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sedżibaIPożnań, ul, BłaraF 6

Emitent żond żreje5i@wany w obe.nej forńie plawn.j w RejestĘe PEedśiebiórców pEeż sąd R€ionowy W
Pożnaniu - NoWe Miasto i Wilda, Vlll Wyd.ial Go9pod cży Klajowego Reiestru sądoweso pod numećń l(Rs
0000293906 w dniJ 6gludnia 2007 rółu, Eńiteni w obecnej forń]e prawn€j poułałW wyniku pĘekżtalcedk
śpółki P[edsiębioreiwo lnrynielyjne,,TRUST" sp. żo o Współkę Akcy]ną

zBodni€ ze slalutem Emiteńb, castwanja spólk jeł nieogranićzonv,

lll. sPRAWozDANlE żARZĄDU z DzlAŁALNoŚcl sPÓŁK TRUST s,A. żA l PÓŁRocżE 2011 R,

TRUST5,A J.n dóminując}m podmioteń W Glup e Kapilalowej zadanień spólki]e{ plowżdżenie podstawowej
dż al3lnośc] opelaąnei polesającej na dżiatalności deWólopeBkiei ora, żanądżań e 6lupą Kapitalową,

TRUsTsA,plowadżidżialanośćgo5pod.żąnatełloriumPokki,WwojewódżMiewielkopokkim,nalerytoriuń
Pożnanja i okoljc Pożośtałe spĆłki 6fupy lGpitatowej konc.ntują !ię glównie n6 rcalDa.j] plój€kóW
deweopeEkkh spółka specjahuje jię W drałanóś. dewe opeukiej, w 9cżególnoś. w budowie oka]i
ni€nkany.h iuźytkowych w ramach prowadżonych plojektów dewelopeukj.h, rcalizowanY.h w nowódesnej

Agnie9ka Małcónła No ew ń9ka
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najmniej5%03ó|nei idbVFlosównapośiadają.ych b.żpół.dnio lub połedn oco
emnenla nadżieńpżekahnja żpó u

6. opis pódsbsowvch Ęłk i ż.*.oź.ń dla sŃtłi TRUsr §,A,

Ryrvko żWiąrane ż.yklkżnoś.ią rvnkU nieruchomoic mie9k.nTowy.h

Rynek nieruchomoki m e9kaniowych w pok.e chalakleryżuie .ykicżnojć. w żw]ązku ż łm |icżba colocżnie
oddaWany.h nówy.h mie9kań żmienia 5ię ż roku na @k W żaeinóś.i, ńiędly innymi, od: ógólny.h oynn]ków
makoekonomicżny.h w Pókc., zmian demo8nfifinych w danych obsżalach ńlejśki.h/ do9tępności finansowania
oreż cen ńienk6ń jUŻ istnieją.ych i nowych, ?ażWyłaj 3kulkiem &iękaonego popytu je* w-o5t m Żv

dewe ope.óW oraż Wżrcł li.żby nowy.h prójekóW ze wżględu na dużyodnępczasu międżYdecyżjąo rcaliżac]i

orcjeku a jryo lahyunym odbofen, u?aleźnionym aęłiowó ód p2e.iągającecó się proc€su Użyskiwania
Wynacany.h żeżwóleń adńiniśtacyjnych ocżcżas€m budowy, iltnieje ryżyką że po UkońĘeniu Drcieku rynek
będżie nasyóny i dewelope. nie będzie w *anie spEedać mienkań beż obniżenia maEy żyśku. po doblej
kon]UnktuEe na rynku żWyke poiawiają sie teńd.ńcje żń żkowe, w żWiążku z ni€chęcią dewelo9elów do
.ożpoc4nan a nowy.h p ojektów że wżględ u n. obnirone marre żyśku,

Ryłko żwĘbne r realł&ją plojekiówdaw. ope6ki.h

Rea]Dacja prcjektu dewe opeuki4o jen i 
'ożónym 

p rżeds ewż]eciem, W trakc]e
pźeplowadania kióląo mocą Wystąpić niekodynne żjawńka, n]€ pożoslające beż wpłpu n6 qnik 

