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WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ TRUST 5.A.

Stan na Stanna Stan na Stan na
Wybrane dane finansowe 30.06.2011 30.06.2010 30.06.2011 30.06.2010
w tys, PLN w tys. EUR
Kapitat wiasny 50061,18 43 482,91 12 661,86 10 855,33
Zobowigzania razem 109 975,25 111411,34 2781578 27 823,62
Zobowigzania diugaterminowe 93 501,84 62 933,28 23 649,20 15 716,82
Zobowigzania krotkoterminowe 16 473,42 48 478,05 4 166,58 12 106,80
Aktywa trwale 591498 5521,10 1 496,06 1378,83
Aktywa obrotowe 154 121,46 149 373,15 I8 981,58 37 304,12
srodki pieniezne i inne aktywa pienigzne 5 049,81 3449 59 1277.24 87.30
okres od okres od okres od okres od
01.01.2011 do 01.01.2010 do 01.01.2011 do 01.01.2010 do
Wybrane dane finansowe 30.06.2011 30.06.2010 30.06.2011 30.06.2010
w tys. PLN w tys. EUR
Przychody netto ze sprzedazy & 583,30 16 547 80 165136 3991 46
Zysk [strata) ze sprzedaly 1097346 6 775,52 275259 1634,31
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjne 922,10 S 663,64 231,30 1366,12
Zysk (strata) brutto -392,34 5153,98 -98,42 1243,18
Zysk (strata) netto -82,00 4 264,77 I -20,57 102870
kurs sredni NBP 30.06.2011 30.06.2010
dla pozycji bitansu (srednia arytmetyczna
kursow drednich NBP) 3,9537 4,0042
dla pozycji rachunku zyskdw i strat 3,9866 4,1458
r
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. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE TRUST S.4.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Trust 5.4, za | pdtrocze 2011 r. sporzadzono wediug Miedzynaradowych
Standardow Sprawozdawczosci Finansowej.

Stan na Stan na
AKTYWA 30.06.2011 30.06.2010
Aktywa trwale 5914 978,14 5521097,53
Rzeczowe akiywa trwale 3991 482,18 4 043 469,59
Mieruchomosci inwestycyjne - -
Wartasd firmy - -
Pozostate wartosei 4 925,00 2 375,00
niematerialne
Inwestycje w jednostkach
stowarzyszanych 417 000,00 417 000,00
Aktywa z tytutu podatku
odroczonego 137824270 1002 194,64
MWaleiznosci z tytutu leasingu
finansowego - .
Pozostate aktywa finansowe 123 328,26 56 058,30
Porostale aktywa = -
Aktywa obrotowe 154 121 462,44 149 373 149,76
Zapasy 145 503 122,69 146 228951492

Maleinosci z tytulu dostaw |
ustug oraz pozostate naleinadci
Maleznosci z tytutu leasingu
finansowego

Pozostate aktywa finansowe
Maleznosci z tyt. podathku VAT,
innych podatkdow, cel,
ubezpieczer iinnych
Maleznosci z tyt. Podathku
dochodowego

Rozliczenia miedzyokresowe
srodki pieniezneiich
ekwiwalenty

Aktywa zaklasyfikowane jako
dostepne do sprzedazy

763 006,95

862 595,73

0,00
942 927,19
5045 809,88

915 165,80

0,00

183911407

35 768,35
349 586,62

SUMA AKTYWOW

160 036 440,58 |

154 894 247,20

PASYWA

Stanna
30.06.2011

Stan na
30.06.2010

Kapital wiasny

50061 189,66

43 482 909,81

Wyemitowany kapitat akeyjny
Nadwyika ze sprzedazy akcji
Kapital rezerwowy z aktualizacji
wyceny

Akcje whasne

Zyski zatrzymane

2 000 320,00

0,00

48 060 869,66

2000 320,00

0,00

41 432 529,81

50061 189,66 |

43 482 909,81
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TRUST

Wiglkosci ujete bezposrednio w
kapitale, swigzane z aktywami
klasyfikowanymi jaka
przeznaczone do sprzedazy
Kapitaty przypadajace
akcjonariuszam

Kapitaty praypadajace
akcjonariuszom
niekontrolujgcym
{mnigjszoiciowym)

