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t1 TRUsT
sPRAWoZDANrE zARzĄDU ż DżlALALNoŚcl 6RUPY KAPlTAŁoWEJ TRUsT s,A, zA PÓŁRoczE

sićdżiba: Po.nań, u|. Bhźeja 6

Emtenl :ona] żalejeśrówany w obecne] fomie pławńej w R€jed2e PĘeds]ąbiolców pEeż sąd Rejonowy W

Pożfuniu Nowe Mia.to iWilda, V]lWydżiał Gospodarc?y Klajowćco Rejenlu sądoweBo pod numelem KRs
0000293906w dniu 6 3rudnia 2007 @ku Emitentw ohe.nejformie prawnej powśal W Włniku pżek9takenia
s pól k] PEed siębio 6two ltrżynierYjne,,TRUsT" sp, zo o, w §pólkęAkcyjną,

zgodnie że slatutćm Emiienta, aa5 tMania spólkije* n eosBn cony.

TRUSTs,A, jeś dominują.ym podm]otem W 6rupi. Kapbłowej. zadańićń spólkijeśt prowadżańie pod9tawowej
dzialalnościopeć.yjnejpole8ającej na dżiała]ności dewe opeiśkiejolaż &tądżani€crUpą Kapitalową,

TRLJ§r 9.A, pfuwadżidzialalnośćgospodai.żą na t.lytólUń Po 9ki,wwoiewódłWi€wielkopolskiń, na telytor uń
póżnania iokolic pożostale śpółki c ru py ka pitalowej kon ce ntl ują się glównie na realiża.ji pm]ekiów
dewelopeukićh, spóika lpecjal]żujeśię Wdżiała ńókidewe opeBkiej,W,de8ó nón W budowi.lokal
mieękalnych użytkowy.h w mnaćh plów6dżony.h plojeklów dewelop€6k.h, realiżowany.hw nowodeśńdj

3, GrupaKapit low. TRUST s,A.

Glupę (ap]tałową Em ienb lwo2yTrust5 A,oEżiej 3spólakżależiYch:

Tlust Njeru.homości sp, ? oo ż śiedżibą W Póżń6niu, W któlćj Emitenl posiada 10o% W kap]tal€
żakladowym i 100% głósów na zsrcmad.enu Wśpólników lpólk], Podnawowy żakes dżiala ńości 9półki
obejmuje agenąe óbslu8inieluchomoś.iońż lealżtscję projektóW dewe ópe.9kich,

NFRA5p, żó,o, ż 9ieduibąw PożńaniU, w hórej Em te|t porada 100% w kapita d żakladowym l1oo%głosów
na żgomadżen]u wśpólników spółki, podnawory żkes dżialalności śpólki óbejmuje dyilybucję eneĘii
.iep iejoBż dzieuawę tolettola sanlbrńego.

- Tlunspólta Ak..yJna Młe.kego spólka komandytówo-a|cyjna żsiednbąw Pożnaniu,w któPjEmitent je



TRU5T
]edynym komp.medialiu9€m oraż akcjonaliułem poliadak.ym 96,15%w kapitól€ żakladowym l96,15%
głośów na wa]nym ?3lomadżeniu spółki, pódnawowł żke9 dżiahlńości lpólk obejmuje lealiż6cję budynku
Wielolodżnnegó W ńńaćh oliedlaAmbe. Residetrce l

Tluł 5pólka Akq/jna Żu€Winiec 9Ńlka komandytowonkćyjna z liedżibą W Późn3niu, w któlej Emit.ntjen
jedynyń kóńpleńenlariu9em ola ak.jonariu9en poshdającyń 96,15%W kapitale żakładowym i 96,15%
glorów na walnym źgromadżeniu 5półti. Pod*aWowyżakre5 dżialalnościśpółkiobćjmU]e r€aiża.ie ]etaou

TlUś spólka Ak.yjna Radojewo spółka końandylowo-alq]na z s]edżibą w Pożnaniui W któą Emftentje9t
jedYnvm końpeń.ńblU9em oraz akcjonaiuneń posiadają.ym s6%Wkapitae akładowym i96% glosóW
na walnyfr żgromadżeniu śpólk, pódśawowy ?akrcs dżiałalnośćispółkiobejmuje lealację częjci05iedh

TrU( §półka Ak.yjna Blon]e spółka kómandrowo akcyjna ż siedżibą w Pożnaniu, w kól.j Emłent jeł
]edynym końp]ementarilgem olaż ak.jonariunem posiadającym 96%w kapitłe zakładowym j95%gtosów

na Wanyn zgrcmadżeniu śpółki, PodśawowY żakEs dżiahlnośći śpółki obejmuje rcalLa.jq w rumach
inwe§ty.j] Anbel Reśidence ll,

