest
weksel wtasny in blanco wraz z deklaracja wekslowg, petnomocnictwo do dysponowania
érodkami Spétki na rachunku biezagcym w BOS S.A., Deutsche Bank S.A. oraz w Banku
Gospodarstwa Krajowego.

Tego samego dnia zostata zawarta rowniez umowa kredytu ztotowego nieodnawialnego,
ktorego zabezpieczeniem jest weksel wtasny in blanco (1,3 tys. zt) wraz z petnomocnictwem do
dysponowania srodkami na rachunkach we wspomnianych bankach, a takze hipoteka umowna
zwykta w kwocie 3,5 tys. zt oraz hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 1,8 tys. zt na
nieruchomosci w Nowej Woli. Ponadto objeto hipotekg taczng lokale mieszkaniowe

IM

wyodrebnione po zrealizowaniu inwestycji ,Wilga VII” o wartosci min. 1,5 min zt i nieruchomos¢
stanowigcg dziatke gruntu o numerze KW WA6M/00166815/6 wraz z cesjg z polisy
ubezpieczenia.

Do naleznosci warunkowych, jakie Spétka posiadata na dziern 30 wrzesnia 2010 nalezaty

otrzymane gwarancje w zwigzku z realizacjg inwestycji Jantar Bis A w kwocie 1,0 tys. zi.
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B. POZOSTALE INFORMACIJE DODATKOWE DO RAPORTU
KWARTALNEGO ED INVEST SA ZA Il KWARTAL 2010 ROKU

I.  OPIS ORGANIZAC]I GRUPY KAPITALOWE]

ED Invest nie posiada jednostek zaleznych i tworzy grupy kapitatowej.

I. WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI

W prezentowanym okresie w ED Invest S.A. nie nastgpity zmiany w strukturze jednostki.

IIl. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE REALIZACJI PROGNOZY WYNIKOW
NA 2010 ROK

Prognoza przychoddw ze sprzedazy, zysku z dziatalnosci operacyjnej oraz zysku netto na
lata 2010 -2011 oparta jest na prognozie przedstawionej przez Zarzad Ed Invest S.A. Przyjete
zostato zerowe saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych, a takze zatozono wyptate
dywidendy w wysokosci 15% wypracowanego zysku netto, poczgwszy od 2011 roku. Prognoza na
2010 rok uwzglednia takze przyznang i nalezng dywidende za 2008 rok oraz zaktada realizacje
celdw emisyjnych publicznej emisji Akcji Serii B i pozyskanie 26,9 min zt netto.

Prognoza wynikéw Spétki nie uwzglednia podpisanego listu intencyjnego z SADIE
INVESTMENTS Sp. z 0.0., ktéry moze wptyng¢ na wzrost przychoddéw ze sprzedazy w okresie
prognozy.
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IV.

INFORMACJE O AKCJONARIUSZACH POSIADAJACYCH CO NAJMNIE] 5%
NA WALNYM ZGROMADZENIU ED INVEST SA WRAZ ZE ZMIANAMI
W STRUKTURZE WEASNOSCI ZNACZNYCH PAKIETOW AKCJI SPOLKI
W OKRESIE OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU
POLROCZNEGO

Kapitat zaktadowy Spétki na dzien 30 wrzesnia 2010 roku wynidst 500 tys. zt i dzielit sie na

10 000 000 akcji, ktérym odpowiada 10 000 000 gtosow na Walnym Zgromadzeniu ED Invest S.A.

Struktura akcjonariuszy wedtug stanu na dzien 30.09.2010r.

Imie i nazwisko Liczba akcji Udziat w Liczba Udziat w liczbie

kapitale gtosow gtoséw na WZA (%)
zaktadowym (
%)
Zofia Egierska 2 500 000 25 2 500 000 25
Jerzy Dyrcz 2 500 000 25 2 500 000 25
Marek Uzdowski 2 500 000 25 2 500 000 25
Zbigniew Wasilewski 2 500 000 25 2 500 000 25
Razem 10 000 000 100 10 000 000 100

W dniu 23 kwietnia 2010 roku Zarzad podjat uchwate, na mocy ktdérej zmienit akcje

zwykte imienne na akcje na okaziciela posiadane przez:

- Jerzego Dyrcza serii A1 w ilosci 2 500 000 szt.,

- Zofie Egierska serii A1 w ilosci 2 500 000 szt.,

- Marka Uzdowskiego serii A2 w ilosci 2 500 000 szt.,

- Zbiegniewa Wasilewskiego serii A2 w ilosci 2 500 000 szt.