20061 189,66

43 482 909,81

Zobowigzania diugoterminowe

93 169 454,89

61 951 499,55

Dlugoterminowe pozyczki i

kredyty bankowe 72 840 106,44 34 813 160,26
Pozostale zobowigzania - J
finansowe
Zobowigzania z tytutu dwiadczen
emerytalnych 2 -
Rezerwa na podatek odroczony 2 B69 941,56 2672 357,11
Rezerwy diugoterminowe 135772,19 142 981,44
| Przychody przyszlych okresdw 17 523 634,80 24 323000,74
| Pozostate zobowigzania g &
Zobowiazania krotkoterminowe 16 805 795,93 49 459 §37,93
Zohowigzania z tytubu dostaw i
ustug oraz pozastate
' zobowigzania 227 011,00 & 749 587,37

| Krdtkoterminowe pozyczkii

Zobowigzania zwigzane bezposrednio z
aktywami trwabymi klasyfikowanymi
jako przeznaczone do sprzedaiy

| kredyty bankowe 15421 132,72 37537 130,19

| Pozostate zobowigzania - -

| finansowe

| Biezace zobowigzania 219 044,84 4191 336,67

| podatkowe

Rezerwy kratkoterminowe 338 607,37 981 783,70

| Prayehody prazyszhych okresow 0,00 0,00

| Pozostale zobowigzania - =
26572 936,43 58 723 713,88

Zobowigzania razem 109 975 250,52 111411337,48
SUMA PASYWOW 160 036 440,58 154 ga4 247,29
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z okres zakoriczony okres zakariczony
DOCHODOW CAEKOWITYCH 30.06.2011 30.06.2010

' Dzialalnosé kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 6 583 300,64 15 547 795,25
Kaszt wiasny sprzedazy - 4390 158,87 G772 273,25

Zysk (strata) brutto ze sprzedaiy

10973 459,51

6 775522,00
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Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzgdu
Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne

300 675,56 |
977357511
130 415,2?|
107 521,50 |

[wszyatkie dane przedstawions w PLN chyba #e zaznaczl:mn Ina:cuj}

241 198,55
141109545
833 045,67
592 629,07

Zysk (strata) na dziatalnoscl
operacyjnej

922 102,61

5 663 644,60

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Udziat w wyniku finansowym jednostek
stowarzyszonych

21 406,67 |
1335 B52,34

6 629,40
516 289,36

Zysk (strata) przed opodatkowaniem

-392 343,08

5153 984,64

Podatek dochodowy

210 340,05

- B85 213,65

Zysk [strata) netto z dzialalnosci
kontynuowane]

- 82 003,01

4 264 770,95

Dziatalnosié zaniechana
Zysk (strata) za okres 2 dziatalnosci
zaniechane|

Zysk (strata) netto

- 82 003,01

4 264 770,95

SKONSOLIDDWANE SPRAWOZDANIE Z
DOCHODOW CAEKOWITYCH

okres zakoriczony
30.06.2011

okres zakoriczony
30.06.2010

Rdznice kursowe z przeliczenia jednostek
zagranicznych

Skutki wyceny akbtywdw finansowych
dostepnych da sprzedaiy
Rachunkowosd zabezpieczen

Skutki aktualizacji majatku  trwatego
Zyski i straty aktuarialne

Udzial w innych dochodach catkowitych
jednostek stowarzyszonych

Podatek dochodowy dotyczgcy innych
dochoddw catkowitych

Inne dachody catkowite netto

Calkowite dochody ogdlem

- B2 003,01

4 264 770,95

Zysk netto preypisany:
Akcjanariuszom jednostki dominujacej
Akcjonariuszom niekentrolujgoym
(mniejszosciowym)

