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1. Podstawowe informacje o Grupie Kapitatowej TRION

Sprawozdanie skonsolidowane Grupy Kapitalowej TRIGM. sporzdzone na dzie
30.06.2011r. oraz dane poréwnywalne na z89.06.2010r. zawierajdane finansowe
jednostki dominujcej TRION S.A. oraz spotek zadeych.

Sprawozdanie finansowe spgtzone zostato w tys. zt. polskich.

Nazwa podmiotu: TRION Spotka Akcyjna

Siedziba podmiotu: ul. Marcinkowskiego 154, 8®&l1@owroctaw

KRS: S$d Rejonowy w Bydgoszczy, XIIl Wydziat GospodarcziR& nr 0000024482
Regon: 351284072

NIP: 944-16-35-703

Podstawowy przedmiot dziatalém Emitenta wedtug Europejskiej Klasyfikacji Dzildasci
(po uwzgkdnieniu wydzielenia i przeniesienia dziatalaiboperacyjnej do spétek zaleych):
70.10.Z Dziatalnét firm centralnych (head offices) i holdingdw, z wyteniem holdingéw
finansowych,

70.22.Z Pozostate doradztwo w zakresie prowadzeati@mtalngci
zarzdzania,

68.20.Z Wynajem i zagzlzanie nieruchomigiami wkasnymi lub dzieglawionymi.

Czas trwania Spofki jest nieograniczony

Przedmiot dziatalniwi TRION S.A. w Inowroctawiu wedtug klasyfikacji pyjetej przez
rynek rownolegty:

Makrosektor — przemyst

gospodarczej i

Sektor — materiaty budowlane /mbu.

Podstawowy przedmiot dziatalfw Grupy realizowany przez poszczegoélne spoiki zede
wskazano w pkt. 2 niniejszej informaciji.

Na dzier 30.06.2011 roku w sktad grupy kapitatowej TRIOM Sy Inowroctawiu
wchodzity spoiki zalene wg poniszego zestawienia.

Wa_rtoéc’ Procent Udziat w ogélnej liczbig
. . . N . . . Metoda nominalna . .
Lp | Nazwa jednostki zalmej Siedziba Przedmiot dziatania konsolidacii udziatow posiadanego gtoséw na walnym
] kapitatu zgromadzeniu
w tys. zt.
1 Trion Financial Services Luksemburg Produkcja stolarki okiennej i Peina 31tys. EUR 100 100

S.A.

drzwiowej

2 |Trion Inwestycje Sp. z 0.0

Inowroctaw

Realizacja projektow
budowlanych

Petna

5

100]

100

3 |CFPLUS S.A

Gdaisk

Dziatalngi¢ developerska

Petna

26 500

100]

100]

Spotka TRION FINANCIAL SERVICES S.A.
nazwa EUROPEAN WINDOWS S.A) posiada 82,07 % udwialw spoéice VPO
PROTIVANOV S.A. z siedzilpw Protivanov w Republice Czeskiej, co pozwolitootgecie z

dniem 01.10.2009r. w niej kontroli operacyjnej izaczej.
W sktad Grup VPO PROTIVANOV obj etej konsolidacija petna wchoda:

» VPO PROTIVANOV - zajmuje siprodukcy i sprzedag okien i drzwi PVC,

» ARGONA - podktadowych PVC i

z siedzilp w Luksemburgu(poprzednia

zajmug sie wytwarzaniem profili
laminowanych oraz handlem osgiiem okiennym,
» VPO PLAST - zajmuje giprodukcp i sprzedaa okien i drzwi PVC,

paneli

W sktad Grup VPO PROTIVANOQV nie obj etej konsolidacja, wyceniane, ze wzghu na
niewielkie znaczenie w wartéci Grupy, metoda praw wiasnaci wchodz:
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» VPO Montaz -$wiadczy ustugi montaowe okien i drzwi wytwarzanych i sprzedawanych
w grupie VPO, cgs¢ pracownikéw zostata zatrudniona w VPO Protivargiizie powstat
dziat montau, spotka przeznaczona do sprzsgla

» VPO Serwis s$wiadczy ustugi monteowe okien i drzwi w ramach okien i drzwi
wytwarzanych i sprzedawanych w grupie VPO, spélize&qmaczona do sprzeya
» VPO PROMA - zajmuje si produkcp i sprzedag okien i drzwi PVC, spotka
przeznaczona do sprzega
» Zlaty Chlum — zajmuje si dzialalngciag spoza zakresu audytuwiadczy ustugi
hotelarskie), spotka w likwidacji;
» VPO Protivanov (Chorwacja) — zajmuje siziatalnéci spoza zakresu audytu (wynajem
jachtu), spétka przeznaczona do sprzgga
Oferowane przez grgmprodukty obejmuj: okna, drzwi i profile z tworzywa sztucznego, okna
i drzwi z drewna, bramy gatawe, rolety,zaluzje, parapety itp. oraz wszelkiego rodzaju
akcesoria dla firm produkcyjnych, handlowych i mra@oivych w braty okiennej.

Spo6tkaTRION INWESTYCJE Sp. z 0.0. w Inowroctawiu jest podmiotem w grupie TRION
S.A., ktérego zakzeniem jest uczestnictwo w procesach inwestycyjngrupy TRION.
Spotka zarejestrowana jest wd2ie Rejonowym w Bydgoszczy, Xl Wydziat Gospodarc
Krajowego Rejestru g8lowego, nr rejestru: 0000386446. Czas trwania S$pddist
nieograniczony.

Spoétka CF PLUS S.Az siedzila w Gdaisku wpisana do rejestru przegtlsbrcow Krajowego
Rejestru $dowego przez §@& Rejonowy Gdask - Péinoc w Gdasku VI Wydziat
Gospodarczy KRS pod numerem 0000243822. Podstawgpvgedmiotem dziatalrioi wg
Europejskiej] Klasyfikacji Dziatalmmi jest: 64.99.Z — Pozostala finansowa dziat&no
ustugowa. Czas trwania Spoiki jest nieograniczadakupiona przez TRION S.A. Spotka CF
PLUS S.A. posiada cztery spotki celowe. Zadanieroh tgpodtek jest zorganizowanie i
przeprowadzenie kompletnego procesu budowlanegtarmapanych inwestycji w tdych
rejonach Polski, ktére zakladajvybudowanie na obrzach najwaniejszych aglomeraciji
miejskich jednorodzinnych osiedli mieszkaniowygh, t
» Projekt Gruszczyn Sp. z 0.0— na hieruchomii gruntowej o powierzchni ponad 13 ha.
w Gruszczynie koto Poznania, w gminie Swalz, spoétka zrealizuje osiedle skiagzg
sie ze stu kilkudziesciu jednostek mieszkalnych w zabudowie jednorodginn
szeregowej oraz matych doméw wielorodzinnych

» Emir 6 Sp. z 0.0.- spotka posiada prawo do gruntu w Krakowie poegpnaczonego pod
budownictwo mieszkaniowe jednorodzinne; powierzahmjruntu wynosi 21,6 ha;
planowana tu inwestycja to ponad 220 jednostek zk@sowych wraz z programem
towarzysacym

» Cogilco Polonia Sp. z 0.0 spo6tka posiada grunt w Kiekrzu koto Poznanigepraczony
pod budownictwo mieszkaniowe jednorodzinne; povdenza gruntu wynosi 4,8 ha, na
ktorym powstanie okoto 50 doméw

» Projekt Gdansk-Kokoszki Sp. z 0.0.- spétka posiada prawo do gruntu w @Gsleu
przeznaczonego pod budownictwo mieszkaniowe jedttaimne; powierzchnia gruntu
wynosi 8,7 ha; planowane osiedle skiadse bedzie z ok. 100 budynkdéw, w tym
kilkanacie rezydenciji,
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AKTUALNA STRUKTURA GRUPY TRION

TRION

0% 100%

Trion Inwestycje Sp. z 0.0.
(Polska)

100%

TRION FINANCIAL SERVICES S.A.
(LUKSEMBOURG)
ok. 8%

A .

Vle’*‘Protivanov T

(CZECHY) 100%
(Polska)

= Projekt Gruszczyn Sp. z 0.0.
= Emir 6 Sp. z 0.0.
= Cogilco Polonia Sp. z 0.0.

= Projekt Gdaisk-Kokoszki
Sp. zo.o.
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2. Omdéwienie podstawowych wielkéci ekonomiczno-finansowych

2.1. Podstawowe wielkdci sktadnikow zestawienia pozycji finansowej orazestawienia

zysku catkowitego Grupy

.. . 30.06.2011 31.12.2010 30.06.2010 | Dynamika w %
Zestawienie pozycji
1 i Kwota Struk- Kwota Struk- Kwota Struk- 30.06.11r./| 30.06.11r./
flnansowej GK TRION tys. zt. tura w % tys. zt. turaw % tys. zt. turaw % | 31.12.10r.| 30.06.10r.
AKTYWA
I. Aktywa trwate (dtugoterminowe) | 109 022 | 61,5% | 108 485 | 59,2% | 70650 | 69,7% | 100% 154%
1.Wartdc¢ firmy 66 657 | 37,6% | 65757 | 359% | 11717 | 11,6% | 101% | 569%
2.Inne wartéci niematerialne 424 0,2% 447 0,2% 706 0,7% 95% 60%
3.Rzeczowe aktywa trwate 26519 | 15,0% | 27427 | 15,0% | 48481 | 47,8% 97% 55%
4.Nieruchomosci inwestycyjne 9 258 5,2% 9 258 5,0% 5399 53% | 100% | 171%
5.Inwestycje w jednostkach StoW.| 4 795 | 1005 | 1863 | 1,00 | 1790 | 1.8% | 97% | 100%
wyc. met. praw wtasrigi
6.Aktywa finansowe dogtne do
sprzeday
7-Aktywa z tytutu 0droczonego | 3 gag | 5994 | 3350 | 1,8% | 1993 | 2,0% | 115% | 193%
podatku dochodowego
8.Pozostate aktywa trwate 528 0,3% 383 0,2% 564 0,6% 138% 94%
'(Lr'gtkktg‘t’;?rﬁf]?\fv‘:’)"e 68130 | 38,5% | 74842 | 40,8% | 30741 | 30,3% | 91% | 222%
1.Zapasy 15512 | 8,8% 15614 | 8,5% 13800 | 13,6% | 99% 112%
2.Aktywa finansowe przeznaczon
do obrotu
3.Naleznéci 2 tytutu dostaw i 47771 | 27.0% | 53917 | 294% | 13511 | 13,3% | 89% | 354%
ustug oraz pozostate nafessci
ek\f’vﬁ,; Z‘I’ekr']t'i’/'e”'?zne Hich 4096 | 23% | 4518 | 25% | 2015 | 2,0% | 91% | 203%
5.Pozostate aktywa obrotowe 751 0,4% 793 0,4% 1415 1,4% 95% 53%
AKTYWA RAZEM 177 152 | 100,0%| 183 327 | 100,0%| 101 391 | 100,0%| 97% 175%
PASYWA
Kapitat wiasny razem 52873 | 29,8% | 37318 | 20,4% 953 0,9% 142% | 5548%
|. Kapitat wiasny przypadajacy | 48024 | 27,1% | 31992 | 17,5% | -4821 | -4,8% | 150% | -996%
wiascicielom jednostki dominujacej
1. Kapitat podstawowy 48 133 | 27,2% | 34004 | 185% | 91903 | 90,6% | 142% 52%
2. Niepodzielony wynik finansowy| -9 860 -45 767 -12987
3. Akcje wiasne
4. Kapn:a{ zapasowy i rezerwowy 25614 14,5% 52 998 28,9% -9 349 '9,2% 48%
nigbgli’fy‘;'eza”zyma“e’ (straty) 115 863 -9 243 74388 172% | 21%
Il. Udzialy niekontroluj ace 4 849 2, 7% 5326 2,9% 5774 5,7% 91% 84%
Ill. Ujemna warto $¢ firmy
IV. Zobowigzania dtugoterminowe 71841 | 40,6% | 69480 | 37,9% | 46 253 | 45,6% | 103% 155%
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1. Kredyty i payczki 43018 | 243% | 41411 22.6% | 18069 | 17.8% | 104% | 238%

dtugoterminowe

2. Rezerwy 7 0,0% 7 0,0% 67 0,1% | 100% 10%

3. Rezerwy z tytutu odroczonego

podatku dochodowego 2621 1,5% 2 662 1,5% 2559 | 2,5% 98% 102%

4. Pozostate dlugoterminowe

. e 904 0,9%
zobowpzania finansowe

5. Dlugoterminowe zobowzania i

. S 26195 | 148% | 25400 | 13,9% | 24654 | 24,3% | 103% | 106%
rozliczenia mgdzyokresowe

