TRUST SPOLKA AKCYJNA

SKONSOLIDOWANY RAPORT ROCZNY ZA 2011 ROK

Sprawozdanie zostato sporzadzone wedtug
Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej.
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. PISMO ZARZADU

Szanowni Parstwo,

Przekazujemy Paristwu jednostkowy Raport Roczny z dziatalnosci spotki TRUST S.A. i oraz skonsolidowany Raport
Roczny z dziatalnosci Grupy Kapitatowej TRUST.

Trust S.A. dziata na rynku budowlanym od 1989 r. Koncentruije sie na realizacji projektow deweloperskich gtéwnie
na rynku poznariskim. Inwestycje firmy charakteryzuja si¢ nowoczesng oraz niepowtarzalng architekturg i wysoka
jakoscig materiatéw budowlanych. Spétka wybudowata mieszkania i domy, ktérych catkowita powierzchnia
uzytkowa przekracza 100 000 m2.

W 2011 roku spétka zadebiutowata na rynku obligacji GPW Catalyst, co byto pierwszym krokiem do upublicznienia
i budowy nowych relacji z inwestorami.

W 2011 roku w ofercie Spotki pojawity sig dwa nowe, wieloetapowe przedsigwziecia deweloperskie, ktérych
realizacja potrwa przez nastepnych kilka lat: osiedle doméw jednorodzinnych Lubczykowa Gora Il w Poznaniu oraz
Amber Pigtkowo w Poznaniu osiedle budynkéw wielorodzinnych. Rozpoczecie nowych inwestycji daje
odzwierciedlenie we wzroscie produkcji w toku.

Nadchodzace lata bedg stanowi¢ nowe wyzwania dla spétki TRUST S.A. oraz spétek z Grupy Kapitatowej,
wprowadzenie nowej ustawy O ochronie praw nabywcéw, koriczacy sie program Rodzina na swoim oraz ciggle
obostrzenia bankow dotyczace kredytowania hipotecznego, wszystko to powoduje, ze teoretycznie powinien sie
zmniejsza¢ popyt na domy i mieszkania. Jednakze miesigce marzec i kwiecieri 2012 r. wskazuja odmienna
tendencjg, gdyz spotka zanotowata rekordowe ilosci sprzedazy nowych mieszkar

Plany na 2012 roku majg przede wszystkim na celu realizacje dwéch kluczowych przedsiewzieé

deweloperskich, ktérych sprzedaz ma sie przyczynié¢ do wzrostu przychodéw ze sprzedazy Grupy w nastepnych
latach

Z powazaniem

Prezes Zarzadu TRUST S.A.

www . trust.pl
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. WYBRANE DANE FINANSOWE TRUST S.A. PRZELICZONE NA EURO

www.trust.pl

Stan na Stanna ~ Stanna Stan na
Wybrane dane finansowe 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
w tys. PLN w tys. EUR
Kapitat wtasny 49 349,17 48 126,71 11 173,06 12 152,29
Zobowigzania razem 120 521,25 103 052,99 27 287,00 26 021,51
Zobowigzania dtugoterminowe 89 881,17 7 640,05 20 349,83 1929,16
Zobowiazania krotkoterminowe 30 640,08 26 572,93 6 937,17 6 709,83
Aktywa trwate 7 516,48 5997,87 1701,79 1514,50
Aktywa obrotowe 162 353,94 145 181,83 36 758,27 36 659,30
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 3 661,09 1125,34 828,90 284,15
Przychody netto ze sprzedazy 20 385,52 38 443,63 4923,92 9 600,35
Zysk (strata) ze sprzedazy 11 040,34 17 660,06 2 666,68 4 410,16
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 4 327,49 1379,94 1045,26 344,61
Zysk (strata) brutto 1320,13 11699,11 318,86 2921,56
Zysk (strata) netto 1014,23 9412,66 244,98 2 350,58
kurs Sredni NBP e B T
dla pozycji bilansu (srednia arytmetyczna kursow
$rednich NBP) 4,4168 3,9603
dla pozycji rachunku zyskow i strat 4,1401 4,0044