Tlust spólka Ak.yjna Ańbel spółka komandyiowo akcyjna ż siedżibą w Po:naniu, w któą Entenl jen
jedynym kóffplementaru9em oraź akcion ]u*eń pósiadają.ym 96%W kapitale żakladowym i96x glo5Ów

na waliym żgrómad!.niu śpólki. pód§tawowy żakreś dżkłaioś.] spółki obejmuje realhaćję inwesłciiw
nmach osiedla Anbel R.śiden.e

Tlusi spółka Akćyjna Lubcżykowa GóBspółka komandytowo.alt.yjna ż siedżibąW Pożmniu,w którejEmheńt
jeł jedYnYm kompemenbiurem oraż akć]on U9em pos]adającyń 96%w kaptae żakładowyń i96%
glośów nawalnym 4romadżeni! !półki. Podnawowy Bkeśdż ała nościspótkiobejńuje n3 kację inwenycjl
w ńńacho9iedla Lubcżykowa GÓ6
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Tabela: Ak.jonariUre po9iadających bezpołednio lub połednio.ó najmniej5%ogó nej licżĘ gtośÓW ńa

walnym ż€lońadżeni! ańit.nb na

7, opiś podśa*oq.h Bykiża

Ryżykó żwiążan. ż cyk|].rnoś.ią ryńku ńieruthomoś.i mie9kaniowv.h

Rynek n]eru.homóś.i ńiarkaiiówy.h w Polsce chalakleryżuje .yk idńość. W eiązku ż tym lieba coloone
oddawanych nowych m]ełkań żmieni. s]ę ż roku na rókw ża.źności, międżY innymi, od: ogólnych nyiników
makóekónomi.zny.h W Polsc€, żmian demóg6licżnY.h Wdany.h obśżam.h ńieFki.hi dośtępności fińansowania
oruż.en miełkań ]uź ktnlejący.h inowych, zażqaaj skutkem żWiękzonego popytu jesi Włon młży
deweóperów óraż wró li.żby nouy.h prcjektów. ze wĘlędu na duiyódnęp.asu międżydecyżiąo rcalżaćji
ptojektu a ]ego faktydnym odh]olemi użaleinionym dękióWo od pĘeci€ającego śię pro.esu Użyskiwania

wymaganych żeżwoleń administlacyjnych o€żc.asem budowyi iśtnieje ryżylo, ie po utońąeniu prcjektu rynek
będżie nasyonv idewe.pel iio będzid w *ańi€ spftdać mie9kań be? obniźenia młży żyśku. Po dobrcj
konunktu2e na rynku żwykle pojawiają 5ię tendencje żniźkowe, w zwiążku z niechecia dew.looelów do
rożpócżynan]a nówyćh pfujekiów ż€wż8lędU na obn źone marźe:y5ku,

RvzVko żwiążane ż re:]iżź.ją elo]eklós dewe ope6ki.h

Rea iżacja projektu dewe op.6kiecó jćn skomplikowanyr,
'ożonyń 

pżadśięwżieciem, W tak.]e
pdeplowadżańia którĘo mogą wYltąpiĆ ni€kotynne żjawkka, ńie pożołają.e beu Wplywu na wynik finansowy,
Plojerł deweopeukie lealkowane pżćz Emtenla są baldżo kapibłd.hłonne na wvystki.h etapa.h ch
lea iżacji. całow ty zwlot naktadćw ponieśionych na dany pfujekt cręslo nanąpuje dopieo po upłwie 24
n]esięcY od momedlu lożpóaę.ia budowy, żnacżący wplw na wynik fiiańśówy mo€ą mieć w ,cżególnoś.i
ryżyka: n].Użyskanie w uakladanym tem]nie żBody na uŹytkówani€, żmiany prawne doryćzą.e kompletowań]a
dokumentóW n]eżbędńy.h dó podpiśania aktów notal]alnych spżedaźy ńerUchomoici, oŃźnienie żakoń.żeija
budowy, ponadto niekoĘy9tne dla Emilenta more okażaćllę laki. wysiąp]enie któtegoś ż naśępujących.yżyk:
ryżyko żw]ążane ż ńieuzyśkan]em pożwo eń niezbędny.h do wykożYscnla gruntu 4odnje: planań] Eńitenia,
ryżyko dórydące wpĘlu wykomwców na Ea iżowany pbjeki ryżyko dotyczące żwiękźenia kośztów budowy]