- 8200301
- B2003,01

4 364 770,95
4 264 770,95
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- 8200301 4 264 770,95
Catkowity dochad ogdlem przypisany: -82 003,01 4 264 770,95
Akcjonariuszom jednostki dominujgce; - B2003,01 4 264 770,95
Akcjonariuszom niekontralujacym
(mnigjszosciowym) - -
- 82 003,01 4 264 770,95
SKONSOLIDOWAME SPRAWOZDANIE £ 1.01.2011 1.01.2010
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 30.06.2011 30.06.2010
Przeptywy srodkow pieniginych z
dziatalnosci operacyjnej
Zysk/(strata) brutto -392 343,06 5 153 984,64
Korekty o pozycje:
Amartyzacja 164 033,82 | 186 275,47
Odsetki i dywidendy, netto (+/-) 958 347,52 213 879,12
[Zyski)/straty 2 tytulu roinic kursowych (+/-) - -
[Zysk)/strata na dziatalnosci imwestycyjne 2 502,26 -323 303,98
! (Zwiskszenie)/ zmniejszenie stanu
naleznasc 2262187541 <176 330,67
(Zwiekszenie)/ zmniejszenie stanu zapasdw 791 427,73 5 3727 954,95
Zwiekszenie/ (zmniejszenie) stanu
zobowigzan -19934 444,86 -22:119,93
Zwiekszenie/ {(zmniejszenie} stanu dotacji
rzgdowych - -
Zmiana stanu rezerw 415 282 77 -546 550,67
Podatek dochodowy zaptacony 310 340,05 -101 825,00
Fozostate -1550 675,41 16 110 587,76
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -4 720 175,48 -2 570 160,37
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci
aperacyjnej -1 333 829,25 23 252191,32
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z 1.01.2011 1.01.2010
PRZEPLYWOW PIENIEEN‘!’EH 30.06.2011 30.06.2010
Przephywy srodkéw pienieinych z
dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych |
wartadci niematerialnych [+] 30 3538,75 349 102,00
Mabycie rzeczowych aktywow trwatych i
wartosci niematerialnych (-) -413 182,60 -8 590 092,88
Sprzedaz nigruchomosci inwestycyjnych - -
Mabycle nieruchomodcl inwestycyjnych - -
Sprzedai aktywdw finansowych - 0,00
Mabycie aktywow finansowych (-) - -8 544 000,00
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Srodki pieniezne z potaczenia
Dywidendy otrzymane (+)

Odsetki otrzymane (+) 0,00 7 643,06
Sptata udzielonych pozyczek 325954 95 -
Udzielenie pozyczek - &0 000,00
Pozostale - -
Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci
inwestycyjnej -56 867,89 -16 697 342,82
Przeptywy srodkdw pienieznych z
dziatalnoscl finansowej
Wphywy z tytutu zaciggniecia
potyczek/kradytow (+) 4 201 140,36 868 076,50
Wphywy 2 wyemitowanych papierdw
diuznych 22 000 000,00 E=
Sptata poiyczek/kredytow (-) -19 078 352,22 -8922 278,09
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom
jednostki dominujgcej {-} 0,00 0,00
Sptata zobowigzan z tytufu leasingu
finansowego (-) -35 729,28 -44 §27 92
Odsetki zaplacane (-) -1 773 183,12 -316 513,36
Pozostate = 0,00
sradki pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej 5313 875,74 -8 415 542,87
Zwiekszenie netto stanu dradkow
pienieinych i ich ekwiwalentdw 3923 178,60 -1 860 694,37
srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na .
poczatek okresu 1126 631,28 2210 280,99 |
srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na |
koniec okresu, w tym | 5049 809,88 349 586,62
0 cgraniczonej moiliwosci dysponowania [ 0,00
SKONSOUDOWANE Kapital rezl::wm::y z Zyski
SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W Razem
KAPITALE WEASNYM podstawowy aktualizacji zatrzymane
Wyceny

Stan na 01.01.2010 2000 320,00 37 217 818,86 39218 138,86
Wyptata dywidendy 0,00 0,00
Ujete przychody i kaszty razem - 0,00 4 264 770,95 4 264 770,95
Stan na 30.06.2010 2000 220,00 0,00 41 482 589,81 43 482 909,81 |
Stan na 01.01.2011 2000 320,00 0,00 46 305 458,87 48 305 F7E,E7
Korekta z lat ubieghych 432 386,11 432 386,11
Wyptata dywidendy 0,00 0,00
Ujete preychody i koszty razem - 0,00 -52 003,01 -82 003,01

[ Stan na 30.06.2011 2 000 320,00 0,00 46 255 841,97 50061 189,66 |
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.  SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ TRUST S.A. ZA | POLROCZE

2011 R.
1. Emitent:
TRUST S.A.

Siedziba: Poznan, ul. Blaieja 6

Emitent zostal zarejestrowany w obecnej formie prawnej w Rejestrze Przedsigbiorcow przez Sad Rejonowy w
Poznaniu — Nowe Miasto i Wilda, VIl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS
0000293906 w dniu 6 grudnia 2007 roku. Emitent w obecnej formie prawnej powstat w wyniku przeksztatcenia
spotki Przedsiebiorstwo Inzynieryjne . TRUST" Sp. z 0.0. w Spotke Akcyjna.