‘Skonsolidowany raport roczny TRUST S.A. za 2011 r

: TR l l ST wszystkie dane przedstawione w PLN chyba ze zaznaczono inacze))

. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE TRUST S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe TRUST S.A. stanowi Zatacznik nr 1 do niniejszego skonsolidowanego
raportu rocznego.
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IV. SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ TRUST W 2011 ROKU

Informacje ogodine o Grupie Kapitatowej TRUST

Wykaz podmiotéw w Grupie Kapitalowej:

Jednostka Udziat w jednostce zaleznej: Jednostki zalezne:
dominujgca:
100% 2494 tys. zt Trust-Nieruchomosci Sp. z 0.0.
100% 417 tys. zt INFRA sp. z 0.0.
96,15% 50 tys. zt + 8.692 tys. zt (fundusz zat.) Trust Spotka Akcyjna Mateckiego SKA
96,15% 50 tys. zt + 148 tys. zt (fundusz zat.) Trust Spotka Akcyjna Zurawiniec SKA
TRUST S.A. - -
96% 48 tys. zt + 2 tys. zt (fundusz zat.) Trust Spoétka Akcyjna Radojewo SKA
96% 48 tys. zt + 2 tys. zt (fundusz zat.) Trust Spétka Akcyjna Blonie SKA
Trust Spotka Akcyjna Lubczykowa Goéra
96% 48 tys. zt + 2 tys. zt (fundusz zat.)
SKA
96% 48 tys. zt + 2 tys. zt (fundusz zat.) Trust Spotka Akcyjna Amber SKA

Pozostate udzialy w spotkach komandytowo — akcyjnych posiada spotka Trust - Nieruchomosci Sp. z 0.0, (w czesci
3,85% lub 4%).

taczna wartosc akeji i udziatéw TRUST S.A. klasyfikowanych jako ,inwestycje w jednostkach zaleznych” wynosi na
koniec 2011 r.: 3.507 tys. zt.

Jednostka dominujgca: TRUST S.A.
ul. Btazeja 6b, 61-608 Poznan, REGON 008494361, NIP 782-00-25-468, KRS 0000293906, PKD4521
telefon: (061) 8220 993, (061) 8220 998, fax: (061) 8220 993 wew. 103
Skiad Zarzgdu jednostki dominujgcej na dzien 31 grudnia 2011 roku:

Pawet Bugajny — Prezes Zarzadu




y TRUST S.A. za 2011 r

ba ze zaznaczono inaczej)

Jarostaw Stuja — Wiceprezes Zarzadu
Tadeusz Ratajczak — Wiceprezes Zarzadu
Agnieszka Holewinska — Wiceprezes Zarzgdu
Spotka nie posiada oddziatow

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest budowa i sprzedaz mieszkan oraz catych osiedli mieszkaniowych —
dziatalnos¢ deweloperska.

jednostka zalezna: Trust-Nieruchomosci Sp. z o.0.
ul. Btazeja 6c¢, 61-608 Poznan, REGON 634397357, NIP 972-10-49-981, KRS 0000133485

jednostka zalezna: INFRA Sp. z o.0. ze wzgledu na nieistotno$¢ danych jednostka nie zostata objeta
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

ul. Btazeja 6c, 61-608 Poznan, REGON 634396470, NIP 972-10-49-998

jednostka zalezna: Trust Spotka Akcyjna Mateckiego Spétka komandytowo-akcyjna

ul. Btazeja 6, 61-608 Poznan, REGON 301000458, NIP 9721191466, KRS 0000310636
jednostka zalezna: Trust Spotka Akcyjna Zurawiniec Spotka komandytowo-akcyjna

ul. Btazeja 6, 61-608 Poznan, REGON 301000435, NIP 972-11-91-443, KRS 0000311674
jednostka zalezna: Trust Spétka Akcyjna Radojewo Spétka komandytowo-akcyjna

ul. Blazeja 6, 61-608 Poznan, REGON 301553720 NIP 972-122-02-45, KRS 0000365705
jednostka zalezna: Trust Spétka Akcyjna Blonie Sp6tka komandytowo-akcyjna