ryżyko żWiążane ż niedołżymanleń lerhinÓW budóWyi lyżyko żWiążane ż unerłźmiiwadami,.VżVko żWkżanć
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Wpływen cżynnikóW atnodery.żnych na ploceś ńWełcyjny ońż ryżyko żwiąFne ż pownańień innych
kórtów, wymienion€ żdażenia mo8ą slutkować opóźnieni€m w Dkońaeniu plojektu dewEopeĄkiego, utlatą
pnYchodóW ż danego prc]ektu dewe]operuk]ego, żablotowanień łódków ża nwenowanych W dany prójekt, a

nawet mwą 9taĆ5ę pllyQynąn]ełea|.owania projektu dewe opeukiego.

RyżVko żńńńV ieńdań(ji rynkowY.h

Emit€it pnynępu]ącdo planowana pmjektu dew€opeńkiego, opiela siĘ na zalożeniach dotycżących tendeićii
panujacych na ryńku. Na ich podllawie fomulu]e wylycżne dla dańel ]nweśy.ji, anow ą.e punki wyjścia dla
podejmowanh decyż]i dołaących zakupu 3runlu, opEcowania okeilonych koncepdi athit.ktonionvch i

urbanńtycżnY.h, W pżypadku żńkny tendenćji rynkowych dotyćżąćyćh prcfelen.ji kl]entóW/ łcżególnie w
żakelie: okaliżmji n eru.homolci ay domóW, gotowośći dó 4płaty określonei
kwolv h ńen kwadErówy nialu.homośći, *andadu wykóń.żenia moźe śię okaac, iź plżyjęle pżeż Eńtenta
żaloienia odbie8ają od ólćrualnych tendencji rynkowYch. ot Li.żność la ńoźe mieć necływny wptyw na

dź]ałaność spółki ijej wynlk finańśory, Eńileńr pópneż biażącą analDę ryntu ] badanie tendćn.ji śac 5ę
ogEn]czyćdo min]mun wplywtego ryżyka naswojądżialalność,

Ryżvkozwiąuane ż utralą żdolnoi.i kredytowej nBhyw.ów

W aktua nej sytuacjirynkowejWięk9ośćnabyWóWnnan!uje ekupy nieruchońoki pop2eż żaciągan]e kedYtów
h]poteenych, Nie dó dę Wyk ueyć, ż. na śkuiek plobl.mćw lińansowych, nabywcy utaę żdólnóść do splał
k.dylu zaciągnięiych kredyiów, ż gą nie byćw sanie splacaćtakźe nabywcy

ża.iągający krcdyt w Wa Ula.h ob.y.h, z kole w syiua.ji, w której walUnki kredytowe ofćlowane pneż bańk, ż
punku W]dżenia poien.ja nY.h nabywców bylyby niekoaystne że wżg]ędu na wysokie nopy prccentowe Lub ińn.
€lankżeńia w dośępnóś.] do kredytów, ńoźe ńlać ńierc. śpódek żainiele9owania kupnen ńieluchómości
mie9kalnych. PtypadkipouYrsże mogą miećistotnyiegatywnYwptylv na dżiałalność, śytuacjęfinan9oWą iwynjk

Ry,Yko żwiąrane ! konkureńcją

Eńiteńl dżlała w wafudka.h żńaćżącej kónkulen.jiże nrony lnny.h deweoperów xonkurcncja moźe, międry
innyn], spowodow3ć nadpodaż nieruchomości ni€9kanowych ]eżeli żostan]e łEallżowany.h żhyi Wiele
plój.któw nieru.homokowych lub moie dopówadżić dó wno u cen eruntu. bnku.en.ja moie wywżeć
irtotnY negałWnY wpw M dżiahlność, pżeptyuY pieniĘżne, sytuację niaisową, wyni[i dżialaioś.] ]ub

3. opG.żyiilków l zdażeó w okasić śPrawożdawnyh idodał pĘekaż.nla nlnl.F!ćso rapońU
póko d n€Eo n aią.ych żn..żacY wńg na dnablność opeBrvj n a, wyniki lina n§ow€ a bżwóJ, kló le są
iltotn€ dla o.€nv moiliwoŚ.i rc.liFcji .obowiążań p.!eż Glu!ę xaphrówą Emir€nia

W dniu 6 kwi€in]a 2011 nku żawiążano spółkę komandylowo akcyjtrą TRLJST spółka A]qjńa Ambel 9pólka
komaidytowo{k.yjna, zatożyciel.mi spólk] był zaĘądY śpólek TRUST spólka Akc-yina olaż TRUST_