Zgodnie ze Statutem Emitenta, czas trwania Spotki jest nieograniczony.

2. Przedmiot dziatalnosci:

TRUST S.A. jest dominujgcym podmiotem w Grupie Kapitatowej. Zadaniem Spolki jest prowadzenie podstawowej
dzialalnosci operacyjnej polegajgcej na dziatalnosci deweloperskiej oraz zarzadzanie Grupa Kapitatowa.

TRUST 5.A. prowadzi dziatalnoéc gospodarcza na terytorium Polski, w wojewddztwie wielkopolskim, na terytorium
Poznania i okolic Pozostale spatki Grupy Kapitalowej koncentrujg sie gtownie na realizacji projektow
deweloperskich. Spotka specjalizuje sie w dziatalnosci deweloperskiej, w szczegdlnosci w budowie lokali
mieszkalnych i uzytkowych w ramach prowadzonych projektow deweloperskich, realizowanych w nowoczesnej
technologii.

3. Grupa Kapitatowa TRUST 5.A.

Grupe Kapitatowa Emitenta tworzy Trust 5.A, oraz jej 8 spotek zaleinych:

— Trust — Nieruchomosci Sp. z o0.0. z siedzibg w Poznaniu, w ktérej Emitent posiada 100% w kapitale
zaktadowym i 100% glosow na zgromadzeniu wspolnikow spotki. Podstawowy zakres dziatalnosci spotki
obejmuje agencje obslugi nieruchomosci oraz realizacje projektéw deweloperskich.

— INFRA 5p. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, w ktorej Emitent posiada 100% w kapitale zaktadowym i 100% gosdw
na zgromadzeniu wspolnikéw spotki. Podstawowy zakres dziatalnodci spolki obejmuje dystrybucje energji
cieplnej oraz dzierzawe kolektora sanitarnego.
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jedynym komplementariuszem oraz akcjonariuszem posiadajgcym 96,15%w kapitale zakladowym i 96,15%
glosow na walnym zgromadzeniu spdtki. Podstawowy zakres dziatalnosci spolki obejmuje realizacje budynku
wielorodzinnego w ramach osiedla Amber Residence |,

Trust Spotka Akcyjna Zurawiniec Spotka komandytowo-akeyjna z siedzibg w Poznaniu, w ktdrej Emitent jest
jedynym komplementariuszem oraz akcjonariuszem posiadajgoym 96,15%w kapitale zakladowym i 96,15%
glosow na walnym zgromadzeniu spotki. Podstawowy zakres dziatalnosci spétki obejmuje realizacje Il etapu
osiedla , Zurawiniec IV".

Trust Spotka Akeyjna Radojewa Spotka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Poznaniu, w ktérej Emitent jest
jedynym komplementariuszem oraz akcjonariuszem posiadajacym 96%w kapitale zaktadowym i 96% gloséw
na walnym zgromadzeniu spétki. Podstawowy zakres dzialalnosci spotki obejmuje realizacje czeici osiedla
LLubczykowa Gara |I”

Trust Spdtka Akcyjna Blonie Spotka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Poznaniu, w ktérej Emitent jest
jedynym komplementariuszem oraz akcjonariuszem posiadajacym 96%w kapitale zakladowym i 96% glosow
na walnym zgromadzeniu spdtki. Podstawowy zakres dziatalnodci spotki obejmuje realizacje w ramach
inwestycji Amber Residence |1l

Trust Spotka Akcyjna Amber Spolka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Poznaniu, w ktorej Emitent jest
jedynym komplementariuszem oraz akcjonariuszem posiadajgcym 96%w kapitale zaktadowym i 96% glosow
na walnym zgromadzeniu spotki. Podstawowy zakres dziatalnosci spotki obejmuje realizacje inwestycji w
ramach osiedla Amber Residence.