ul. Btazeja 6, 61-608 Poznan, REGON 301551193, NIP 972-0122-01-79, KRS 0000365727
jednostka zalezna: Trust Spétka Akcyjna Lubczykowa Géra Spétka komandytowo-akeyjna
ul. Btazeja 6, 61-608 Poznan, REGON 301736870 NIP 972-12-28-459, KRS 0000384844
jednostka zalezna: Trust Spétka Akcyjna Amber Spotka komandytowo-akcyjna

ul. Blazeja 6, 61-608 Poznan, REGON 301736834, NIP 972-12-28-465, KRS 0000384753

www trgstipli & e o e e Raoai Gl stena |




v TRUST

Opis spolek zaleznych

Trust-Nieruchomosci Sp. z o.o.

Jedynym zatozycielem spotki Trust-Nieruchomosci Sp. z o0.0. jest TRUST S.A. Giéwnym przedmiotem dziatalnosci
Trust- Nieruchomosci Sp. z o.0. jest dziatalno$¢ agencji obstugi nieruchomosci. Spotka zostata utworzona, aby
nabywac i wynajmowac lokale a takze realizowa¢ projekty deweloperskie. W ramach tej spotki zrealizowane
zostalo osiedle domow w zabudowie szeregowej Lesna Konwalia w Tulcach.

Skiad Zarzgdu jednostki zaleznej na dzien 31 grudnia 2011 roku:
Dariusz Walczak — Dyrektor Zarzadu

INFRA Sp. z 0.0.

Jedynym zatozycielem Spotka INFRA Sp. z o.0. jest TRUST S.A. Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci INFRA Sp. z
0.0. jest dystrybucja energii cieplnej oraz dzierzawa kolektora sanitarnego.

Skiad Zarzgdu jednostki zaleznej na dzien 31 grudnia 2011 roku:
Dariusz Walczak — Prezes Zarzadu

TRUST SPOtKA AKCYJNA MATECKIEGO SKA

Spotka Mateckiego SKA jest wiascicielem znaku towarowego TRUST. Spétka Mateckiego SKA rozpoczeta
realizacje budynku wielorodzinnego (8.500 m?) w ramach osiedla Amber Pigtkowo.

TRUST SPOtKA AKCYJNA ZURAWINIEC SKA

Spotka celowa powotana do realizacji Il etapu osiedla ,Zurawiniec 4", czyli 5 budynkow z 62 mieszkaniami.

TRUST SPOtKA AKCYJNA RADOJEWO SKA

Spotka celowa powotana do realizacji czesci osiedla ,Lubczykowa Gora II" na obszarze o powierzchni 7,9 ha.

TRUST SPOtKA AKCYJNA Bt ONIE SKA

Spotka powotana do realizacji projektow deweloperskich zwigzanych z obszarem pod osiedle ,Lubczykowa Gora II"
oraz pod inwestycje ,Amber Pigtkowo".

TRUST SPOLKA AKCYJNA LUBCZYKOWA GORA SKA

Spotka celowa powotana do realizacji czesci osiedla ,Lubczykowa Géra II” — realizacja 10 budynkéw w zabudowie
poczworne;.




TRUST SPOtKA AKCYJNA AMBER SKA

Spotka celowa powotana do realizacji budynku wielorodzinnego nr 15 w ramach osiedla Amber Pigtkowo.
W spotkach komandytowo-akceyjnych Zarzad sprawuje Zarzad spoétki TRUST SA.

Walne Zgromadzenie TRUST S.A. z dnia 4 lipca 2011 roku postanowito, ze jednostkowe oraz
skonsolidowane sprawozdania finansowe spotki TRUST S.A. beda sporzgdzane zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie
rozporzadzenr Komisji Europejskiej, poczawszy od jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zarok 2011.