'inansowv.Prc]ekly deweop.śkie realLowane pzeż Emite0ta są bardżo kapitało.hlonne na wnyśkkh etapa.h kh
lea]racjl, calkowjł ,wrot nakładów poniesiony.h na dany plojekt dęśto ńanępuje dop]erc pd up]yłie 2a
miesi€q od momentu różpóeę.ia budowy, znaaący Wp§w i3 wyn][ fnansowy moBą mieć W,cżególiók]
ryżyka] nie!żyskan]e w żaktadanym temlnie 4ódy na użytkowanie, żńiany prawne dotydą.. kóńpletowan]a
dokuńentów nieżbędnych do podpisana 3któW notarialny.h spżedaży ni€ruchomości, opóźnene &końłeńia
budowy, ponadlo n].konystne dó Eńitćnb możeokaDć się także w.yłąpieńie którcsoś ż nanąpujących ry.yk:
rvżyko żWiążańe ż nieUży!k niem pożWoleń nieżbędnv.h dó Wyko2y5tania glunlu żBodńie ż pLanani EmŃenb,
ryzyko dołcżące wplywu wkońaw.Ćw na lealhóWany plo]ek! rYżyko dóiyczą.e żwękrenia kortów budowyl
ryżyko:wiążan. ż niedotąmaniem tem nów budowy, ryżyko źwiążane ż u9telkami i wadami, ry4ko żwir*na ż
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Wpływem .żyńńikóW at ołery. inwestycyjny oraż ryzyko żWiążańe ż pownanien inny.h
kortów, Wym enione żdanenla mogą skutkówać opóźnieniem Wżakońd.niJ p@iektu dewelop€rcki.so, Utatą
ptychodóW ż dónego projektu dewelope6kiego] eblokowanleń środków 4inwe§towanych w dany plojek! a

nawet m€ąłaĆ sie pżydyńą nie-ealiżowania prc]eklu dewelope6k]agó,

Ryżyko łniany tenden.i] ryńkoWy.h

Emitent pżY3tępują. do planowania projektu dawelopeBkiego, opi€ra 5ię ia żalorenia.h doiyaą.ych iendencil
panu]ą.ych ńa rynku, Na clr podstawie lomuluje Wytyarc dh dańaj inwenycj, nanowiąca punkt wyjścia dla
podejmowania decyżj] dotyaą.ych ekupu gfuntu, óplaćóWanh okeśonYch kon.€pci chitehoni.żnvćh
ulbanlstyańych, W pEypadku żmany tendencji rynkowy.h dotyżą.y.h prefelen.ji klićnlów,9nesólne w
ake5iq lokal ecj] nieruchomoki, powież.hn] i śruklury mie9kań.ży domów, góiowoścido żaplaty okeślone]
twoty ża met kwadciowy nielu.homości, śtandardu Wykońdenia moźe s]ę okażać, ]ż pnyięle pżeż Emftenla
ż3lożen a odbiegają od aktualnych lendeńćii lynkowy.h. okol].żność ta moź€ mieć n*atywńy wplyw na
dżiółaność spółki ij.j wyn | finanśowY Emilent popEż bieźą.ą analiżę rynku i badani€ t€nden.ji stara 5ia

oglanicżyćdo minimuń wplyw tego ryżyka na lwoją dzialahość,

Ryżyk0 żwiąrane z utaią żdolno!.i kedyloWei nabYw.ów

wakualne]lytuacji rynrowej więkróść n6byw.ów finan5u]e żakupy ńieru.homoś.ipopżeż żaciąganie kedytów
hipotecżnvch Nie da iĘ wyklucży., źe na śkutek problamów finan§owy(h, nabywą Utacą żdolność do śphiy
ked}tu, ża.ągn]ętvch kedYtćw, żewżslqdu na zmiany kuBowe, mogą nie być w 9tan]e sph.ać iaki€ nabyw.y
a.i*ają.y ked},t Wwalulach obcych. Ż ko eiw sylua.ji, w którcj Waruntikedytówe ofelowane pżeż baiki, ż
punltu widżenia potencjalnych nabyv.ów bylyby n ekorżystne że wżg ędu na wysoke siopv Dloććnlowe |ub inne
oglanidenia w dośępnołi do kredytów, more ń]eć ńiejs.e spadek &intercśowania kupnen n]eruchomośc
mierkrnych. Pnypadki pówyisże mogą mi€ćLtoinynegatyw|ywpływ ńa dżia16lność/ śytuacjĘfinansową i!ynik

Ryzyko żwiążane ż konkuleń(ją

Emit€nt dżiala W Mrunkach żnacżą.€i konkUrencii że stronY inńy.h deweloperóW, KodkUlen.ja noże, międży
lnnyńi, spowodować nadpoda' ńićfu.hómoś.i mie9kaniowych 

'eżel] 

żóśbnie łeaiżowanych żbYt wiele
plojektóW nieruchońościowyćh lub noże doprowadżiĆ do w-ośU cen gruntu Kónkurencja ńoźe wywEeć
istólny nąarywtry Wp\W na dźiałaność, pżeplywy pienięźne, sytuację fi.aNową, Wyniki dźialalnóści lJb