Trust Spotka Akcyjna Lubczykowa Gora Spotka komandytowo-akeyjna z siedzibg w Poznaniu, w ktorej Emitent
jest jedynym komplementariuszem oraz akcjonariuszem posiadajgcym 96%w kapitale zakfadowym i 96%
glosow na walnym zgromadzeniu spotki. Podstawowy zakres dziatalnosci spétki obejmuje realizacje inwestycji
w ramach osiedla Lubczykowa Géra,
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Ekonsﬂlldﬂ*ﬂany raport pétroczny TRUST S.A. za | pétrocze 2!111 | i

T R l_l ST {wnzysllﬁe dane prmdstmulnne W PLN chyba & zaznaczono Inacza])

L TRUST 5.A. ]
10034
= INFRA 5p. £ 0.0, 1 sledzibig w Paznaniu 1
104 !
| TRUST Niruchomaodei Sp. 2 0.0, ¢ she by w
T Pormaniu
i
15% f )
%; TALIST Spadka Akcyjna Mateckiego SKA 2 slediiby w 3,85%
I -+
Poznaniu
h, /
896,15% r =
TRUST Spatka Akcyjna durawinioe SKA 2 sledzing w 3,B5%
p
Genaniu
.
D6 r ™ 4%
| TRUST Spatka Akcyina Aadojowo SKA ¢ siedrbyg w
e Paznaniu ¢
5% — \ 4%
TRUST Spatka Akcyjna Blania SKA 1 siedzibg w "
™ Aagnaniu =)
Q6% ’ - A%
TRUST Spodka Akcyina Amber SKA z siedzibg w
g Poznaniy 4
Da% - , A%
- TRUST Spadka Akcyjna Lubczykowa Gora SKA 1
" siedziba w Poznaniu o
e -
4. Skiad Zarzadu:
Pawet Krzysztof Bugajny - Prezes Zarzadu, Dyrektor Naczelny
Tadeusz Ratajczak - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor Wykonaweczy
Jarostaw Sluja - Wiceprezes Zarzgdu, Dyrektor ds. Produkeji

Agnieszka Matgorzata Holewiriska Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor Finansowy

5. Skiad Rady Nadzorczej:

Waldemar Sikora

Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Marian Gorynia

Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Jacek Napierata

Cztonek Rady Nadzorczej

Jarostaw Bartczak

Cztonek Rady Nadzorczej

Andrzej Walkiewicz Czlonek Rady Nadzaorczej
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6. Akcjonariat:

Tabela: Akcjonariusze posiadajacych bezposrednio lub podrednio co najmniej 5% ogolnej liczby gtosdw na
walnym zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania raportu

Al::;nnarlusz e .. i Ligha akc}l , h":::;?;gﬂ L :::_::r | Udziat w glns.a_:;
ugajrw Pawel “SeriaA B |  3.982.780 . 39,82% | 3.982.780|  39,82%
Ratajczak Tadeus:z Seria A, B 3 487.165 34,87% 3.487.165 34 87%

Stuja Jarostaw Seria A, B 2.187.850 21.87% 2.187.850 21.87%
Smogur lan Seria B 343 B05 3,44% 343.805 3,44%
RAZEM 10.001.600 100,00% 10.001.600 100,00%

7. DOpis podstawowych ryzyk i zagrozen dla spétki TRUST 5.A.
Ryzyko zwigzane r cyklicznoscia rynku nieruchomosci mieszkaniowych

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce charakteryzuje cyklicznosé. W zwiazku z tym liczba corocznie
oddawanych nowych mieszkan zmienia sie z roku na rok w zaleznosci, miedzy innymi, od: ogdlnych czynnikéw
makroekonomicznych w Polsce, zmian demograficznych w danych obszarach miejskich, dostepnoéci finansowania
oraz cen mieszkan jui istniegjacych | nowych. Zazwycraj skutkiem zwiekszonego popytu jest wzrost mariy
deweloperow oraz wzrost liczby nowych projektow. Ze wzgledu na duiy odstep czasu migdzy decyzja o realizacji
projektu a jego faktycznym odbiorem, uzaleinionym czesciowo od przeciagajacego sie procesu uzyskiwania
wymaganych zezwolen administracyjnych oraz czasem budowy, istnieje ryzyko, ze po ukoriczeniu projektu rynek
bedzie nasycony i deweloper nie bedzie w stanie sprzedac mieszkan bez obniienia marzy zysku. Po dobrej
koniunkturze na rynku zwykle pojawiaja sie tendencje znitkowe, w zwigzku z niechecia deweloperdw do
rozpoczynania nowych projektdw ze wzgledu na obnizone marie zysku,