IV. Zobowiazania krotkoterminowe | 52438 | 29,6% | 76529 | 41,7% | 54185 | 53,4% | 69% 97%

1.Zobowizania krétkoterminowe

; . . 17 605 9,9% 32194 | 17,6% 26 826 | 26,5% 55% 66%
rozliczenia m¢dzyokresowe

2. Kredyty i payczki

. - 26689 | 15,1% 37 469 | 20,4% 17291 | 171% | 71% 154%
krétkoterminowe

3. Krotkoterminowe zobowzania

. 2001 1,1% 1690 | 0,9% 2661 | 2,6% | 118% 75%
z tytutu podatkéw

4. Krotkoterminowe rezerwy 5435 3,1% 5176 2,8% 2 755 2,7% 105% 197%

5. Krétkoterminowa c#¢
kredytow i payczek
dtugoterminowych

6. Krotkoterminowe zobowzania

. 708 0,4% 4 652 4,6% 15%
finansowe

PASYWA RAZEM 177 152 | 100,0%| 183 327 | 100,0%| 101 391 | 100,0%| 97% 175%

W okresie sprawozdawczym wyptto nieznaczne, 3 %, zmniejszenie poziomuathkaj Grupy
odnotowanego w stosunku do stanu na koniec 2010aakz wyrane zwekszenie stosunku do
stanu na dzie30.06.2010r. (dynamika 175%). Wzrost atlaj w stosunku do stanu na koniec |
pétrocza 2010 roku spowodowany byt proégm w 2010 roku spdtki CF PLUS SA.
Zmniejszenie majku trwalego w stosunku do stanu na 31 grudniaghei® roku wyniosto w
kwocie bezwzgidnej 6.175 tys. zt. Giownprzyczyn tego zmniejszenia byto poniesienie przez
Grupe w | poétroczu br. strat finansowych. Spadek atiaj wyraznie uwidocznit s w majtku
obrotowym w pozycji natencsci (zmniejszenie o 11 %).

W zakresiezrodet finansowania matku zauwaa st w kolejnych okresach znagz wzrost
kapitatow wtasnych, drlacy efektem dokonanych podwszer kapitatu zakladowego w drodze
emisji nowych akcji. Wzrost ten (o 15.555 tys.vztstosunku do stanu na koniec ubiegtego roku
i 0 51.920 tys. zt. w stosunku do stanu na ©86.06.2010r.) wygpit pomimo poniesienia w
tym okresie powznych strat.

Dokonane podwjiszenia kapitatu zostaty przeznaczone w gtdéwnej zeiera zakup spotki CF
PLUS SA, sptat zobowhzan oraz w niewielkim zakresie wplyw gotowki. Z wplywéz emisiji
serii S w 4cznej kwocie 62.034 tys. zt. zostakéziowo sfinansowany zakup spotki CF PLUS w
wysokaci 56.100 tys. zt. oraz w pozostatej kwocie w wysmk 5.934 tys. zt. zostaly sptacone
inne zobowizania TRION S.A. Wplywy z nowych emisji serii T1 d® w facznej wysokeci
25.357 tys. zt. zostaty przeznaczone na getdytu bankowego w kwocie 8.162 tys. zi., spiat
drugiej raty za nabycie spétki CF PLUS SA w wys@010.945 tys. zi., splatinnych
zobowizan w tacznej wysokéci 4.330 tys. zt. oraz na zgkiszeniesrodkow obrotowych spotki
TRION S.A. w kwocie 1.920 tys. zt. (z tego do de@oradzenia niniejszego sprawozdania nie
wplynely jeszczesrodki w wysokdci 375 tys. zt.).

Rownolegle do wzrostu kapitatbw wyptt w omawianym okresie, znagzy spadek
zobowgzan obcych, z 4cznej (zobowjzania dlugoterminowe i krotkoterminowe) kwoty
136.009 tys. zt. w dniu 31.12. 2010r. do kwoty PZ88 tys. zt. wg stanu na d#i80.06.2011r.,
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przy czym gtdwny spadek wygit w pozyciji zobowiyzan krotkoterminowych, podczas gdy w

pozycji zobowazan diugoterminowych wygpit nieznaczny wzrost (2.361 tys. zt.).

Powyzsze, korzystne zmiany w strukturze finansowaniap@re rezultatem konsekwentnie
realizowanego i wdtaanego wzycie od 2010 roku programu naprawczego TRION S.A.
obejmupcego poprawienie struktury kapitatow oraz odeéhie catej Grupy Kapitatowe;.
Przyczyny wysipienia strat opisano pomij w czsci omawiajcej zestawienie zysku
catkowitego oraz w raporcie finansowym za | potebz.

L 30.06.2011 30.06.2010 30.06.2009 Dynamika
Zestawienie zysku
I Kwota Struk- Kwota Struk- Kwota Struk- 30.06.11r./ | 30.06.11r./
Ca*kOWItegO GK TR|ON tys. zt. tura w % tys. zt. tura w % tys. zt. turaw % | 30.06.10r. 30.06.09r.
I. Przychody 23524 | 100% 35131 | 100% | 44540 | 100% 67% 53%
1. Przychody netto ze 17073 | 73% | 27415 | 78% | 43397 | 97% | 62% 39%
sprzeday produktow
2. Przychody netto ze 6451 | 27% | 7716 | 22% | 1143 | 3% | 84% | 564%
sprzeday towaréw i materiatéw
Il. Koszt wtasny sprzedsy 21467 | 91% 32964 | 94% 38504 | 86% 65% 56%
1. Koszt wytworzenia 15699 | 67% | 28140 | 80% | 37313 | 84% | 56% 42%
sprzedanych produktow
2. Wartsc sprzedanych 5768 | 25% | 4824 | 14% | 1191 | 3% | 120% | 484%
towaréw i materiatow
Nl ZySk. (strata) brutto ze 2 057 9% 2167 6% 6 036 14% 95% 34%
sprzedazy (I-11)
IV. Koszty sprzeday 2 492 11% 3409 10% 2 804 6% 73% 89%
V. Koszty ogoélnego zagzlu 6 079 26% 4 836 14% 5140 12% 126% 118%
V1. Pozostate przychody 275 | 1% | 1127 | 3% | 5794 | 13% | 24% 5%
operacyjne
VII. Pozostate koszty operacyjne| 1274 5% 4816 | 14% 362 1% 26% 352%
VIII. Zysk (strata) na
dziatalnosci operacyjnej (111-1V- -7513 | -32% | -9767 | -28% 3524 8% 77% -213%
V+VI-VII)
IX. Przychody finansowe 781 3% 2 305 7% 277 1% 34% 282%
X. Koszty finansowe 4 268 18% 4635 | 13% 925 2% 92% 461%
Xl. Udziat w zysku jednostki
stowarzyszonej
XIl. Odpis warto §ci firmy jednostek
podporzadkowanych
XIll. Odpis ujemnej warto $ci firmy
jednostek podporadkowanych
XIV. Zysk (strata) przed 0 0 0 0 0
opodatkowaniem(VIII+IX-X-XI) -11000 | -47% | -12097 | -34% 2 876 6% 91% -382%
XV. Podatek dochodowy -662 -3% 1648 5% 1084 2% -40% -61%
XVI. Zysk (strata) za okres z
dziatalngci kontynuowanej (XII- | -10338 | -44% | -13745| -39% 1792 4% 75% -577%
XI1)
XVII. Zysk (strata) za okres z
dziatalnGci zaniechanej
XVIII. Zysk (strata) za rok 0 0 0 0 0
(XIV+XV) 10 338 | -44% 13745 | -39% 1792 4% 75% 577%
Pozostaly zysk catkowity:
XIX. Aktualizacja wyceny
rzeczowych aktywéw trwatych
XX. Wycena instrumentow -867 -2%
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finansowych DDS

XXI. Réznice kursowe z

. - 904 4% -4 966 -14%
konsolidacji

XXII. Zyski (straty) aktuarialne

XXIII. Udziat w pozostatym zysku
catkowitym jednostki
stowarzyszonej

XXIV. Podatek od pozycji
pozostatego zysku catkowitego

XXV. Pozostaty zysk catkowity

po opodatkowaniu 904 4% -4 966 -14% -867 -2%

XXVI. Zysk (strata) catkowity 9434 | -40% | -18711 | -53% 925 2% 50%

Zysk za rok przypadajacy na:

- Wiacicieli jednostki dominujcej -9 860 -12987 | -37% 1792 4% 76%

- Udziatowcow niekontrolapych

- - -20, 0, 0,
(mniejszaciowych) 478 758 2% 0 0% 63%
Zysk catkowity przypadajacy na:
- Wiacicieli jednostki dominujcej -8 956 -17953 | -51% 925 2% 50%
- Udziatowcow niekontrolytych 478 758 20 0 0% 63%

(mniejszdciowych)

Na wyniki osiagnicte w | potroczu 2011 roku decydigy wptyw miat przede wszystkim jeden
podstawowy czynnik. Jest nim drastyczny spadektolr@rupy. Tendencja taka utrzymuje si
od dwoch lat i jest konsekwenrcjprowadzonej restrukturyzacji Gruppolegajcej na
wdrozeniu programu nhaprawczego, obejgogigo poprawienie struktury kapitatow
(zwtaszcza rozliczenie strat z lat ubiegtych), oddhie spétek Grupy Kapitatowej
TRION, likwidacg obszarow dziataln@i przynoszcej straty operacyjne, pozyskanie
dodatkowego finansowania oraz we¢ w sktad akcjonariatu nowych udzialowcéw, a
w konsekwencji opracowanie nowej strategii i moddliznesowego, w Kktorej
dziatalng¢ operacyjna odbywa siw spotkach produktowych, gdunkcje zaradcze w
stosunku do nich prowadzi TRION S.A. W omawianyrikreaie decyduce znaczenie
miat fakt postawienia w stan upaéo likwidacyjnej, a naspnie sprzedawszystkich
udziatdbw w péciu spotkach produktowych prowagzch dziatalné¢ operacyjn.
Sprzedane spoiki to:
» |INTUR Sp. z 0.0. w upadkai likwidacyjnej,
» |INTUR KFS Sp. z 0.0. w upadioi likwidacyjnej,
» ORION+ Sp. z 0.0. w upadiai likwidacyjnej,
» DYNERGIS Sp. z 0.0. w upadici likwidacyjnej,
» HUMDREX Sp. z 0.0. w upadiai likwidacyjnej,
Zestawienie zysku catkowitego wskazuje na@siccie w okresie obrotowym ujemnego wyniku
catkowitego w wysokéci — 9.434 tys. zt., przy czym strata za okres wspelawczy wyniosta -
10.338 tys. zi. Na ujemny wynik finansowy w analismym okresie miat réwniefakt szybszego
wzrostu kosztow ogoélnego zadu, spowodowany m.in. zekszonym zapotrzebowaniem na
ustugi zwgzane z realizowanym programem naprawczym, w tynegyavadzanymi emisjami
akcji w drodze podwjszania kapitatu zakladowego spoiki.
Obok powstate] straty na dziatakoo operacyjnej, miaty, ale juznacznie mniejszy wptyw na
koncowy wynik finansowy w stosunku do poprzednich skrg, dokonane odpisy aktualizacyjne
niektérych aktywow spétek Grupy odniesione wzar pozostatych kosztéw operacyjnych oraz
kosztow finansowych. Na poziomie wyniku brutto mezeday odnotowano zysk w wysokol
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2.057 tys. zt. Uwzgldniajgc poniesione koszty sprzegaoraz koszty ogdlnego zaxdu oraz
ujemne saldo pozostatych przychodéw operacyjnygjeinny wynik na dziatalrizi finansowej
(gtéwnie odsetki od kredytéw i obligacji), odnotowastrag brutto w kwocie 11.000 tys. zi.