N ERUcHoMoŚo śpółka żogńn]ćżońą ódpowiedż 6lńóś.ią, FUndU, żaloźyciekkii Wni6iońy p2€żTRUSTspólt

tAkcyjna, Wynosił 2 000,00 r, a kapitat Ekhdowy 50 000,00 n. Akqla żośaly objĘle pżeżTRUSTspólka Ak.y]ńa
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W dn]u 6 kwieinia 2011loku żawiąhńd śpółką komandytowó.akćyjną TRUST spółka Akqjna Lubaykowa Góla
spółka t mandytowo_akcYjna, żatołc]eam] śpólki były zaaądY śpólek TRUsT spólka Ak.yjna ola! TRUST

NLERUcNoMoŚcl spółka ż ogńni.żoną odpowiedżnlńóŚcią, FUndUy żalożyci€ 5ki, wn e5ionY pżeż lRU5T spóltź
Akcyina, Wynośł2 000,00 

', 
a kap]tał ekhdowy 50 oo0,00 r. Akcje żonalY objęte pżeż TRUSTspółka Ak.y]na W

ilośc 430łtuko ua ościnomna]nej 100,00 żł k6żda ożż pżezTRUST NlERUcHoMoŚc|9pólka ż oglani.żóńą
odpoWiedżialnością W ilości ż0 śtuk o Wańości noninalnei 100,o0' kaida,

W dniu 2żcżeR.a 2011roku dokonanotanśakcjiśpżedaźycrunlów skladaiących s ę ż t2ech dż]alek połoionych
w Pożnaniu o lącżnej powien.hn]0,1969 ha. spEedającYm byla5półkaTRUSTspółka Akcyjnż, a kupU]ącYm spótka

TRUsTspółka Akćyjna Ańbal spólk6 końańdylówó-akąna, cena §p2edaży W/W gruniów,ynlosła 1772100,00

iloś.]430 *tuk o Wadośc]nominalnei 100,00 n łażda oraż pźeż TRUST NlERUcNoMOśclspólka u ogżnicżoną
odpowiedria nością W ilości 20 łtuk o waltości nominalnei 100,00 żl karda,

W dniu 3 kwjelnia 2011róku pomiędżyTRUsTspółła Akcyjna a spól[ą Don MakleśkjBanku 3P5 5.A, ż siedżibą w
WaukWie podpkano umowędoivcżącą pnepbwadżenia emisjiobl]Eacj]w ńmach Pro3lamU Emk]iOb|Ęacii,

W dniu ] aeMca 2011loku zanąd TRUsT spólka Akcyjna podjął U.hwalęw spreWie pEydż]alu emkjioblĘacji
łocranu Emis]i obligacii Łącżna Wańość nominalńa obi3ac]i Wyniośa

W dniu 4 malĘ 2011 bku TRUST sp,rka Ak.yjna żaciągnęta pożycżkę W kwo.i€:1000000,00 
' od śpólk]

lnwe§torPlope V sp, żo,o,Tem n splał połek : 03,03.2013 rcku,

W dniu 29 ae&ca 2011rcku dokonanolEnsar.jisp2edaźy grunlów §khdających śią ż tżećh dż ałek polożonych

w pożnaniu o lącżnej pow enchni1,3033 ha wraż ż ożpoaqią na tych dż ałkach bldową budynków mienka ńvćh

spnedaią.ym była spótka TRlsl spólka Akcyjna, a tupuącvm śpółka TRUST spółlc Akcyjna Lubcżykowa 6óĘ
lpólka komandytowo ak.yjna. cena sp2edał w/w nieiu.hóńok wyniolla 3 065 610,00 Żl neto,

W dnu 4 kwietnia z0l1rok! żawała żo9tała Umowa o.oboiy budowlano.monlarowe pońlqdży TRUST spółka

Ali.yjna M al€.kie8o s, K,A, a Pżedsiqbióretw€ń Budowlanym 
"PEBERoI" 

sp ż o.o Ua[o Gen€Ęhy Wykonawca)

Wynaglodżenie Generelnego Wykonawcy określone w umowie: 230500o3,o0 żł + VAT obowiążUją.y w dniu

W dniu 1oeru.a 2011 lolu pom ędży TRUST spółka Akcyj.a (poryĘkodawG) a TRUST spólka Ak.yjna
Lubczykówa Gdla s,K,A, (poźy.żkobiom) żosbh zawafu Umowa poźyaki, Kwoia p oiydki: 9 000,000,00 

'jtemin sptalv: 31Fludnh 2012 loku,

W dńiu 1 deBca 2011 loku pom ędży TRUST spółka Akcyjia (poŹYcżkodaw.a) a TRUST spólka Ak.yria
Żu.awiniec s,K,A. (pożydkobiorca) żonah kwańa umowa poiydk], KWób połek: 1,194.7]9]39 

'i 
termin

9platy: 31 grudnia 2011 oku.