Ryzyko zwigzane z realizacjg projektow deweloperskich

Realizacja projektu deweloperskiego jest skomplikowanym i zleionym przedsiewzieciem, w  trakcie
przeprowadzania ktorego moga wystapic niekarzystne zjawiska, nie pozostajace bez wplywu na wynik finansowy,
Projekty deweloperskie realizowane przez Emitenta sg bardzo kapitatochtonne na wszystkich etapach ich
realizacji. Catkowity zwrot nakladéw poniesionych na dany projekt czesto nastepuje dopiero po uphywie 24
miesigcy od momentu rozpoczecia budowy. Znaczacy wphyw na wynik finansowy mogg mie¢ w szczegdlnodci
ryzyka: nieuzyskanie w zakladanym terminie zgody na uzytkowanie, zmiany prawne dotyczace kompletowania
dokumentow niezbednych do podpisania aktéw notarialnych sprzedazy nieruchomosci, opdinienie zakoniczenia
budowy. Ponadto niekorzystne dla Emitenta moze okazac sie takie wystapienie ktéregoé z nastepujacych ryzyk:
ryzyko zwigzane z nieuzyskaniem pozwoler niezbednych do wykorzystania gruntu zgodnie z planami Emitenta,
ryzyko dotyczace wplywu wykonawcdw na realizowany projekt, ryzyko dotyczace zwiekszenia kosztow budowy,

ryzyka zwigzane z niedotrzymaniem terminow budowy, ryzyko zwigzane z usterkami i wadami, ryzyko zwigzane 2
f
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wphywem czynnikow atmosferycznych na proces inwestycyjny oraz ryzyko zwigzane z powstaniem innych
kosztow. Wymienione zdarzenia mogg skutkowac opdinieniem w zakoriczeniu projektu deweloperskiego, utrata
preychoddéw ¢ danego projektu deweloperskiego, zablokowaniem srodkow zainwestowanych w dany projekt, a
nawet mogg stac sie przyczyna niezrealizowania projektu deweloperskiego.

Ryzyko zmiany tendencji rynkowych

Emitent przystepujac do planowania projektu deweloperskiego, opiera sie na zalozeniach dotyczgoych tendenci
panujgcych na rynku. Na ich podstawie formutuje wytyczne dla dane] inwestycji, stanowiace punkt wyjscia dla
podejmowania decyzji dotyczacych zakupu gruntu, cpracowania okresionych koncepcii architektonicznych i
urbanistycznych, W przypadku zmiany tendencii rynkowych dotyczgcych preferencii klientéw, szezegolnie w
zakresie: lokalizacji nieruchemaosci, powierzchni i struktury mieszkan czy domdw, gotowosci do zaplaty okreslonej
kwoty za metr kwadratowy nieruchomosci, standardu wykoriczenia - moze sie okazad, iz przyjete przez Emitenta
zaloZenia odbiegajg od aktualnych tendencji rynkowych. Okolicinadc ta moie mied negatywny wphyw na
dziatalnosc Spotki i jej wynik finansowy. Emitent poprzez bieigcg analize rynku i badanie tendencji stara sie
ograniczy¢ do minimum wplyw tego ryzyka na swoja dziatalnosc.

Ryzyko zwigzane z utratg zdolnosci kredytowej nabywcow

W aktualnej sytuacji rynkowej wigkszodé nabywcow finansuje zakupy nieruchomosci poprzez zacigganie kredytow
hipotecznych. Nie da sie wykluczye, ze na skutek problemow finansowych, nabywcey utracg zdolnosc do splaty
kredytu. Zaciggnietych kredytow, ze wzgledu na zmiany kursowe, moga nie byé w stanie splacaé takie nabywey
zaciggajacy kredyt w walutach obcych. Z kolei w sytuacji, w ktérej warunki kredytowe oferowane przez banki, z
punktu widzenia potencjalnych nabywedw bytyby niekorzystne ze wzgledu na wysokie stopy procentowe Jub inne
ograniczenia w dostepnosci do kredytdw, moze miec miejsce spadek zainteresowania kupnem nieruchomosci
mieszkalnych. Przypadki powyZsze mogg miec istotny negatywny wphyw na dzialalnosé, sytuacje finansowa i wynik
Emitenta