Po uwzgédnieniu odroczonego podatku dochodowego ostateggnyk finansowy za okres
stanowi strata w wysokoi 10.338 tys. zi.

Jednym z glébwnych czynnikbw negatywnie wplysegim na osjgane wynik w omawianym
okresie, nadal pozostawat niewystargegj poziom srodkow obrotowych, unienitiwiajacy
terminowg realizacg zaméwid, co z kolei powodowato odchodzenie kolejnych Kidem W slad
za pogarszafa st sytuacy finansows, réwniez postpowanie bankéw, w zakresie ograniczania
srodkdw na finansowanie bigcej dziatalnéci, przyczynito s do pogtbienia niedoboru tych
srodkow.

SzczegoOtowy wplyw powsszych czynnikdw opisano w sprawozdaniu finansowpehdzié
30.06.2011 roku.

2.2. Podstawowe wskaniki finansowe w dziatalngci gospodarczej

Trudrg sytuacg finansows Grupy Kapitatowej TRION w zakresie efektywqod dziatania
potwierdzag poniej zaprezentowane, bardzo niekorzystne wsika rentowndci w réznych
przekrojach. Rowniewskaniki ptynnosci wskazug, ze ptynna¢ finansowa odbiega znago od
pozioméw pagdanych, chociapoziom, ktory uksztattowat siw biezagcym pétroczu wskazuje na
odwrdécenie niekorzystnego trendy z lat poprzednich.

Wskazniki rentowngci

T P Okres od 01.01.| Okres od 01.01.| Okres od 01.01.
Wskazniki Formuta do 30.06.2011r.| do 30.06.2010r.| do 30.06.2009r.

Wskazniki rentownosci

Wynik finansowy netto*100

Rentownéé majtku (ROA) -5,84% -13,56% 1,32%

aktywa ogétem

Rentownd¢ kapitatu Wynik finansowy netto*100
wiasnego (ROE)

-19,55%| -1442,29% 2,17%
kapitaly wlasne

Wynik finansowy netto*100

Rentownd¢ sprzeday netto

-43,95% -39,12% 4,02%
przychody ogétem

Wynik na dziat.oper.+amort.*100

Rentowné¢ EBITDA -26,81% -21,70% 10,80%

przychody ogétem

Wskazniki ptynnasci finansowej przedstawifie nastpujaco:

Okres od
Foi Okres od 01.01. Okres od 01.01
Wskazniki Formuta 40 30.06.2011r| ,OLOLdo | G135 08 200ar
s ‘| 30.06.2010r. e |
Wskazniki ptynno sci finansowej
\t/)\i/;kaczg_nzll)piynncsm aktyw.obr.-nal.pow.12 m-cy 1,17 0,74 0,99
4Ce zob.krotk.-zob.pows12 m-cy
\S/\éslgslzrél_k(lnp))}ynncsm aktyw.obr.-zapasy-kr.rmk-nal.powyl 2 m-cy 0,81 0,40 0,63
YDKIE] zob.krétk.-zob.pow 12 m-cy
Wskazniki ptynnasci inwestycje krétkoterminowe 0,06 0,03 0,01
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| natychmiastowej (IIf) | zob.krétk.-zob.powy.12 m-cy | | |

2.3. Opis istotnych pozycji pozabilansowych
Opis istotnych pozycji pozabilansowych weciy podmiotowym, przedmiotowym i
wartasciowym znajduje si w notach do skonsolidowanego sprawozdania finaagow
Grupy Kapitatowej za | pétrocze 2011r.

2.4. Wazniejsze czynniki i zdarzenia o nietypowym charakteze majce wplyw na
dziatalnosé oraz wyniki Grupy
W | pétroczu 2011r. zdarzenia o nietypowym charademagce wpltyw na wyniki
Grupy, poza opisanymi w niniejszym sprawozdanikonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za ten okres (w tym w pkt. 10), nie wpgy.

2.5. Perspektywy rozwoju dziatalngci Emitenta w najblizszym roku obrotowym
W ocenie Emitenta nagiujace czynniki mog mie¢ wptyw na wyniki i perspektywy
rozwoju w Il pétroczu 2011 r. oraz w 2012r.:

2.5.1. Pozyskiwanie gruntow pod zabudow

Pozyskiwanie odpowiednich gruntow pod zabugojest kluczowy umieftnoscia Spotki
determinugca jej rozwdj. Zakupem gruntdw w TRION S.A. zajmujiee svyspecjalizowany
zespot ludzi, posiadaty doskonate rozeznanie w zakresie nieruchimmoa terenie diych
polskich aglomeracji, co stanowiodto przewagi konkurencyjnej Spotki.

2.5.2. Ocena lokalizacji

TRION S.A. przeprowadza wszechstrgramaliz due diligence, ktéra obejmuje analirawnry,
pomiary geologiczne i ocenpotrzeb w zakresie infrastruktury (czynniki te masgtotne
znaczenie w ok&aniu kosztow realizacji projektu) przed zakupermefyo gruntu. Pion
sprzeday i marketingu wraz z pionem inwestycji przeprowadnaliz techniczno-finansogw
celu okrdlenia odpowiedniej struktury produktu oraz oszaawagrzewidywanej zyskowroi
projektu. Na tym etapie wykonywane sdwniez wstepne projekty architektoniczne mag
poméc w zakresie analizy techniczno-finansowej &ualizacji projektu i opracowaniu strategii
marketingowej. Tak szczego6towe paaég do tej kwestii znacznie zmniejsza ryzyko poid
nieoptacalnego projektu. Wszystkie realizowane p&eotie projekty cechuje dobra lokalizacja
(ocena uzatmiona jest od segmentu rynkowego, do ktérego zaliezg poszczegdine
budynki), optymalny projekt architektoniczny oraak@¢ wykonczenia zewetrznego co do
zasady odpowiadgja standardom zachodnioeuropejskim w rOwnmym segmencie.

2.5.3.Zakup gruntu

Z chwila gdy dany grunt przejdzie wewtnzng procedu¢ oceny, podpisywana jest
przedwsgpna umowa sprzedg gruntu. Zawarcie umowy ostatecznej jest zazwyczaj
uwarunkowane otrzymaniem przez Spofistatecznej decyzji o warunkach zagospodarowania
terenu. W rezultacie zadatek zabezpiecza kupnotynorzez okres od dwdoch do osiemnastu
mieskcy, przy czyméredni okres wynosi okotosmiu miesecy. W grudniu 2003 roku przestaty
obowigzywat wszystkie plany zagospodarowania przestrzennedgwiezdzone przed 1995
rokiem. W wyniku tego wiele potencjalnych gruntGwiestycyjnych ma nieuregulowany status
w tym zakresie. W pewnych przypadkach Spoétka zmeszgest do nabycia gruntu
nieposiadajcego planéw zagospodarowania przestrzennego anink@wv zabudowy, jednak
nabycie to nagpuje jedynie w przypadku, gdy Zaz Spotki jest przekonany co do otrzymania
wiasciwych pozwol@ zwigzanych z realizagjprojektu na tym gruncie.

11



Skonsolidowane sprawozdanie zgu z dziatalnéci Grupy Kapitatowej TRION S.A.
za | potrocze 2011 roku

Dane prezentowane % tys. zt chybaze wskazano inaczej
2.5.4. Prace zwihzane z projektem architektonicznym
Firma architektoniczna, wybrana z reguty w drodeeefargu, do wykonania prac projektowych
bierze pod uwag szczegdlowe wytyczne udzielone jej przez Spolakreslajace kryteria
dotyczce projektu, w tym liczb domdw na okrdonym osiedlu lub mieszkaw okrelonym
budynku, powierzchgi i potozenie doméw i mieszka liczbe miejsc parkingowych oraz
uzgodnione standardy w zakresie wggpenia. Na tym etapie opracowywana jestzéak
szczegbtowa koncepcja sposobu wykorzystania grikncepcja ta uwzgtnia techniczne i
urbanistyczne miwosci w zakresie planowania oraz wnioski z analizy ragizonej przez
pion marketingu i sprzedg. W tym okresie sktadaneg szczegotowe wnioski 0 pozwolenie na
budowe w oparciu o uprzednio zatwierdzone Zadnia dotyczce zagospodarowania terenu.
Proces prac projektowych jest ukaony z chwiy otrzymania ostatecznej decyzji o pozwoleniu
na budow.

2.5.5. Proces budowlany

Spotka stosuje polityk wyboru generalnego wykonawcy najéziej w drodze przetargu .
Generalny wykonawca jest odpowiedzialny za @ajorac budowlanych. Spoétka stosujgste
kryteria w zakresie wyboru wykonawcow, ktore obeggmwcerg kondycji finansowej
wykonawcow, ich zasobdéw i éeiadczenia, co ma na celu zapewnienie realizaqjitriadxtu
zgodnie ze standardami okienymi przez Spokk Po wyborze wykonawcy Spétka zawiera z
nim kontrakt budowlany, a ngginie przekazuje wykonawcy teren budowy. Nadzoérmatbwg
jest prowadzony przez renomowane wyspecjalizowang/ fzewretrzne, zazwyczaj wybierane
w drodze konkursu ofert tupo rozpocgciu procesu budowy. Spétka, zatizapc catGcig
projektu, dzy do terminowej realizacji poszczegélnych jego étaporaz osigniccia
wyznaczonych celow w zakresie kosztéw. Ptéthama rzecz wykonawcowgsdokonywane
etapami, zgodnie z paepem prac budowlanych, w celu zachowania kontrokrisowej. Kary
umowne za jakiekolwiek opgéienia budowy lub odspstwa od kontraktu majna celu
zapewnienie terminowego wykonania wszystkich praedowlanych. Spétka, w celu
zabezpieczenia giprzed ewentualnymi roszczeniami z tytutu ustereliszkodzé w ciggu
okresu gwarancji udzielanej przez wykonaweatrzymuje cgs¢ ceny kontraktu lub wymaga
dostarczenia gwarancji bankowej.

2.5.6. Sprzedaz i marketing

Dziatania marketingowe zwiane z promogj howego projektu budowlanego zazwyczaj
rozpoczyng sie na okoto miesic przed spodziewanym otrzymaniem ostatecznego demvao
na budow. Jest to madiwe, poniewa w tym czasie Spotka znazwiemal wszystkie gtowne
parametry projektu. Sprzedeozpoczyna gidopiero po otrzymaniu ostatecznego pozwolenia na
budowe. Zawierane przez Sp&humowy sprzedey zapewniag wnoszenie przez klientow wptat
w ratach proporcjonalnie do oczekiwanych ppétv prac w zakresie realizacji projektu.
Dziatania w zakresie sprzegai marketingu prowadzone svytagcznie za pérednictwem pionu
sprzeday i uwazane g za spraw podstawow dla dziatalnéci Spoétki. Dziatania marketingowe
opieraj si¢ na przygotowaniu na terenie realizowanego projekykonczonych domow i
mieszka pokazowych orazasuzupelniane przez umieszczanie reklamy w prasigeginictwo
w targach mieszkaniowych oraz zamieszczanie méderiaa stronie internetowej Spoiki.