Dnia 2 lutego 2010 roku, Pan Marek Uzdowski oraz pan Zbigniew Wasilewski

poinformowali Zarzad Spoétki o nabyciu 2 500 000 szt. akcji Spotki od PPU REDOX Sp. z o.o.
Sp. k. kazdy.
Do momentu opublikowania niniejszego raportu, Spétka zamierza wyemitowac 3 000 000 akcji

zwyktych na okaziciela. Przy zatozeniu, ze zostang objete wszystkie zaoferowane Akcje Serii B

oraz dotychczasowi akcjonariusze nie obejmg tych akcji, ulegng one rozwodnieniu.
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Struktura akcjonariatu wedtug stanu na dzien objecia akcji przez nowych akcjonariuszy

Imie i nazwisko Liczba akcji Udziat Liczba Udziat w liczbie

w kapitale gtosow gtosow na WZA (%)

zaktadowym

(%)
Zofia Egierska 2 500 000 19,23 2 500 000 19,23
Jerzy Dyrcz 2 500 000 19,23 2 500 000 19,23
Marek Uzdowski 2 500 000 19,23 2 500 000 19,23
Zbigniew Wasilewski 2 500 000 19,23 2 500 000 19,23
Nabywcy Akcji Serii B 3 000 000 23,08 3 000 000 23,08
Razem 10 000 000 100 10 000 000 100

V. ZESTAWIENIE ZMIAN W STANIE POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB
UPRAWNIEN DO NICH PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE I NADZORUJACE
EMITENTA

Stan posiadanych akcji ED Invest S.A. przez Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej na dzien
przekazania raportu za Ill kwartat 2010 roku w stosunku do stanu na dzien przekazania raportu za

Il kwartat 2010 roku przedstawia sie nastepujgco:

Stan na dzien Stan na dzien Zmiana stanu
przekazania raportu za przekazania raportu za

Il kw. 2010r. 111 kw. 2010r.
Zofia Egierska 2 500 000 2 500 000 0
Jerzy Dyrcz 2 500 000 2 500 000 0
Marek Uzdowski 2 500 000 2 500 000 0
Zbigniew Wasilewski 2 500 000 2 500 000 0
Razem 10 000 000 10 000 000 0

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji ED Invest S.A.
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VI. INFORMACJE O WSZCZETYCH POSTEPOWANIACH PRZED SADEM LUB
ORGANEM ADMINISTRAC]I

W prezentowanym okresie nie wszczeto istotnych postepowan przed sadem lub
organami administracyjnymi.

VII. INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA TRANSAKC(]I
Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Spétka ED Invest S.A. wykonuje swoje projekty deweloperskie za posrednictwem
okreslonych firm budowlanych. Do jej najwiekszych dostawcéow w tym zakresie nalezy PPU
,REDOX"” Sp. z o0.0., ktory jest jednoczesnie jedynym podmiotem powigzanym ze Spdtka.
Transakcje zawarte z tym przedsiebiorstwem zwigzane sg bezposrednio z inwestycjg ,Wilga VII”.
Na dzien 30 wrzesnia 2010 roku saldo zobowigzan wobec tej jednostki wyniosto 5 857,13 tys. zt.

VIII. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD
NIEGO ZALEZNA PORECZEN, KREDYTU, POZYCZKI LUB GWARANCJI
- LACZNIE JEDNEMU PODMIOTOWI - JEZELI WARTOSC GWARANCJI LUB
PORECZEN STANOWI ROWNOWARTOSC CO NAJMNIE] 10% KAPITALOW
WEASNYCH EMITENTA

Spétka ED Invest S.A. posiadata na dziern 30.09.2010 roku zobowigzania warunkowe na
rzecz Spétdzielni Mieszkaniowej Goctaw Lotnisko z tytutu udzielonych gwarancji usuwania
usterek w kwocie 2 704 tys. zt (Jantar Bis A — 1 087 tys. zt, Jantar Bis B — 1 617 tys. zt). Wartos¢ ta
stanowi mniej niz 10% kapitatéw wtasnych Emitenta, ktore wyniosty 33 908,21 tys. zt.

W Il kwartale 2010 roku Spétka nie udzielita zadnych kredytéw, poreczen ani pozyczek.

IX. INNE INFORMACJE ISTOTNE DLA OCENY SYTUAC]I KADROWE],
MAJATKOWE], FINANSOWE] EMITENTA, WYNIKU FINANSOWEGO I ICH
ZMIAN

Brak innych informacji istotnych dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej
oraz wyniku finansowego w Il kwartale 2010 roku poza informacjami przedstawionymi
w poprzednich punktach.
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X. CZYNNIKI, KTORE ZDANIEM EMITENTA BEDA MIALY WPLYW NA
OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIE]
KOLEJNEGO KWARTALU

Przewiduje sie, ze w najblizszych latach wzrost polskiego sektora budowlanego bedzie
napedzany przez budownictwo inzynieryjne, ktérego udziat w produkcji budowlano-montazowej
wynosi obecnie ok. 59%. Natomiast stabiej moze sie zachowywaé budownictwo zaréwno
mieszkaniowe, jak i nie mieszkaniowe, w zwigzku ze wstrzymywaniem lub notowanymi
opdznieniami  wielu projektdw inwestycyjnych. Ozywienie w tych segmentach rynku
budowlanego powinno nastgpi¢ w 2012 roku, wskutek zwiekszonej liczby rozpoczynanych
w biezgcym roku projektéw, szczegdlnie w segmencie budownictwa mieszkaniowego.

Od 2011 roku negatywny wptyw na rozwdj pierwotnego rynku mieszkaniowego moze
wywrzec planowana podwyzka podatku VAT z 7% do 8% na nowe mieszkania, ktéra moze sie
przyczyni¢ do obnizenia dynamiki udzielanych kredytéw mieszkaniowych.
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