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Emitent dziata w warunkach znaczace] konkurencji ze strony innych deweloperdow. Konkurencja moie, miedzy
innymi, spowodowad nadpodaz nieruchomodci mieszkaniowych jeZeli zostanie zrealizowanych zhyt wiele
projektow nieruchomosciowych lub moze doprowadzic do wzrostu cen gruntu. Konkurencja moie wywrzed
istotny negatywny wplyw na dziatalnosc, przeptywy pienieine, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci lub
perspektywy Emitenta

8. Opis czynnikow i zdarzen w okresie sprawozdawczym i do daty przekazania niniejszego raportu
potrocznego majgcych znaczacy wplyw na dzialalnosc operacyjna, wyniki finansowe i rozwdj, ktdre s3
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Grupe Kapitatowg Emitenta

W dniu 6 kwietnia 2011 roku zawizzano spotke komandytowo-akcyjng TRUST Spétka Akcyjna Amber spotka
komandytowa-akcyjna. Zatoiycielami spotki byly Zarzady spdtek TRUST Spotka Akcyjna oraz TRUST-
NIERUCHOMOSCI spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia. Fundusz zatozycielski, wniesiony przez TRUST Spotka
Akcyjna, wynosit 2 000,00 zt, a kapitat zakladowy 50 000,00 zf. Akcje zostaly objgte przez TRUST Spétka Akcyjna w Z
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ilosci 480 sztuk o wartosci nominalnej 100,00 2t kaida oraz przez TRUST-NIERUCHOMOSCI spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig wiloscl 20 sztuk o wartosci nominalnej 100,00 #t kaida.

W odniu 6 kwietnia 2011 roku zawiazano spotke komandytowo-akcyjng TRUST Spatka Akcyjna Lubceykowa Godra
spotka komandytowo-akeyjna. Zatozycielami spdlki byly Zarzady spélek TRUST Spétka Akcyjna oraz TRUST-
NIERUCHOMDSCI spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia. Fundusz zatozycielski, wniesiony przez TRUST Spotka
Akeyina, wynasit 2 000,00 21, a kapitat zakladowy 50 000,00 z, Akcje zostaty objete przez TRUST Spotka Akcyjna w
ilosci 480 sztuk o wartosci nominalnej 100,00 zt kazda oraz przez TRUST-NIERUCHOMOSCI spatka z ograniczona
odpowiedzialnoscia w ilosc 20 sztuk o wartosci nominalnej 100,00 zt katda.

W dniu 22 czerwca 2011 roku dokonano transakeji sprzedazy gruntow skladajgcych sie z trzech dzialek polozonych
w Poznaniu o tacznej powierzchni 0,1969 ha. Sprzedajacym byfa spotka TRUST Spotka Akcyjna, a kupujgcym spatka
TRUST Spotka Akcyjna Amber spdalka komandytowo-akeyjna, Cena sprzedazy w/w gruntdw wyniosta 1 772 100,00
zf netto.

W dniu 8 kwietnia 2011 roku pomiedzy TRUST Spotka Akcyjna a spotka Dom Maklerski Banku BPS S.A. z siedzibg w
Warszawie podpisano umowe dotyczaca przeprowadzenia emisji obligacji w ramach Programu Emisji Obligacji.

W dniu 3 czerwca 2011 roku Zarzad TRUST Spdtka Akcyjna podjat uchwate w sprawie przydziatu emisji obligacji
serii. A w ramach Programu Emisji Obligacji. taczna warto$¢ nominalna obligacji wyniosta
22 000 000,00 zt.

W dniu 4 marca 2011 roku TRUST Spdlka Akcyina zaciagneta poiyczke w kwocie: 1000 000,00 zt ad spolki
Inwestor Property S5p. z 0.0. Termin sptaty poiyczki: 03.03.2013 roku,

W dniu 29 czerwca 2011 roku dokonano transakcji sprzedaiy gruntow sktadajgcych sie z trzech dziatek potozonych
w Poznaniu o facznej powierzchni 1,8033 ha wraz z rozpoczets na tych dziatkach budows budynkdw mieszkalnych,
Sprzedajgcym byta spdtka TRUST Spdtka Akcyjna, a kupujacym spdlka TRUST Spotka Akcyina Lubczykowa Gora
spotka komandytowo-akeyjna. Cena sprzedazy w/w nieruchomosci wyniosla 3 065 610,00 2t netto.