2.5.7.0bstuga klientow

Spotka, w celu zapewnienia klientom lepszej obstugwickszenia ich satysfakcji posiada
zespot ludzi, ktory jest odpowiedzialny za obsgtlientdw w czasie procesu realizacji projektu.
Kazdym klientem zajmuje siobstuga klienta, ktéra informuje go o pgse prac na budowie
jego mieszkania lub domu oraz informuje o stan®iceen dokonywanych przez niego wplat.
Obstuga klienta przez ten kezy sk wraz z utworzeniem przez miesakaw wspoélnoty
mieszkaniowej. Od tego momentu Spoétka zaprzestdjgirastrowania 4 nieruchomécia —
zwykle nastpuje to rok po oddaniu budynku deytku.
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2.5.8. Ukonczenie realizacji projektu i przekazanie do aytku

Po ukaiczeniu budowy nagpuje formalny odbior przez Spétkukonczonego projektu,
poprzedzony przeprowadzeniem doktadnej kontroli emdgnych prac. Przed przekazaniem
mieszka klientom dziat obstugi klienta przeprowadza dodatk wewretrzng kontrok
inwestycji.

3. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagraen, z okresleniem, w jakim stopniu emitent jest
na nie narazony.
3.1.CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNO  SCIA SPOLKI

3.1.1. Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Spotka nie mee zapewni, ze cele strategiczne Grupy zosfabsignicte. Rynek, na
ktoérym dziata Grupa, podlegaggtym zmianom, ktorych kierunek i rngenie zalene g
od wielu czynnikéw. Dlatego przyszta pozycja i welafie przychody i zyski Grupy
zalezne g od zdolngci do wypracowania i wdteenia dtugoterminowej strategii. Pedie
jakichkolwiek nietrafnych decyzji wynikagych z niewtaciwej oceny sytuacji lub
niezdolnd¢ adaptacji do dynamicznie zmienjeych s¢ warunkow rynkowych miae
mie¢ negatywne skutki dla wynikéw finansowych Grupy.c&lu zminimalizowania ww.
ryzyka Grupa stara gianalizowa wszystkie czynniki decydage o wyborze strategii w
perspektywach krotkoterminowej oraz dlugotermingweépk aby maliwe byto
maksymalnie precyzyjne oldlenie kierunku i charakteru zmian otoczenia rynkgoe

3.1.2. Ryzyko zwigzane ze zmiag kosztow budowy
Grupa zawartla i w przyszoi bedzie zawierd umowy z wykonawcami roboét
budowlanych n a wykonanie projektow deweloperskich
Koszty takich projektéw magulega& zmianie z uwagi na:
a) zmiare zakresu projektu oraz zmiany w projekcie archdaldznym;
b) wzrost cen materiatéw budowlanych;
c) wzrost kosztow zatrudnienia wykwalifikowanych pracikow lub niedobdér
wykwalifikowanych pracownikow;
d) niewykonanie prac przez wykonawcow w uzgodniony@rmtinach i w
uzgodnionym standardzie akceptowalnym dla Grupy.
Kazdy istotny wzrost kosztéw Iub opdienie zakaéczenia realizacji projektow
deweloperskich mae negatywnie wplyst na rentown&t Spoétki lub obntyé przyrost
wartcici jej aktywdw netto.

3.1.3. Ryzyko zwigzane z zaleénoscia Grupy od wykonawcow robét budowlanych
Grupa powierza wyspecjalizowanym firmom budowlanyykonanie wgkszaci robot
budowlanych w ramach poszczegdlnych projektow depeskskich. Mimoze polityka
Grupy zaktada sprawowanie bigego nadzoru nad wykonywaniem robo6t budowlanych,
Grupa nie jest w stanie zapewnize zakontraktowane prace zostamykonane przez
wykonawcow w prawidiowy sposob i w uzgodnionychntarach. Opénienia robot i
nieprawidtowdci w ich wykonaniu mog spowodowdé op&nienie zakaczenia
poszczegodlnych projektow deweloperskich, a w kowsekji przyczynt sie do wzrostu
kosztéw ich realizacji. Szczegoélnym rodzajem ryzygst utrata ptynngi finansowej
przez wykonawcéw robét budowlanych, ktorazmavptymaé na jakdé i terminowaé
zleconych prac. Utrata plyngm finansowe] mee, w skrajnych przypadkach,
doprowadzt do catkowitego zaprzestania prac przez wykoravebot budowlanych i
spowodowa konieczné¢ jego zmiany. W konsekwencji wszystkie aptenia i koszty
zZwigzane ze zmianwykonawcy mog negatywnie wptya¢ na wynik finansowy projektu
deweloperskiego. Stosowana przez G@rpplityka polega na ograniczaniu pawgyych
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ryzyk poprzez zawzywanie diugoterminowych relacji z wieloma renomowuai
wykonawcami robo6t budowlanych.

3.1.4. Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztéw operacyjnych i innych kasev

Koszty operacyjne i inne koszty Grupy mogvzrosmé przy rownoczesnym braku
odpowiedniego wzrostu obrotoéw. Do czynnikéw, ktdregs powodowa wzrost kosztéw
operacyjnych i innych kosztow, zaliczygnazna:

a) inflacje;

b) wzrost podatkow i innych optat publicznoprawnych;

C) zmiany w przepisach prawa (w tym zmiany dotyez przepiséw bezpiecazsgtwa i
higieny pracy oraz przepisow o ochrosm@dowiska) lub w polityce edowej,
ktore zwikszap koszty utrzymania zgodsao z takimi przepisami lub polityk

d) wzrost kosztow finansowania.

Wyzej wymienione czynniki mag mie¢ istotny negatywny wpltyw na dziatalfg
sytuacg finansow lub wyniki Grupy.

3.1.5. Ryzyka towarzyszce realizacji projektow deweloperskich

Projekty deweloperskie realizowane przez Grafymagaj znacznych naktadéw w fazie
przygotowania, a naginie budowy, a dodatnie przeptywy finansowe z takpcojektow
mozliwe s3 czesto dopiero po uptywie 15 -18 miesy od rozpocgcia robot
budowlanych. Z uwagi na wysokie zapotrzebowaniatibgve takie projekty $ze swej
istoty obarczone wieloma istotnymi ryzykami. Takigzyka to w szczegoldai:
nieuzyskanie pozwote niezlednych do wykorzystania gruntéw zgodnie z planami
Grupy, opénienia w zakaczeniu budowy, koszty przewszapce koszty zalone w
budzecie spowodowane niekorzystnymi warunkami pogodoivymewyptacalnéé
wykonawcéw lub podwykonawcéw, spory pracownicze uykewnawcow lub
podwykonawcow, niedobor materiatdw lub sgitzbudowlanego, nieszediwe wypadki
lub nieprzewidziane truddoi techniczne, brak niiwosci uzyskania pozwote
umazliwiajagcych oddanie budynku Iub budynkow dozytkowania Iub innych
wymaganych pozwofe czy te zmiany w przepisach regudgych wykorzystanie
gruntow. Wysipienie ktoregokolwiek z powgzych zdarze maze spowodowa
op&nienia w zakéaczeniu projektu deweloperskiego, wzrost kosztéw lutrat
przychodow z takiego projektu, zablokowanidkéw zainwestowanych w kupno
gruntu, a w niektorych przypadkach brak #iwosci zakaczenia projektu
deweloperskiego. Kala z tych okoliczngci moze mig z kolei istotny negatywny wptyw
na dziatalnéc, sytuacg finansowa lub wyniki Grupy.

3.1.6. Ryzyko zwigzane z decyzjami administracyjnymi

Grupa nie mee zapewri, ze poszczegldlne pozwolenia, zezwolenia lub zgody
wymagane w zwizku z obecnymi lub nowymi projektami deweloperskimostan
uzyskane przez Grgpanize jakiekolwiek obecne lub przyszie pozwolenia, zaewia

lub zgody nie zostanwzruszone. Nieuzyskanie takich zezwglegdd lub pozwole lub

ich wzruszenie mge negatywnie wphyg na zdolné¢ prowadzenia lub zakeozenia
obecnych lub nowych projektow deweloperskich préazipe. Moze mig to istotny
negatywny wptyw na dziatalsé, sytuacs finansowg lub wyniki Grupy.

3.1.7. Ryzyko zwigzane z maliwoscia nabycia kolejnych gruntow

Pomylny rozwoj dzialalnéci oraz zyskown& Grupy zaleg w szczegolnéci od
zdolnaci pozyskiwania dobrych terendéw pod budopo konkurencyjnych cenach oraz
ich wiasciwego zagospodarowania, a rasie od zdolnéci sprzedania przez Grep
wybudowanych mieszkai doméw w odpowiednim terminie i z dapbmatg. Zdolngé¢
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do wypetnienia powiszych zateen zaleey w duwzej mierze od kondycji rynku
budownictwa mieszkaniowego w Warszawie. Pozyskagentow w celu realizacji
projektow deweloperskich w przyszth moze by trudne z przyczyn takich jak
konkurencja na rynku nieruchosmp, czasochtonny proces uzyskiwania pozwuiole
administracyjnych, brak miejscowych planéw zagospodiania przestrzennego oraz
ograniczona dogpnas¢ terendw z odpowiedaiinfrastruktug. Spotka nie mee take
zapewnt, ze obecnie negocjowane zakupy gruntéw pod projektyedboperskie zostan
zakaiczone nabyciem tych gruntéw. Pakgye fakty mog miet istotny negatywny
wptyw na dziatalné¢, sytuacg finansowa lub wyniki Grupy.

3.1.8. Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnfcia z tytut u ochrony srodowiska

Zgodnie z polskim prawem podmiotyzyikujace grunty, na ktoérych znajdujsie
niebezpieczne substancje lub zanieczyszczeniag tggzobowgzane do ich usuegtia,
ponoszenia kosztow rekultywacji lub zaptaty kar adstracyjnych. Ocena ryzyka
powstania roszczeodszkodowawczych, obogaku ponoszenia kosztow rekultywacji i
zaptaty kar administracyjnych z tytutu zanieczysxda srodowiska jest dla Grupy
waznym elementem analizy prawnej i technicznej przepdzanej w ramach procesu
pozyskiwania gruntéw pod przyszte projekty dewetsgie. Niemniej jednak nie mioa
obecnie wyklucz§ mazliwosci, ze w przysziéci Grupa lgdzie zobowizana do zaptaty
odszkodowa, kar

administracyjnych  czy ponoszenia kosztow  rekultyjwacwynikajacych  z
zanieczyszczenigrodowiska na posiadanych przez Gygpuntach. Mae to mi€ istotny
negatywny wptyw na dziatalsé, sytuacs finansowg lub wyniki Grupy.

3.1.9. Ryzyko zwigzane z zalénoscia od osOb petmacych kluczowe funkcje
kierownicze
Grupa jest zalsna od os6b petacych funkcje kierownicze, a w szczegdoocztonkow
zarzdu oraz kluczowych pracownikow Spotki. Osoby zajgoajkierownicze stanowiska
w Grupie posiadgjszerokie déwiadczenie zdobyte na polskim rynku nieruchéonav
zakresie wyszukiwania, pozyskiwania, finansowahiajowy, marketingu i zagdzania
projektami deweloperskimi. Odeje ktéregokolwiek z cztonkdbw Zagdu Ilub
pracownika kluczowego dla Grupy uw® negatywnie wphyat na zdolné¢ Grupy do
prowadzenia dziatalci. Ponadto w Polsce wygtuje obecnie niedobdr élwiadczonych
menederdéw spotek prowadzych dziatalné¢ dewelopersk i wystepuja trudngci w
znalezieniu wykwalifikowanej kadry kierowniczej. Wgzsze ograniczenia maeg
negatywnie wplywé& na zdolné¢ Grup y do generowania nowych projektow
deweloperskich lub realizacji juozpocztych projektéw deweloperskich. Me to mi€
istotny negatywny wptyw na dziatalég sytuacg finansowy czy wyniki Grupy.