Podstawowe skonsolidowane wielko$ci ekonomiczno-finansowe Grupy Kapitatowej TRUST:

* Nadzien 31 grudnia 2011 roku aktywa w ujeciu skonsolidowanym wynosity 169.870,42 tys. ztotych,

» Na aktywa trwale skiadaly sie wartosci gtownie rzeczowe aktywa trwate o warto$ci 4.270,60 tys. zi, aktywa
z tytulu odroczonego podatku 2.668,80 tys. zt oraz inwestycje w jednostkach powigzanych o wartosci
417,00 tys. zt,

* Aktywa obrotowe stanowity gtéwnie zapasy w kwocie 1565.663,40 tys. zt (w tym towary w kwocie
134.385,68 tys. zt), naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 716,67 tys. zt oraz $rodki
pienigzne i ich ekwiwalenty 3.661,09 tys. zt.

* Kapitat wiasny w ujeciu skonsolidowanym na koniec roku obrotowego wyniést 49.349,17 tys. zt, w tym
kapitat zaktadowy na poziomie 2.000,32 tys. zi,

* Na koniec roku obrotowego zobowigzania krétkoterminowe w ujgciu skonsolidowanym wynosity 30.640,08
tys. zt a zobowigzania dtugoterminowe 89.881,17 tys. zt.,

e W 2011 roku osiggnieto w ujeciu skonsolidowanym przychody ze sprzedazy na poziomie 20.385,52 tys. zt,
a koszt wiasny sprzedazy wyniost 9.345 18 tys. zt, co dato zysk brutto ze sprzedazy 11.040,34 tys. z}
Koszty sprzedazy wyniosty 801,97 tys. zt a koszty ogélnego zarzadu 5.999,78 tys. zt

* Na koniec roku obrotowego Grupa Kapitatowa TRUST osiggneta zysk przed opodatkowaniem w wysokosci
1.320,13 tys. zt oraz zysk netto w wysokosci 1.014,23 tys. zt.

Wskazniki finansowe Grupy

2011
wskaznik rentownosci majgtku ROA 1%
wskaznik rentowosci kapitaiu wiasnego ROE 2%

www.trust.pl




czej)

wskaznik rentownosci netto sprzedazy ROS 5%
wskaznik biezgcej ptynnosci 6,4
wskaznik ptynnosci szybkiej 0,3
wskaznik wyptacalnosci gotowkowej 0,15
wskaznik ogélnego zadtuzenia 71%
wskaznik zadtuzenia diugoterminowego kapitaiu wiasnego 182%
wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego kapitatu wlasnego 59%

Przy skonsolidowanym zysku na poziomie 1.014,23 tys. zt, wskazniki rentownosci ksztattowaly sie na niskim
poziomie.

Wskaznik biezacej ptynnosci i plynnosci szybkiej, byly na podobnym poziomie co w 2010 roku. Znaczaca roznica
miedzy wskaznikiem biezacej ptynnosci a wskaznikiem ptynnosci szybkiej $wiadczy o wysokim poziomie zapasow,
gtéwnie znaczacym zasobie banku ziemi w Grupie, przeznaczonej pod przyszie i realizowane inwestycje. W 2011
roku na zadawalajgcym poziomie jest wskaznik wyptacalnosci gotowkowe;.

W 2011 poziom wskaznika ogélnego zadtuzenia wyniost 71%, zadtuzenie krotkoterminowe z tytutu kredytow i
pozyczek bylo na podobnym poziomie co w roku 2010.

Zatrudnienie

Liczba zatrudnionych oséb w Grupie na koniec 2011 roku wyniosta 30 oséb
Dziatalno$¢ operacyjna Grupy

Grupa Kapitatowa TRUST swojg dziatalno$¢ prowadzi na terenie Poznania i okolic.

Podstawowy zakres dziatalnosci to budowa i sprzedaz mieszkar w zabudowie jednorodzinnej i wielorodzinnej oraz
lokali ustugowych, a takze budownictwo przemystowe (oczyszczalnie $ciekow) na terenie Poznania.

W ramach zabudowy wielorodzinnej Grupa oferuje mieszkania standardowe - realizowane w zabudowie
wielokondygnacyjnej, kompleksowej oraz ponadstandardowe realizowane w zabudowie willowej kilkurodzinnej i

komfortowej z apartamentami i penthausami oraz domy jednorodzinne w zabudowie grupowe;.