W dniu 4 kwietnia 2011 roku zawarta zostata umowa o roboty budowlano-montazowe pomiedzy TRUST Spotka
Akcyjna Mateckiego 5.K.A. a Przedsiebiorstwem Budowlanym ,,PEBEROL" Sp. z o.0. {jako Generalny Wykonawca).
Wynagrodzenie Generalnege Wykonawcy okreslone w umowie: 28 050 003,00 zt + VAT obowigzujacy w dniu
wystawienia faktury.

W dniu 1 czerwca 2011 roku pomiedzy TRUST Spatka Akcyjna (poiyczkodawca) a TRUST Spotka Akcyjna
Lubczykowa Gora S.K.A. (pozyczkobiorca) zostala zawarta umowa pozyczki. Kwota poiyezki: 9.000.000,00 zi;
termin sptaty: 31 grudnia 20172 roku,

W dniu 1 czerwca 2011 roku pomiedzy TRUST Spdtka Akcyjna (poiyczkodawca) a TRUST Spotka Akcyjna
Zurawiniec 5.K.A. (poiyczkobiorca) zostala zawarta umowa poizyczki. Kwota poiyczki: 1.194.739,39 zf; termin
spiaty: 31 grudnia 2011 roku.

W dniu 4 lipca 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalg nr 1 podwyiszylo kapitat
zaktadowy Spotki do o kwote 1 000 000,00 zt, do kwoty 2 000 320,00 zt. Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowiio,
ie podwyiszenie kapitatu zakladowego dokona sie w drodze oferty publicznej nowej emisji 5 000 000 sztuk Akcji
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serii C o wartosci nominalnej 0,20 zt kaida akcja. Wszystkie Akcje serii C zostang objete za wkiady pienieine.
Uchwata nr 2 z dnia 4 lipca 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito o ubieganiu
sie o dopuszczenie do obrotu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Akcji serii A, Akcji serii B,
Akcji serii C oraz Praw do Akcji serii C.

Wprowadzenie z dniem 12 wrzesnia 2011 uchwala GPW i BondSpot do Alternatywnego Systemu Qbrotu na
Catalyst 22.000 obligacji na okaziciela serii A., o wartesci nominalnej 1.000 #, o terminie wykupu 3 czerwca 2014
r

9. Wskazanie biezgcych czynnikéw i tendencji zwigzanych z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej Emitenta

Z uwagi na rozpoczete pod koniec 2010 roku dwa duie projekty deweloperskie nastapit w | pélroczu 2011 r.
wzrost wartosci produkcji w toku, ktory w nastepnych miesigcach bedzie kontynuowany. Matomiast biezaca
sprzedai istniejgcych lokali mieszkalnych | ustugowych w zakonczonych inwestycjach powoduje zmniejszanie
wartosci produktow gotowych. Tendencja ta utrzyma sie do czasu zakoriczenia budowy rozpoczetych inwestycji.
W pierwszym poétroczu Emitent nie zaobserwowat znaczacych zmian w kosztach dotyczgcych wdrazania projektow
deweloperskich. Koszty ustug budowlanych swiadczonych przez firmy dzialajgce jako generalni wykonawcy i
podwykonawcy oraz koszty materiatow budowlanych ulegly stabilizacji. Tendencja ta powinna utrzymac sie do
czasu realizacji rozpoczetych inwestycji. W pierwszym pdtroczu 2011 r. Emitent zanotowat nieznaczny wzrost cen
sprzedaiy lokali mieszkalnych, Zarzad Emitenta zaklada, e zaobserwowana tendencja w zakresie cen sprzedaiy
nie ulegnie zmianie i badzie utrzymywata tendencje wzrostowsy.
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IV. OSWIADCZENIE ZARZADU

OSWIADCZENIE

Dzialajac w imieniu spotki TRUST S.A. oswiadczam, ze wedle swojej najlepszej wiedzy Srodroczne Skrocone
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe TRUST S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwea 2011 roku
wraz z danymi poréwnywalnymi wykazanymi w tym sprawozdaniu, sporzadzone ostalo zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami rachunkowoici oraz odawierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkows i finansowa Grupy Kapitalowe] Emitenta oraz wynik finansowy oraz ze podtroczne sprawozdanie z
dziatalnosci Grupy Kapitalowej Emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnieé oraz sytuacji Grupy
Kapitatowej Emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Pawel Bugajny
Prezes Zarzadu
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