W dniu 4 ipca 2011loku Nadzwyża'ńe W3lne zglońadżen e Ak.jona.Uęy Uchwalą nl r podwyżsżylo kaphał
żakładowy spólkido o kwotę 1000 000,00 

', 
do kwoty 3 m0 320,00 

', 
zgromadżóiieAkcjona U9y po9tanow lo,

'e 
podwyiśżenie kaphału żakładówe3ó dokona sięWdrodże ofety publkżnejnowej emi§ji5 000 000 *tukAk.ji



TF!UsT
5e ic o Waftoś(i nominalnej 0,20 n karda akcja, WśżYnkie Akcje sadi c żośadą objęte ża Wktady pi.ńieżne,
U.hwalą ńl2 ż dnia 4 ip.a 2011@ku NadżWyeajne Walne 4rcmadżenie Ak.Jonaliuny póśanow]lo o ub]eganiu

śię o dopu9cżen]e do ohrotu na cieldżie Papielów WafuŚciowych wWać€Wie s.A AkcjisediA, Ak.jiś€riiB,
Ak.ji 9erii colaż PlaW do Akci] sel]ic

wplowadżeiie ż dń]em 12 WżeŚnk 2011 u.hwałą GPW i Bondspol do Alernływnego sysiemu obloi! na

calaly5l 22,000 obligacjina okażiciela 9eri]A,, oWaftościnom nalnej 1,000 
', 

ót.lńinia wykupU 3 cżerwca 2014

ów i Fnd.mji,wĘżn$ h , d,iahlnokią Glupv [ap alou"jEhil.nlJ

z uwagi ńa różpódęt. pod końi.c 2010 loku dwa dut. olójeky dew€|opeGkje na§tąpil W ] półóżu 2011 r
włon wańóŚ. p@duk.j w toku, który w następnych mie9iącach bĘdżie kontynuowany. Natomiast bieŻąca

lpżedaź istnieią.ych lokali mieikany.h ]ułu8ówych W kkońżony.h inwerty.jach póWoduje zmn.jsDnie
wańościp.oduktów gotowych. Tend€mF b dzyma liędo oau żałońdenia budowy rożpołety.h inwenv.ii
W pieMnym półlocżu Eń]re nieżaobsefuowałżnadących zmi3n w kogia.h dołcżący.hWdlalańia pmieklów
deweope^ki.h Kovł ułu3 budowlanych świadaonych pĘe lilmy dralajad jako 3€ieGniwykonawą i
podwykonawq oraż koity ńaleliółów hudowhny.h ul€v śabiiża.ji, Tendencja ta powinna utżymać lię do
caśU rcalhacjirożpoaęłch nwesłcji W pierugym półoc.u 2011 l, Eńnent żanótowal nie acżnvw ośen
spnedaźy lokal] ńienka iych za2ąd Eńitenta żaklada, ź€ żaobseRowana tendencja w żakreśie cen §pnedał
nie u egnieżmianie ibedżie ltżvńw3laiendeń.ie włonową,



*ręusr
ośWADczENlE zARżĄDU

Dżialająć W ]mienlu 9pólki TRUST 5,A, oŚwTadchm, źe wedle lwojej najlepnej wiedży Śródlodne skó.one
skonso]idowane sprawozdanie f ina nśowe TRU5i 5,A. e okreś 6 ń.sięcy zakońaonY dnia 30.z€ruca 2011róku
Wraż ż danvmi poróWnywalnyń] wykażanymi w iyn 5plawożdaniu, lpo2ądżone żon.ló żsodnie ż
óbow]ążują.ymi:aśadami rachunkowók] ońż ódżw]erc€daią w 9posób prawdziwy, Ęete nY i]asny śyluacjĘ
ńajątkową ifnansową crupy bpitalowej Emitenta oEż Wyńik finansowy oraż że p&lo.żne spGwozdanie ż
dżialalności Grupy KapŃałowej Eńitenia żawieG prawdziwy obraż lożwoju i osjągnięć oEź sytua.ji Glupy
lGp]tałowej Emitenlal Wtym opk podnawówych ża3oźeń ]ryżykc,