7. opn.żyińikówiżdaż€ńwokl.śiespńwozdawcźymidodaqpżekaanianina.jśzegorapońu
p,rm.ż n€go n aląq.h u na.lący wplvl na dżiałólnóŚĆ oP€6.Yjna, $/ńił i finansowe l bzsój, kló le są
ktotń€ dla denv moŻhwoŚ.i rc6liDcii żobowi.żań rż.u Enitenla

W dniu 6 kwletńia 2011 @ku żaw]ążano spólkq lrcmandytowo,akcy'ną TRUST spólka Akcy]na Anbel śpółkź
komandylowo 6k.yjna, założycielańi spólki byly Żażądy spól€k TRUsT spóllź Akcyjna ólaż TRUST
N ERUcNoMoŚo spółka z ogranicżoną odpowiedżialidćią, Fundu* żałoiYciekk,
Ak.yJńa, wynosił 2 000100 żł, a kapilalżal adouY50000,00 żl, Akcje żostałyobjęte

/
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W dniu 6 kwietnia 20rl bku żawiążano spólkę komandylowo_akąną TRusT spółka Akćy]na Lubcżykowa 6ÓE
spólka końandylowo ak.y]na. zalorycielami spółki bŃ za2ądy 5pólek TRUST spółka Akcyjna oraz TRUST
N ERUcHOMoŚo spólła ż ógrani.zoną odpowiedżia|nością, funduśz żałoży.ielski, wniesiony pneż TRUST 5półka
Akcyjna, wyno9it 2 0oo,00 żl, a kapitałżakladówy 50 000,00 żl, Akcj. żoftłóbjęte pźeżTRUsl5pólka Ak.ria W

iości430 ntuk ó wartoś.i nominalnej t00,00 
' 

każda óńż pżsż TRUsT-NlERUct]oMoŚo spótka ż ogńnicżoną
odpowi€dżialnościąW ilości 209tukó Wańoś.i nominalne] 100,00n lard.

W dniu 22 aeŃ6 2011rckU dokonanotansarciispĘ.d.rygruntów skhdających l]ę ż tżech d?htek połóróny.h
W Pożnan]u ó lączne] powież.hni0,1969 ha, spż€dają.ym była5półkaTRUsTspó|ka Ak.yjna, a kUpującym §pólka
TRUSTspółk. Akcyjna Ańb.r spólk komandylowo-akąjńa cena spzedary VwErunlówwvn]osła 17721oo,oo

Wdniu 3 kwietnG 2011toku pómiędżyTRUSTspólka Ak.yjna a śpólką Dom Mak eukiBanku 8Ps5.A, żśi.dż bąw
Wareżawid podpi9ano umowę dotyżą.ą pzeplowadż€n3 emisjiob igaćiiWlama.h Plogi3mu Emiljiob isa.ji

W dniU 3 cżeN.a z0l1roku zażąd IRUsTspólta Akcyina podjął uchWalę W śplawi. prżydżiału eńńjiobigacji
9eii A w rama.h ProgĘńu Emćji obiga.]i, Ęcżna WańoŚĆ nominłna óblisacji wyniósla

ilóŚć]430 vtuk o Wanościnońinalńej100,00 Żl kaźda oraż pE.ż TRUsT N ERUct]oMoŚcl 5pólka żograni.żoną
odpoWi.dzianościąwilości20łlukowa ościnominaliej100,00żłkażda,

W dnju 4 mal.a 2011 6ku TRUST spółka Akcyjna ż.iągnęła pożydkę w kwocie| 1oooo00,oo ?t od spólk
sptalv poźVdk : 03,03,2013 roku

W dnu 1cżeN.a 2011 roku pomiędrY TRUsT spólka Akcyina (pożyrkodawca) a TRusT spólka Akcyjna
Lubaykowa Góla 5,1("Ą. (porYekobióG) żoltata ualalta uhówa pożycżkj, Kwota pożydk] 9,ooo,ooo,00 żlj
iemin 5płaly: ]1grudńia 2012 roku,

W dniu 1d€ruG 2011 .oku pon ędży TRUST spótka Ak.yjna (porycżkód6w.a) a TRUST spólta Ak.y]na
Żuhwnie. s,K.A, (pożydkobiorca)zołah kwada uńowa poryczki (wota p.rYdkl:1194.739,39 

'j 
termin

5płary: 31 grUdnia 2011 roku,

W dniu 4 lipca 2011 róku NadżWycejne walńe żgnmadżenie Akcjonaiury uchwalą ir 1 podw}xżyło kaphał
żaŁladowyspółkido o kwolę 1000000,00 r, do kwoty3o0o320,oo zł. zBlońadżenre Ak.]ónł U9y ponanóWilo,