3.1.10. Ryzyko zwigzane z konkurencp

Grupa mae napotka znacaca konkurenc ze strony innych deweloperéw na etapie
identyfikacji i pozyskiwania odpowiednich gruntowkKonkurencja mee take
spowodowé nadpoda mieszka i doméw wywotag zbyt dug liczbg dostpnych
projektéw deweloperskich lub zawgnie cen gruntéw. Taka konkurencja zaomie
istotny negatywny wptyw na dziatalég sytuacg finansovg lub wyniki Grupy.

3.1.11. Ryzyko zwigzane z cenami nieruchomsxi

Zyskowna¢ Grupy jest uzabiona od poziomu cen mieszka domow w Polsce, a w
szczegolnéci w Warszawie. W przypadku spadku cen Spotka nigenzapewrd, ze
Grupa lgdzie w stanie sprzedavybudowane mieszkania i domy po korzystnych cenach
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Moze to mi€ istotny negatywny wptyw na dziatalfg sytuact finansowa lub wyniki
Grupy.

3.1.12. Ryzyko kursowe

Mozliwe jest wysgpienie ryzyka kursowego zydanego z kursami wymiany walut
obcych, w ktorych udzielaneg kredyty hipoteczne zagjane przez nabywcow w celu
sfinansowania kupna nieruchofedo mieszkaniowych. Obpenie kursu ziotego w
stosunku do walut obcych, w szczegdlio franka szwajcarskiego, dolara
amerykaskiego lub EUR, meze spowodowd ze nabywcy nie ¢da w stanie sptaca
zachgnietych kredytow hipotecznych Ilub ograniczona zostaz@oln&é nowych
nabywcow do zaggniecia takich kredytow. Mze to spowodowa istotne obnienie
zapotrzebowania n a nowe mieszkania i domy orazodwgulzé do zwikszonej liczby
przeg¢ nieruchomeéci przez banki. Powssze zdarzenia magmiec istotny negatywny
wptyw na rynek budownictwa mieszkaniowego w Warseava w konsekwencji na
dziatalng¢, sytuac finansowy lub wyniki Grupy.

3.1.13. Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnécig z tytutu sprzedazy mieszkai i doméw
Dziatalnag¢ Grupy obejmuje sprzedamieszka i domow. W zwizku z t dziatalndcia
Grupa mae by nara&ona na spory i pogbhowania gdowe zwgazane ze zrealizowanymi
inwestycjami, w wyniku ktorych spotki z Grupy mpgostad zobowhzane do spetnienia
okreslonych swiadczeér (np. wynikagcych z gwarancji wykonania prac budowlanych
udzielonych klientom). Mze to mi€ istotny negatywny wptyw na dziatalég sytuacg
finansowg lub wyniki Grupy.

3.1.14. Ryzyko zwigzane z roszczeniami wobec wykonawcow

Grupa zawarta i w przyszoi bedzie zawierd z wykonawcami robot budowlanych
umowy o budow i realizacg projektow deweloperskich. Zagniete przez wykonawcow
zobowhpzania w zwizku z realizagj projektow deweloperskich megskutkowa
powstaniem roszche wobec nich z powodu niewykonania lub nieprawidigwe
wykonania takich zobowkar. Mimo ze wykonawcy robot budowlanych udzielaj
gwarancji dobrego wykonania, ktore pozwalagraniczy¢ wptyw niewykonania przez
nich zobowjzan, to wepcie w spor z wykonawcmaze doprowadz do opGnien w
realizacji projektu deweloperskiego Ilub do przekemda kosztow. Nierzetelny
wykonawca mee rowniez nie byt w stanie catkowicie zaspokogwentualnych roszcae
Grupy. Mae to spowodowd iz Grupa, ktora jest bezprednio odpowiedzialna wobec
klientoéw, nie lkedzie w stanie zrekompensogvaobie w petni kosztow, jakie poniesie z
tytutu niezrealizowania lub opaienia w realizacji projektu deweloperskiego, cozmav
istotnie negatywny sposéb wphna dziatalnéc, sytuacg finansowg lub wyniki Grupy

3.1.15. Ryzyko zwigzane z zastosowaniem nieprawidtowej technologii buavlanej
Koszty budowy obiektu magsie znacznie réni¢ w zaleznosci od przygtej technologii
budowlanej. Na rynku ustug budowlanych dpstych jest wiele rénych technologii
budowy i czsto g wprowadzane nowe technologie. Dobor nieprawidtiaeenologii na
wstepnym etapie realizacji projektu deweloperskiegazenskutkowa przede wszystkim
przekroczeniem zakladanych kosztow budowy lubzomhiami w realizacji projektu.
Moze to mi€ istotny negatywny wptyw na dziatalfg sytuacg finansova lub wyniki
Grupy.

3.1.16. Ryzyko zwigzane z niekorzystnymi warunkami gruntowymi

Nabywajc grunty do celow deweloperskich, Grupa przeprowadmaliz techniczi
pozyskiwanego gruntu. Niemniej jednak, z uwagi geaniczenia tej analizy, nie raoa
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wykluczy¢, iz w trakcie realizacji projektu deweloperskiego Grupatknie si na
nieprzewidziane czynniki, ktére mg@gspowodowa op&nienie lub zwekszye koszt
przygotowania gruntu pod budewnp. wody gruntowe, niestabilfio dolnych warstw
gruntu oraz znaleziska archeologiczne. Czynnikietakog miet istotny wptyw na
koszty realizacji danego projektu deweloperskiedowrecz uniemaliwi ¢ jego realizag
w planowanym ksztaicie. Me to mi€ istotny negatywny wptyw na dziatalég sytuacg
finansowg lub wyniki Grupy.

3.1.17. Ryzyko zwigzane z infrastruktura

Projekt deweloperski nie by realizowany wyicznie przy zapewnieniu wymaganej
prawem infrastruktury. Pomimo pozytywnych wynikOwadizy prawnej i technicznej,
brak koniecznej infrastruktury powodowanaze, iz realizacja projektu deweloperskiego
na danym gruncie dazie niemaliwa lub w przypadku konieczdoi zapewnienia
infrastruktury przez Grupzbyt kosztowna. Zwlaszcza w przypadkuwkeizych projektéw
deweloperskich Grupa ustanawia gary nadzér nad zapewnieniem/doprowadzeniem
infrastruktury. Pomimo to istnieje ryzyka, ke wzgédu na opénienia w przygotowaniu
dostpu do infrastruktury, w szczegokw wynikajacych z czynnikéw niezaimych od
Grupy, nasipi op&nienie w oddaniu danego projektu deweloperskiegagtkowania
lub nieprzewidziany wzrost kosztéw zapewnienia/de@dzenia infrastruktury.
Zdarzenia takie magmiec istotny wptyw na optacalroé projektu. Ma@e to mie istotny
negatywny wptyw na dziatalsé, sytuacs finansowg lub wyniki Grupy.

3.1.18. Ryzyko zwigzane z opd@nieniami w realizacji projektu deweloperskiego
spowodowane niewtéciwym poinstruowaniem architekta
Skomplikowanie poszczegolnych projektow dewelopelskealizowanych przez Grap
konieczné¢ uzyskania w zwgzku z ich realizagj wielu zgdd i zezwole wymaga
szczegOt owego poinstruowania architekta o zai@ch danego projektu. Nieprawidtowe
zrozumienie przez architekta takich zasd moze powodowd op&nienia w realizacji
projektu i przekroczenie kosztow zwanych z jego realizagj Moze to mi€ istotny
negatywny wptyw na dziatalsé, sytuacs finansovg lub wyniki Grupy.

3.1.19. Ryzyko zwigzane z wypadkami przy pracy u wykonawcow

Pomimo £ Grupa co do zasady nie odpowiada bémmnio za wypadki przy pracy, ktére
mog Sie zdarzy u wykonawcow robot budowlanych na placach budowp@rwypadki
takie mog powodowa przerwy w pracy wykonawcow. Przerwy w pracy wykeoaw z
kolei mogs spowodowa wydtuzenie realizacji projektu deweloperskiego, a w remie
rébwniez wzrost kosztéw jego realizacji. Me to mie€ istotny negatywny wplyw na
dziatalng¢, sytuac finansowy lub wyniki Grupy.

3.1.20. Ryzyko zwigzane z zalamaniem cen gruntow
Zgodnie z przyjta w Europie Zachodniej praktygkw brarry Grupa posiada bank ziemi.
Pozyskiwanie gruntéw dla tego banku obejmuje:
a) nabywanie gruntow oraz
b) ich rezerwagf poprzez zawieranie przedwghych umoéw sprzedg. Przy
zawarciu umowy przedwginej sprzeday uiszczany jest zadatek, ktérego waéto
wynosi najcgsciej od 10% do 20% warfoi gruntu. Zawarcie umowy
przedwsgpnej sprzeday zapewnia Grupie opgzakupu gruntu w termini@ednio
na okres 8 miesty (od 2 do 19 miesty). Nagte zatamanie¢sicen gruntow
spowoduje obrienie s¢ wartagsci gruntow ju posiadanych przez Grep w
zaleznosci od warunkow rynkowych:
c) nabywanie gruntow powgj cen rynkowych albo
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d) utrak uiszczonych zadatkow, co o® mig istotny negatywny wplyw na
dziatalng¢, sytuacg finansowg lub wyniki Grupy.

3.1.21. Ryzyko zwigzane z awarg systemu informatycznego

Grupa nie jest uzataeiona od systemow informatycznych, jediakawaria svywanego
przez na systemu informatycznego prowada do utraty danych mie spowodowa
czasow dezorganizaej dziatalngci Grupy, w szczegolrsgi w kontaktach z klientami.
Grupa nie jest tale w stanie zagwarantowa ze wywane przez ni systemy
informatyczne bda wystarczajce dla jej przysztych potrzeb. Poigze mae mig
istotny negatywny wptyw na dziatalég sytuacg finansovg lub wyniki Grupy.

3.1.22. Ryzyko zwigzane z defraudacy lub nielojalnoscia pracownikow

Ewentualna defraudacgodkdéw pienéznych przez pracownikow na szkoGrupy lub
ich nielojalng¢ wobec Grupy polegaga na przykiad na podejmowaniu przez nich
dziatalngci konkurencyjnej lub uczestniczeniu w takiej dalabsci maze mie istotny
negatywny wptyw na dziatalsé, sytuacg finansowy lub wyniki Grupy.

3.1.23. Ryzyko zwigzane z nieefektywnécia systemu ksag wieczystych

Istniegcy obecnie w Polsce system dgpiwieczystych jest nieefektywny, co ueo
powodowa& op&nienia w procesie scalania gruntow, tzn. zakladateawielu dziatek
jednej ksegi wieczystej (co jest wymagane, zanim obiekt budow bedzie mogt by

podzielony pomidzy indywidualnych klientéw, ktorzy nabywajw nim lokale od
Grupy). Ta nieefektywni@ maoze mig istotny negatywny wptyw na dziatalé) sytuacs

finansowg lub wyniki Grupy.