W 2011 roku Grupa oferowata mieszkania na osiedlach:, Zurawiniec IV, Triangulum, Lubczykowa Goéra Il oraz

Amber Pigtkowo . /
;.
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W ramach obranych kierunkow rozwoju, w najblizszych latach Grupa zamierza:

e Kontynuowa¢ dziatalnosé inwestycyjng i utrzyma¢ pozycje lidera w zakresie budowy i sprzedazy duzych
mieszkan i domow,

* Budowac silng, rozpoznawalng marke, ktéra pozwoli umocni¢ pozytywny wizerunek i rozpowszechnié go
na rynku nieruchomosci

Rynki zbytu i zaopatrzenia

Grupa realizuje swoje przychody wyltacznie na rynku krajowym. Gtownymi odbiorcami sg przede wszystkim
mieszkarncy Poznania i okolic, jak réwniez klienci z innych regionéw Polski.

Zakupy towaréw, materiatow i ustug realizowane sg na rynku krajowym.

Grupa od ponad dziesieciu lat stale wspolpracuje z kilkudziesiecioma firmami podwykonawczymi, ktére sg trwale
zwigzane kolejnymi projektami i inwestycjami firmy. Liczba podwykonawcéw wraz z rozwojem firmy sukcesywnie
wzrasta. Ponadto realizowane sg réwniez inwestycje z udziatem Generalnego Wykonawcy.

Opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Spotka finansuje dziatalnose operacyjng z wykorzystaniem kredytow bankowych, a takze srodkéw
pochodzacych z emisji obligacii, stad istnieje ryzyko zwigzane z wykorzystywaniem obcych zrodel finansowania.

Istnieje ryzyko wystepowania niekorzystnych zmian w planowanych przeptywach $rodkow pienieznych
zwigzanych z mozliwym spadkiem cen mieszkan czy zmniejszeniem popytu na zakup mieszkar. Aby ograniczyé
ryzyko utraty plynnosci finansowej stosuje sie diugoterminowe finansowanie dziatalnosci, kontrolowany poziom
srodkéw pienieznych oraz zaplanowang strategie budowy i sprzedazy mieszkan.

Ponadto istnieje ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztéw oraz wypracowaniem wynikéw finansowych,
ktorych osigganie zalezy m.in. od podejmowania trafnych decyzji biznesowych i umiejetnosci przystosowania sie
do zmieniajgcych sie warunkow rynkowych.

Umowy z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych.

W dniu 30 listopada 2011 roku zostata podpisana umowa z firmg BDO Sp. z 0.0. o przeprowadzenie badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien 31 grudnia 2011 roku, za ktére ustalono wynagrodzenie w
wysokosci 23.000 zt.

BDO Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 12 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdar
finansowych, wpisanym pod numerem 3355 na liste Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw w Polsce.

WWW.trust.pl




V. OSWIADCZENIE ZARZADU

OSWIADCZENIE

Dziafajgc w imieniu Grupy Kapitatowej TRUST oswiadczam, ze wedle swojej najlepszej wiedzy roczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej TRUST za okres 12 miesiecy zakoriczony dnia 31
grudnia 2011 roku wraz z danymi poréwnywalnymi wykazanymi w tym sprawozdaniu, sporzadzone zostato
zgodnie z obowigzujagcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowg i finansowg Grupy Kapitalowej Emitenta oraz jej wynik finansowy oraz ze roczne
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej TRUST zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji
Grupy Kapitatowej Emitenta, w tym opis podstawowych zagrozer i ryzyka.

Dziatajagc w imieniu Grupy Kapitatlowej TRUST oswiadczam, ze wedle swojej najlepszej wiedzy podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych dokonujgcy badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej TRUST za okres 12 miesiecy zakorczony dnia 31 grudnia 2011 roku, zostat
wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujacy badania tego
sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi;

Pawet Bugajny
Prezes Zarzadu




VI. OPINIA ORAZ RAPORT PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH Z BADANIA ROCZNEGO  SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Opinia oraz raport z badania rocznego skonsolidowanego s

prawozdania finansowego stanowi Zatgcznik nr 2 do
niniejszego skonsolidowanego raportu rocznego.
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