Wdniu 29czeNca 2011roku dokonanołanśak.jiśpuedażysluntóWśkladają.ych §ię ż łże.h dżialek poloźónych
w Pożnaniu o lącżnei pdwienchni 1,303] h; wrażż tożpocżąĘ ńa ty.h dżiałkach budową budvnkÓW mie9k6lnvch,
sp(edającyń była śpólka TRUST spólka AkcYjńa, a kupującyn 9pótka TRl]sT spótka Ak.yjna tuboykowa Góla
spółka komandytowo_akcyjńa,cena spżedaźVVw neruchómościwynioła 3065 610,00 n nehó,

W dniu 4 kw]dtiia 2011rolu Dwarta żośtała uńowa ó lóbóty budowlaió-monbżowe pomiedzy TRUST spółk3
Akćyjna Mateckiego s.l(JĄ, a Pż.d5iębio6M€m Budoulanym 

"PFBERoL"sp. ż o,o, (jako ceneralny Wykonaw.a).
Wynagrcdżenie ceneralnegó WykonawcY okreŚlóie w umowie] ż3o5ooo3,oo 

' 
+ VAT obowiążuią.y w dnu
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źe podwyżsżenie kapibłu ekładowego dokona się w drodże ofćfty pub]icżnej nowejańk]i5 ooo oo0 9iuk Akcji
selii c ó waltości nominalnej 0,20 

' 
kaźda akcF, W9yłkie Akcie se ic żonaną obięte ża wkładv pienieżn.,

Uchwalą nl ż ż dnh 4 lipća 2011 rotu Nadzwycejne Walne zglóńadżenie Akcjonariury postanowilo o ub]aganiu
się o dopurcżenie do obróto na Giełdżie Papierów Wańojciowvch WwaBaWie 9.A. AkciiseriiA, Ak.jiseniB,
Ak.ji seriicolaż Plaw doAkcj] Fl]i c,

zdniem 12 wftśn]a 2011Ućhwałą GPW iBondspotżo9tałowprowadżóne doA|telnaivwneFosvnemu obrctu na
calalyś 22.000ob]iga.jinaokażc]easeilA,Wyamiiowżny.hp[e?Ttu{5,A,oWartok nominalnei 1 0o0 

', 
o

teminie Wykupu 3 ćżefu.a 2014 r, Debut VW obliqa.j na rynku cala|ył żonał pEewdżianv na dżień 3

z Uwagina rożpóżetd pod konec 2010 roku dwa dUżć proj€kty dewelopeśkie W lpótb.żu 2011r, naśtąpil
wró* wa ości produkji w toku, który w naśępnych nies]ą.a.h będzie konłnuowaiy, Nalomian b eiąca
§p?€daź 9tni€jący.h okali mie,kalny.h i uługowy.h W żakóńcżony.h nweśVcia.h powoduie żmnieFaiie
WańoŚć] produhÓW gotowY.h. TendcńcF b Utżyma śiędo c4śu żakóńe€nia budowy lożpoaĘtych nwesly.j],
WpjeM{ym półóeu Eńitentnie zaobseNowaiżnadą.ych żmianW ko9tach doryeący.h Wdbżania projeklów
dewaope6ki.h, w lym *nym okeśi. kóśzty uslug budowlanych Świadcżonych pĘeż lkńy dż alające ]ako
8eneralniwykónaw.y ipodwykonaw.y oraż ko*ty natelblów budowlańych ueń nabi]racji. Tendencja e
powinna ut[ymaĆ 3]ę do cżalu rcalhżcj] lożpocżętych inw.sty.]i, W piee*ym oólrofiU 2011 l, EńilPii
ż.notowal nieżńaćzny W ost cen spEedaŻV lókai mie9lclnych zaĘąd Emiteńta żaktada, 

'e 
żaobserwowana

tend€n.ja Wakleśie c.n ĘdedaŹyne u|egn]e żm anie ibędżie Utzymywah t.nden.ję włołową w kol€inych

3. Wlkażanie bierą.V.h cyńńików i t nn e n.ii żwiąza nyth z driala lnośłią €nit€nt

t

ośWADcżENlE zARzĄDU
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Dżiata]ąc W imieniu lpólkiTRUsT 5,A, oświadaan/ 
'e 

wede śwojej n.jlepsżej wiedzy Ślódr.dne skócone
sprawozdanie Finansów€TRUsT s.A, ża okel6 mi€sięcy żakońcżońydnia 30cżerw.a Ż0l1roku Wńz ż danvmi
polównywanymi w*alanyńiw tym spĘwożdaniu, śpożądżone żo*ałó żsodnie z obowiążującymi ksdami
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