3.1.24. Ryzyko wynikajace z ustawy o gwarancjach zaptaty za roboty budowthe
Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 9 lipca 2002 rgwarancji zaptaty za roboty
budowlane (Dz. U. Nr 180, poz. 17 58) wykonawcadtdbudowlanych, ktéremu Grupa
Zlecita realizagj projektu deweloperskiego, m® w kadym czasiezadat od Grupy
gwarancji zaptaty do wysokoi ewentualnego roszczenia z tytut u wynagrodzenia
wynikajacego z umowy oraz zletedodatkowych. Gwarangjzaptaty zgodnie z ustaw
jest gwarancja bankowa lub ubezpieczeniowa, azetakkredytywa bankowa lub
poreczenie banku udzielone wykonawcy na zlecenie zaamjgweigo. Zgodnie z
dotychczasow praktyky wykonawcy niezadali od spotek z Grupy gwarancji zaptaty.
Istnieje jednak ryzyko wysugtia takich zadan w przyszidgci. Brak wystarczagcej
gwarancji zaptaty stanowi przeszkodv wykonaniu robo6t budowlanych z przyczyn
dotyczicych Grupy i uprawnia wykonawalo zgdania wynagrodzenia na podstawie art.
639 Kodeksu Cywilnego. Spowodotvéo maze wzrost kosztéw i ogienie realizacji
projektéw deweloperskich lub wez uniemaliwi¢ ich realizag i moze mig to istotny
negatywny wptyw na dziatalgé, sytuacg finansows Ilub wyniki Grupy. Ryzyko
zZwigzane z istotnymi szkodami przesgzapcymi wyptaty z tytut u ubezpieczenia
Polityka Grupy jest, aby jej obiekty byty odpowiednio ubexzone. Jednak obiekty
budowane w ramach projektéw realizowanych przezp&mnogy ulec fizycznemu
zniszczeniu wskutek garu lub z innych przyczyn, czego wynikierdp szkody, ktérych
moze nie pokrg w catagci odszkodowanie z tytut u ubezpieczenia. Ponadtoidp
pewne rodzaje ryzyk, ktore nieg subezpieczane. W przypadku wysenia
nieubezpieczonej szkody lub szkody przesaapcej limit wyptaty Z ubezpieczenia,
Grupa mae utract swoj kapitat zainwestowany w projekt dewelopersgkitknicty
szkod, a take przewidywane przychody z tytutu tego projektu dperskiego.
Dodatkowo Grupa mie by zobowpzana do naprawienia szkody spowodowanej
ryzykiem, ktére nie jest obe ubezpieczeniem. Ponadto Spotkazenby¢ zobowigzana
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do dalszej obstugi zadtania finansowego zwkanego z projektem deweloperskim, ktory
ulegt uszkodzeniu. Powgze zdarzenia m@gmiet istotny negatywny wptyw na
dziatalng¢, sytuacg finansow lub wyniki Spofki.

3.1.25. Ryzyko zwigzane z kolejnymi emisjami akcji i pozyskiwanienmsrodkow
finansowych
Mimo ze w ocenie Spoétki przy uwzglnieniu srodkow uzyskanych z Oferty Spotka
posiadé bedzie wystarczacy kapitat obrotowy na sfinansowanie swojej Zhee]
dziatalngci, w przyszid ci okaz& sie maze konieczne pozyskanie przez Spddalszych
srodkbw, np. poprzez emisjakcji z wyhczeniem prawa poboru, co spowoduje
rozwodnienie akcji dotychczasowych akcjonariuszyie Nna jednak pewrgi, ze
pozyskiwanie srodkéw finansowych przez emgspkcji lub inny sposob pozyskiwania
srodkéw finansowych oka si¢ skuteczne. Rozwoj dziatalém Grupy mae ulec
ograniczeniu, jgdi pozyskiwanie przez pi srodkéw finansowych duzie nieskuteczne
lub jesli srodki finansowe bda pozyskiwane na niekorzystnych warunkach.

3.2.CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM, W JAKIM SPOL KA
PROWADZI DZIALALNO SC

3.2.1. Ryzyko zwigzane z dwignig finansowa

W celu finansowania swojej dziatlabw Grupa korzysta z kredytdéw, pgrzek i
instrumentow dhanych. Grupa nie me zapewrt, ze kedzie w stanie spta¢aodsetki
oraz kapitat lub wywgzywat sie z innych zobowgzan wynikajagcych z uméw kredytow,
pozyczek i instrumentéw finansowych. zé#i Spotka nie bdzie w stanie pozyska
dodatkowego finansowania zgodnie ze swoimi oczekiarai, ma@e by zmuszona do
zmiany strategii, ograniczenia wzrostu i refinanaoi&a ww. zobowjzan. Jezeli Spotka
nie kpdzie w stanie zrefinansowaakich zobowizan, sptaty mog st& si¢c natychmiast
wymagalne w cakxi lub w cz$ci i Grupa mae by zmuszona w celu zaspokojenia ww.
zobowizan do zbycia cgsci swoich aktywow. Mae to mie€ istotny negatywny wptyw
na dziatalné¢, sytuacg finansowg lub wyniki Grupy.

3.2.2. Ryzyko zwiazane z podatkami

Zmiany w przepisach podatkowych momie¢ znacacy wpltyw na dziatalng Grupy.
Ryzyko podatkowe w Polsce jest #gge nk w krajach rozwingtych, w ktorych systemy
podatkowe s bardziej stabilne. System podatkowy w Polsce uleigglym zmianom
zmierzagcym do dostosowania go zaréwno do dynamicznego skzrgospodarczego,
jak i do wymogow prawa Unii Europejskiej. Zakresiam ich tré¢ oraz trudnéci
interpretacyjne w stosowaniu nowych regulacji stgoutrudnienie w prowadzeniu
dziatalnagci deweloperskiej, a w szczegoheow planowaniu tej dziatalrsoi pod kgtem
podatkowym.

3.2.3. Ryzyko zwigzane z reprywatyzacg

W wyniku prowadzonej w Polsce w latach powojennyolacjonalizacji wiele
nieruchomeci i przedsgbiorstw znajdujcych s¢ w rekach oséb prawnych i fizycznych
zostato przejtych na rzecz Skarbu Rstwa. Przejmowanie mienia w wielu przypadkach
odbywat 0 st z naruszeniem obowdujacego prawa. Po prZgju Polski do systemu
gospodarki rynkowej w 1989 roku wielu bytych decieli nieruchoméci lub ich
nastpcow prawnych podjo kroki w celu odzyskania utraconych po wojnie
nieruchomeci i przedsgbiorstw lub uzyskania odszkodowaOd wielu lat podejmowane
s3 proby uregulowania kwestii roszdzeeprywatyzacyjnych w Polsce. Pomimo wielu
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wysitkbw nie uchwalono jeszczeadnej ustawy regulggej proces reprywatyzacji.
Zgodnie z obowjzujagcym stanem prawnym byli wdeiciele nieruchomgi lub ich
nastpcy prawni mog obecnie wysipowa do organdédw administracji z wnioskami o
stwierdzenie niewanosci decyzji administracyjnych, na mocy ktorych nigmamdaci
zostaly im odebrane. Na daigatwierdzenia niniejszego Prospektu nie sos2 zadne
postpowania administracyjne o stwierdzenie niem@ci decyzji administracyjnych
wydanych przez organy administracji publicznej, @tydzcych nieruchomgci
posiadanych przez spotki z Grupy. Mimd przed nabyciem gruntu Grupa stara si
zbad& wszelkie kwestie zwrzane z prawdopodolistwem wysipienia roszczenia o
zwrot majtku, to wyniki takiego badania nie zawsze r@zstrzygajce i nie mana
wykluczye, ze w przyszié ci zostag wniesione roszczenia reprywatyzacyjne przeciwko
spoétce z Grupy, to Zamoze mig istotny negatywny wpltyw na dziatalfly sytuacg
finansowg lub wyniki Grupy.

3.2.4. Ryzyko ekonomiczne i polityczne

Grupa prowadzi swejdziatalng¢ w Polsce, ktéra uznawana jest za rynek rozuwgjaj
si¢. Inwestorzy inwestgry w akcje spotek dzialggych na takich rynkach powinni ndie
swiadoma¢ istnienia na takich rynkach gkiszych ryzyk ekonomicznych i politycznych
niz na rynkach rozwigtych. Sytuacja finansowa brandeweloperskiej w Polsce, agai

i sytuacja finansowa Grupy, jestisle zwigzana z wieloma czynnikami ekonomicznymi,
takimi jak zmiany PKB, inflacja, bezrobocie, kursyalutowe czy wysok& stop
procentowych. Wszelkie przyszte niekorzystne zmigayego lub wicej z powyszych
czynnikdw mog doprowadzt do spad u popytu na nowe mieszkania i do my, céemo
mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalé sytuacg finansows oraz wyniki Grupy.

4. Informacje o podstawowych produktach, towarach lubustugach wraz z ich okréleniem
wartosciowym i ilosciowym oraz udzialem poszczegdllnych produktow, towéw i ustug
(jezeli s istotne) albo ich grup w sprzeday emitenta ogo6tem, a take zmianach w tym
zakresie w danym roku obrotowym;

W zwigzku z wyhczeniem z konsolidacji spotek produktowych postawah w stan
upadidgci likwidacyjnej, w 2011 roku dziataldé operacyjna Grupy zwzana byla z
prowadzeniem produkcji i sprzegatowaréw w spotkach grupy w Republice Czeskiej
zajmupcych sé produkc stolarki okiennej z PVC. Rok 2011 jest okresenpomztego w
ubiegtym roku przez Zagd Spotki programu restrukturyzacyjnego, aktualmejdupcego
si¢ trakcie realizacji. Inne rodzaje dziataseow 2011 roku praktycznie nie wygity.
Dziatajgca od grudnia 2010 r. w brandeweloperskiej TRION S.A. posiada aktualnie gzte
lokalizacje budowlane, na ktéryclkeda realizowane projekty budownictwa jednorodzinnego
tj:
» Projekt Gruszczyn Sp. z 0.0— na nieruchomi@i gruntowej o powierzchni ponad
13 ha. w Gruszczynie koto Poznania, w gminie Sgarz spotka zrealizuje osiedle
skladajce st ze stu kilkudziegciu jednostek mieszkalnych w zabudowie
jednorodzinnej szeregowej oraz matych doméw wielanonych
» Emir 6 Sp. z 0.0- spétka posiada prawo do gruntu w Krakowie pogpnaczonego
pod budownictwo mieszkaniowe jednorodzinne; povderza gruntu wynosi 21,6
ha; planowana tu inwestycja to ponad 220 jednoste&szkaniowych wraz z
programem towarzygezym
» Cogilco Polonia Sp. z 0.0- spotka posiada grunt w Kiekrzu koto Poznania
przeznaczony pod budownictwo mieszkaniowe jednonodz powierzchnia gruntu
wynosi 4,8 ha, na ktérym powstanie okoto 50 doméw
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» Projekt Gdansk-Kokoszki Sp. z 0.0- spétka posiada prawo do gruntu w Gl
przeznaczonego pod budownictwo mieszkaniowe jedfmmne; powierzchnia
gruntu wynosi 8,7 ha; planowane osiedle skiagla bedzie z ok. 100 budynkow, w
tym kilkan&cie rezydencii,

Szczegoblowe zestawienie produkcji wedlug grup rmzgch przedstawigj noty do

skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedgtae wielka¢ przychodow oraz

segmentaej dziatalngci wedtug bran.

5. Informacje o rynkach zbytu, z uwzgkdnieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne,
oraz informacje o zrédtach zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w tovary i ustugi, z
okresleniem uzalenienia od jednego lub wecej odbiorcéw i dostawcow, a w przypadku
gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy ogga co najmniej 10 % przychodow ze
sprzedazy ogétem - nazwy (firmy) dostawcy lub odbiorcy, jeg udziat w sprzeday lub
zaopatrzeniu oraz jego formalne powgzania z emitentem
Szczegobtowe zestawienie sprzegavediug grup rodzajowych i rynkdw przedstawiajoty
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego piaedgace wielkaé przychodow oraz
segmentaejdziatalngci wedtug bran.

Grupa nie jest uzateiona odzadnego dostawcy ani odbiorckaden z nich nie przekracza
10% przychoddw Grupy.

6. Informacje o zawartych umowach znacacych dla dziatalngci emitenta, w tym znanych
emitentowi umowach zawartych pomgdzy akcjonariuszami (wspdlnikami), umowach
ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperacii;

Poza opisanymi w skonsolidowanym sprawozdaniu 8oaly, powysze umowy nie
wystgpity w okresie pierwszego poétrocza 2011 r.

7. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta zinnymi
podmiotami oraz okreslenie jego gtébwnych inwestycji krajowych i zagraniznych
(papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartéci niematerialne i prawne oraz
nieruchomasci), w tym inwestycji kapitatowych dokonanych pozgego grupa jednostek
powiazanych oraz opis metod ich finansowania;

Podmioty zalene TRION S.A. oraz wielkid udziatu Emitenta w spoétkach zatg/ch
opisano w pkt. 1 niniejszego sprawozdania. Szcpegpicharakterystyi spotek
zaleenych przedstawiono w nocie do skréconego jednostiow sprawozdania
finansowego TRION S.A.

Nie wysepuja zadne powjzania organizacyjne lub kapitatowe z podmiotamizspGrupy
Kapitatowej.

8. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przezemitenta lub jednostle od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich
kwotami oraz informacjami okreslajacymi charakter tych transakciji;

Ww. transakcje nie mialy miejsca. Transakcje zagvatt podmiotami powgzanymi na
warunkach rynkowych opisano w notach do skonsolalmgo i jednostkowego
sprawozdania finansowego.

9. Informacje o zaciagnietych kredytach, o umowach pdyczek, z uwzgednieniem
termindw ich wymagalndci, oraz o udzielonych poeczeniach i gwarancjach;
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Opisano w notach do skonsolidowanego sprawozdardagowego.

10. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pdyczkach, ze szczegdlnym
uwzglednieniem pazyczek udzielonych jednostkom powgzanym emitenta, z podaniem
co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokdci stopy procentowej, waluty i terminu
wymagalnasci;

TRION S.A. udzielita w biggcym okresie obrachunkowym pgezek wymienionych w
ponizszej tabeli:

Zobhowiazanie paryczek udzielonych przez TRION S.A. spétkom powzanym wg stanu na dzig 30.06.2011r.

Nazwa (firma) Kwota udzielonej payczki
wsjkzir;(r)\?(tel:; fzc()ermy Siedziba w opr\(;\é?emrc])s\llania Termin splaty] Zabezpieczenia
prawnej w tys. zt walucie jednostka| walutg
Cogilco Polonia | ;4 68 12% 31.10.2011 brak
Sp. z o.0.
(z:E ELUS Sp: Warszawa 52 12% 31.10.2011 brak
TRION
INWESTYCJE Sp. | Inowroctaw 1 12% 31.10.2011 brak
Z0.0.
Razem 121

11. W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie obgtym raportem - opis
wykorzystania przez emitenta wplywdéw z emisiji;
W okresie | potrocza 2011 roku TRION S.A. dokonaiteej wymienionych emisji akcji:
a) 19 kwietnia 2011 roku zagd Spoétki podjt decyzg o emisji 16.026.464 szt. akcji w
ramach kapitatu docelowego serii T1,
b) 31 maja 2011 roku zagd Spotki podyt decyzp o emisji 2.500.000 szt. akcji w ramach
kapitatu docelowego serii T2, 52.119.047 szt. akejii T3 i 472.626 szt. akcji serii T5,
c) 27czerwca 2011 roku zadk Spoétki podjt decyzg o emisji 28.548.306 szt. akcji w
ramach kapitatu docelowego serii T4.
Wyzej wymienione emisje zostaly opisane w informagjiskonsolidowanego sprawozdania
finansowego. hczna kwota wptywOw z emisji poviggzych serii wyniosta 25.357 tys. zt. z
Czego przeznaczono na:
a) sptat kredytu bankowego w kwocie 8.162 tys. zt.,
b) sptat drugiej raty za nabycie spotki CF PLUS SA w wysakd 0.945 tys. zi.,
c) sptat innych zobowizan w tacznej wysokéci 4.330 tys. zt.
d) zwigkszeniesrodkdéw obrotowych spotki TRION S.A. w kwocie 1.986. zi. (z tego do
dnia sporzdzenia niniejszego sprawozdania nie wplyrjeszczesrodki w wysokdci 375
tys. zt.).

12. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocaym a
wczeniej publikowanymi prognozami wynikow na dany rok;
Spoétka nie publikowata prognozy wynikow finansowych

13. Ocena dotycaca zaradzania zasobami finansowymi, ze szczeg6lnym uwegdhieniem
zdolnosci wywigzywania sk z zachgnietych zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych
zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza podjaé¢ w celu przeciwdziatania
tym zagrozeniom;
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Dziatalnci¢ prowadzona Grupnaraona jest ha hagbujace zagraenia finansowe:

- ryzyko rynkowe, w tym ryzyko zmiany kursu walut fpde wszystkim kursu
EUR/PLN),

- ryzyko kredytowe,

- ryzyko utraty ptynnéci

Grupa stara si minimalizow& potencjalne niekorzystne wplywy tych ryzyk na wkini

finansowe.

Ryzykiem zargdzap bezpdrednio zargdy spoétek, analizag na biegaco skaé tego ryzyka
i podejmugc w tym zakresie stosowne decyzje.

a) Ryzyko rynkowe
- Ryzyko zmiany kursu walut

Grupa w 2011r. prowadzita na niewigliskak dziataln@¢ miedzynarodow polegajca
przede wszystkim na eksporcie wyrobow do krajow opsjskiego Obszaru
Gospodarczego, co naeajg na ryzyko zmiany kursu walut (w szczegdicio GBP).
Ryzyko zmiany kursu walut wynika z dokonywanych nsakcji zakupu towarow
handlowych, za ktére platéd nastpuje w terminie pgniejszym ni zamodwienie. Na
nieznacznie mszym poziomie prowadzona byta rownidziatalngé w zakresie importu z
tego obszaru. Tak we ewentualne negatywne skutki wzajemnie w znaczrgfi znosity
sie. W zwigzku z przeniesieniem dziatalégd operacyjnej do spétek produktowych ryzyko
zmiany kursu w spétce TRION S.A. praktycznie nigstapuje.

b) Ryzyko kredytowe
Grupa z racji swojej dziataldoi jest naraona na ryzyko z tytutu sprzedaz odroczonym
terminem ptatnéci. Ryzyko minimalizowane jest poprzez hkjee monitorowanie
zaangaowania w kredytowaniu odbiorcow.

¢) Ryzyko utraty ptynnéci
Grupa zaktada utrzymywanie odpowiedniego pozidmadkow ptynnych. Spoéiki stargj
sie zachowa odpowiedn elastyczné¢ finansowania w ramach posiadanych epsych
srodkow finansowych i przyznanych linii kredytowydBwentualne, wyrane zmniejszenie
posiadanychirodkéw w obrocie mee narazi spétki na trudnéci w utrzymaniu ptynngci
finansowej, zwlaszcza w okresie zmniejszonej aktseh gospodarczej, tj. w okresie
Zimowo — wczesnhowiosennym.
Utrata ptynnéci w spoétkach Grupy mi@ znaczc wpltyrgé na pogorszenie giwynikow
tych jednostek i mge spowodowé wystpienie w tych spoétkach strat finansowych.
Pogorszenie si sytuacji w tych spoétkach nmie negatywnie odbifa sie na pozycji
finansowej i ptynnéciowej rowniez TRION S.A. w przysztych okresach. Popkasytuacii
w tym zakresie mie przynié¢ prowadzony proces restrukturyzacji g@f na celu
znacace oddiienie TRION S.A. i jej spotki zaime oraz likwidagj obszaréw dziatania
przynosacych straty.

14. Ocena maliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych,
w porownaniu do wielkasci posiadanychsrodkéw, z uwzgkdnieniem mazliwych zmian w
strukturze finansowania tej dziatalndéci;

Spoétki Grupy za okres raportowany nie dokonywabdnych istotnych inwestycji. Na
najblizsze lata, gtowne inwestycjesdy prowadzone w spétkach celowych posiadggh
nieruchoméci gruntowe lub prawa do nieruchofea
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Zadaniem tych spétek jest zorganizowanie i przepdzenie kompletnego procesu
budowlanego zaplanowanych inwestycji wzmgch rejonach Polski, ktore zaktaglaj
wybudowanie na obrzach najwaniejszych aglomeracji miejskich jednorodzinnychedsii
mieszkaniowych, tj.:

» Absolut Plus Spétka z ograniczpodpowiedzialnécia - spotka zrealizuje osiedle 190
domow jednorodzinnych w Gruszczynie (koto Poznanigdwierzchnia gruntu wynosi
13,2 ha;

» Emir 6 Spoétka z ograniczanodpowiedzialnécig - spotka posiada prawo do nabycia
gruntu w Krakowie pod budownictwo mieszkaniowe j@dmzinne, powierzchnia
gruntu wynosi 21,6 ha, planowana inwestycja to gd2iz0 jednostek mieszkaniowych z
programem towarzygeym;

» Cogilco Spotka z ograniczanodpowiedzialnécia - spétka posiada grunt w Kiekrzu
(koto Poznania) pod budownictwo mieszkaniowe jeddemne, powierzchnia gruntu
wynosi 4,8 ha, na ktorym powstanie okoto 60 doméw;

» Tara Spotka z ograniczgnodpowiedzialnécia - spétka posiada prawo do nabycia
gruntu w Gdasku pod budownictwo mieszkaniowe jednorodzinne,ipmghnia gruntu
wynosi 8,7 ha, inwestycja obejmie wybudowanie d0 budynkow, w tym kilkanie
rezydenciji;

Zrodtem finansowania planowanych, #@y wymienionych inwestycji, w pogkowym
okresie lada srodki pozyskane z planowanej na listopad emisjjiak@rawem poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy, wspomagane kredythamkowymi oraz w dalszej
perspektywie na kontynuowanie kolejnych inwestyéjpdki pozyskiwane ze sprzeda
mieszka i domow wczéniej wybudowanych. Realizacja procesu inwestycyngignowana
jest na okres 3-4 lat.

15. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzé majacych wplyw na wynik z dziatalngci za
okres obrotowy, z okr&leniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowyb zdarzea
na oshgniety wynik;
Wplyw czynnikéw i nietypowych zdargew | pétroczu 2011r opisano w skonsolidowanej
informacji dodatkowej do sprawozdania finansowegizav niniejszym sprawozdaniu.

16. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsigbiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dzimlnosci emitenta co
najmniej do konca roku obrotowego nasfpujacego po roku obrotowym za ktory
sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone W rap@ci rocznym, z
uwzglednieniem elementow strategii rynkowej przez niego ypracowanej;

Czynniki zewmtrzne

Kluczowym czynnikiem zewgtrznym determinujcym perspektywy rozwoju Grupy jest
bez wytpienia koniunktura na rynku budowlanym oraz staku gruntéw i budownictwa
jednorodzinnego oraz wielorodzinnego. Obecnie zdewyanie wzrosto zainteresowanie
dziatkami budowlanymi pod budownictwo jednorodzinrszeregowe i hiniacze w
okolicach daych aglomeracji. Ceny mieszka budynkach wielorodzinnych wzrosty w
ostatnich latach do tego stopnia, osoby chitne do zakupu mieszkaowyzej 100 nf na
jednym lub na dwoch poziomach kiefuporaz czsciej swoje zainteresowania w
kierunkow bardziej intymnych doméw w zabudowie wastopcej, blizniaczej lub
szeregowej. Osoby bardziej zame lub posiadare dug zdolngé kredytows coraz
czesciej poszukyy doméw wolnostejcych na daych dziatkach o powierzchni ponad
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1500 nf, najlepiej usytuowanych w zorganizowanych osidulaz tzw. zabudowie
rezydencjalnej. Rogsce zainteresowanie ma jednak przelde na ceny gruntow. Aby
uzysk& mazliwosé sprzeday takich doméw z dziatkami znacznie gkszymi od
przyjetych  srednich wielkdci w budownictwie jednorodzinnym nieatne jest
pozyskanie terendw po przgphych cenach unitiwiajagcych nasipnie uzyskanie
poziomu kosztéw gwarantigych konkurencyjn@& w tym segmencie rynku.

Czynniki wewretrzne.
Do najistotniejszych czynnikdéw wewtnznych magcych wplyw na perspektywy i rozwéj Spoétki
uwaza Sk:

1) Petna realizacja programu restrukturyzacyjnego Grdplsza poprawa dynamiki wzrostu
sprzeday,

2) Rozwoj budowlanej dziataldoi operacyjnej oraz rozszerzenie zakresu dziasalno
poprzez wzajemne wykorzystanie posiadanych kompgtersprzedaowych i
organizacyjnych w ramach polskich spétek grupy TRI@az grupy VPO Protivanov,

3) Pozyskanie kolejnych odbiorcow na terenie Europy choaniej zwjzanych
diugoterminowymi umowami na dostawy stolarki budamdj w petnym asortymencie
Grupy,

4) Utrzymaniescistej dyscypliny bugdetowej w zakresie kosztow operacyjnych dziatétno

5) Na osignicte wyniki Grupy Kapitatowej w | potroczu br. znacy wplyw miata sytuacja
w zakresie ptynnei finansowej we wszystkich spoétkach zalgch. Osignicte straty w
ubiegtym roku przetgyly si¢ negatywnie na wyniki bigcego okresu, gtownie w zakresie
niewystarczajcego poziomusrodkédw obrotowych warunkegego ptynne prowadzenie
dziatalngci operacyjnej.

6) W | poétroczu br., na kondyegji sytuacg Grupy istotny wptyw miat ogélny stan polskiej
gospodarki. W finansowaniu budownictwa niezmieiigietne g§ warunki kredytowe, ktére
w obecnym okresie nie sprzyjayozwojowi w tej brapmy. Wysoka¢ oprocentowania
kredytow dla budownictwa zatg od polityki paistwa (preferencyjne kredyty), ale réwhie
od poziomu stop procentowych. W tych okolicgtiach w minionym kwartale wyspito
wyrazne spowolnienie wzrostu gospodarczego oraz poguisszee stanu dobrej
koniunktury w gospodarce polskiej. Wygienie takich zmian miato negatywny wpltyw na
tempo wzrostu produktéw i ustug oferowanych przeatls produktowe Grupy, a przez to
osiggany przez nie wynik na sprzegaW | péiroczu 2011 roku sytuacgkonomicza w
Polsce okréaty nastpujace czynniki:

« staby wzrost gospodarczy w kraju

e utrzymupcy sk kryzys w gospodarkach krajéw inwegtyjch w Polsce
e ciaggle utrzymujcy sk kryzys na rynkach finansowych

e niecle¢ inwestoréw do inwestowania w nieruchaitio

* niska sktonn&t gospodarki do inwestowania

e ostra zima powodgga brak kontraktow

17. Zmiany w podstawowych zasadach zagdzania przedsgbiorstwem emitenta i jego
grupa kapitatowa;

W pierwszym potroczu 2011 r. nie mialy miejsca zamyigpodstawowych zasad zadzania
Spoétky i Grup Kapitalows. Uchwah Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy nr 6 z dnia 27
kwietnia 2006 r. dokonano zmiany w brzmieniu stafpowodujcej zmiany w reprezentacji
Spoiki.

§ 23 Statutu:
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» DO reprezentowania Spoiki, skladania w jej imienéwiadcze o charakterze matkowym,
podpisywania dokumentow, uméw itp. upcweeni s

a/ Prezes Zagrdu- samodzielnie
b/ dwéch cztonkéw Zagdu kcznie
c/ jeden cztonek zagdu acznie z prokurentem

d/ jeden czlonek zagdu lcznie z pelnomocnikiem dziatgym w granicach umocowania”.

18. Wszelkie umowy zawarte m¢dzy emitentem a osobami zargdzajacymi, przewidujace
rekompensag w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmovanego stanowiska
bez wanej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienienastepuje z powodu
potaczenia emitenta przez przejcie;

Powyzsze umowy w | pétroczu 2011 roku nie byly zawierane

19. Warto$¢ wynagrodzei, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale enitenta, w tym programow
opartych na obligacjach z prawem pierwszéstwa, zamiennych, warrantach
subskrypcyjnych (w pieniadzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie), wyptaconych,
naleznych lub potencjalnie nalenych, odrebnie dla kazdej z oséb zaradzajacych i
nadzorujacych emitenta w przedsgbiorstwie emitenta, bez wzgldu na to, czy
odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy zewynikaly z podziatu zysku; w
przypadku gdy emitentem jest jednostka dominugca lub znacacy inwestor - oddzielnie
informacje o wartosci wynagrodzei i nagréd otrzymanych z tytutu petnienia funkcji we
wiladzach jednostek podporgdkowanych; jezeli odpowiednie informacje zostaty
przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowzek uznaje s¢ za spetniony poprzez
wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdarfioansowym;

Wysoka¢ wynagrodzé dla oséb zamdzapcych nalenych w TRION S.A. w | pétroczu
2011 r.: (w zt)

Czlonkowie zarzadu spoéiki

Lo, miginazvisko Wtz | Wy
1 | JarostawZotedowski 390 000,00
2 | Stanistaw Pieciukiewicz 81 033,00
3 | Razem 471 033,00 0,00
Prokurenci spétki
Lp.|  miginazuisko Wt i | Wpegretzene -
1 | Teresa Konopka 48 000,00
2 | Jerzy Domaski
3 | Andrzej Jaworski
4 | Razem 48 000,00 0,00
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Cztonkowie rady nadzorczej spotki

L.p. Imi i nazwisko " amenta furkel | swiadozenia ushg
1 | Piotr Benke 3 000,00 9 928,78
2 | Andrzej Bilski 2 000,0
3 | JOzef Bytner 4 000,0
4 | Maciej Droga 3 000,00
5 | Piotr Tutak 3 000,00
6 | Jacek Wicek 2 000,0(
7 | Razem 17 000,0d 9 928,78

20. Okreslenie facznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw) emitenta
oraz akcji i udziatow w jednostkach powizanych emitenta, ledacych w posiadaniu oséb

zarzadzajacych i nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie);

Zarzad Spoiki - stan posiadania akcji TRION S.A.

Liczba Liczba Liczba
p05|aqanych Liczba akcji akaii postanych Udziat w Udziat
I akcji na nabytych do akcji na . . .
Imigi . : zbytych do L, kapitale Liczba gtoséw
: dzien terminu . dzien -
nazwisko . . terminu .| zaktadowym| gtosow | na WZA
przekazania| przekazania .| przekazania
przekazania (%) (%)
raportu za raportu ranortu raportu za
I kw. 2011 P Il kw. 2011
Jarostaw 2 500 000 2 500 000 0,93% 2500000  0,93%
Zotedowski
Stanistaw 0 0,00% 0 0,00%
Pieciukiewicz
Cztonkowie zargdu spétki nie posiadajakcji ani udziatéw w jednostkach pamanych.
Prokurenci Spotki - stan posiadania akcji TRION S.A
Liczba . Liczba
posiadanych| Liczba akciji Liczba posiadanych
- akcji - Udziat w Udziat
I akcji na nabytych do akcji na . . .
Imigi L . zbytych do L kapitale Liczba gtoséw
; dzien terminu ; dzien !
nazwisko . . terminu .| zaktadowym| gtosow | na WZA
przekazania| przekazania .| przekazania
przekazania (%) (%)
raportu za raportu ranortu raportu za
I kw. 2011 P Il kw. 2011
Teresa 0 0 0,00% 0 0,00%
Konopka
Jerzy 0 0 0,00% 0 0,00%
Domaiski
Andrzej 0 0 0,00% 0 0,00%
Jaworski

Prokurenci spoétki nie posiadagkcji ani udziatdéw w jednostkach paaanych.
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Rada Nadzorcza Spoiki - stan posiadania akcji TRIONS.A.

Liczba Liczba Liczba
posiadanych| Liczba akciji akcii posiadanych Udziat w Udziat
Imiei akcji na nabytych do ) akcji na . . gtoséw
miei dzien terminu zbytych do dzien kapitale Liczba na
nazwisko . . terminu .| zaktadowym| gtoséw
przekazania| przekazania rzekazania przekazania (%) WZA
raportu za raportu P ranortu raportu za ° (%)
I kw. 2011 P Il kw. 2011
Peter Behnke 414 991 6 806 643 7221634 2,68% 7221634 2,68%
Andrzej Bilski 0 0,00% 0 0,00%
Jozef Bytner 24 525 24 525 0,01% 24 525 0,01%
Maciej Drogah 0 0,00% 0 0,00%
Piotr Tutak 500 000 500 000 0,19% 500 00¢ 0,19%
Jacek Wicek 0 0,00% 0 0,00%
J\?érﬂgjvzicz 0 0,00% 0 0,00%

Cztonkowie rady nadzorczej spoétki nie posiadacji ani udziatdw w jednostkach paaanych.

21. Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym zawdych réwniez po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych moga nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych
akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatriuszy.

Zarzad TRION S.A. nie posiada informacji o umowach, wniky ktérych mog nasgpi¢ zmiany

w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasbvakcjonariuszy i obligatariuszy.

22. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow warfciowych, ktére daja specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do emitenta, wraz opisem tych uprawnid;

W Spéice nie wyspuja papiery wartéciowe dajcych specjalne uprawnienia kontrolne wobec
Spoiki.

23. Informacja o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych;

W Spotce nie funkcjonajprogramy akcji pracowniczych.

24. Wskazanie wszelkich ogranicz& dotyczacych przenoszenia prawa wiasriei papierow

wartosciowych emitenta oraz wszelkich ogranicae w zakresie wykonywania prawa
glosu przypadajgcych na akcje emitenta;

Brak jest ogranicze dotycacych przenoszenia prawa wiasoiopapieréw wartéciowych
Spoéiki oraz ogranicze w zakresie wykonywania prawa gltosu przypadego na akcje
Spotki, poza wynikajcymi z powszechnie obowdujacymi przepisami prawa.

25. Informacja o:
a. dacie zawarcia przez Spétkmowy, z podmiotem uprawnionym do badania spraa®zd

finansowych, oraz okresu, na jaki zostata zawartantowa,
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Umowa z podmiotem uprawnionym do badania sprawoZifensowych, o dokonanie

przeghdu sprawozdania finansowego i skonsolidowanegonsyrdania finansowego za |
potrocze 2011 r. zostata zawarta w dniu 25 lipchl20, oraz za | pétrocze 2010 r. w dniu
20 lipca 2010 r.

b. tacznej wysokéci wynagrodzenia, wynikagego z umowy z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozéddinansowych,
taczna wysoké& wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badaniavemdania
finansowego wynikajca z umowy o przegll pélrocznego sprawozdania finansowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za bppér 2011 r. wynosi 10.000 PLN
netto.
taczna wysoké¢ wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badaniaveprdania
finansowego wynikajca z umowy o przegll potrocznego sprawozdania finansowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za bpsér 2010 r. wynosi 12.000 PLN
netto.

C. pozostate] 4cznej wysokeéci wynagrodzenia, wynikagego z umowy z podmiotem
uprawnionym do badania sprawoadinansowych lub skonsolidowanych sprawazda
finansowych, nalenego lub wyptaconego z innych tytutdwznokreslone w lit. b,
dotyczcego danego roku obrotowego,

Podmiot dokonujcy przegidu sprawozda finansowych Spotki za | potrocze 2011 roku
oraz badania rocznego sprawozdania finansowegdZx@r2nie otrzymat w 2011 r. ze
Spoétki zadnego wynagrodzenia z innych tytutdwz ng tytutu badania rocznych

sprawozda.
Zarzad TRION S.A. w Inowroctawiu
Stanistaw Pieciukiewicz Jarostdotedowski
Czionek Zargu Prezes Zailm
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