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Bielsko-Biata, dnia 30 czerwca 2014 r.

Szanowni Panstwo,

W imieniu Zarzadu MURAPOL S. A. przekazuje na Panstwa rece jednostkowe roczne
sprawozdanie finansowe MURAPOL S. A. oraz skonsolidowane roczne sprawozdanie
finansowe Grupy Kapitatowej MURAPOL za rok 2013, ktére stanowia podsumowanie
wynikéw finansowych oraz najwazniejszych wydarzen dla naszej Spo6tki i Grupy w tym
okresie.

Miniony rok juz tradycyjnie zakonczyliSmy najwyzszymi wynikami w historii Murapol.
Przeszto 43 mln czystego zysku, wypracowane na 170 mln przychodéw wygenerowato
rentowno$¢ netto na poziomie zblizonym do pulapu powtarzalnego juz od wielu lat:
ponad 30%.

Osiagneli$my je dzieki ciezkiej pracy catego naszego zespotu i konsekwentnej realizacji
przyjetej strategii inwestycyjnej, opartej o powtarzalny model biznesowy projektow
deweloperskich na rynku mieszkan przeznaczonych do sprzedazy.

Ostatecznie, w 2013 roku nasze dywizje sprzedazowe pobily wtasne rekordy, i z
wynikiem 1 357 mieszkan pozwolit kolejny rok z rzedu zaja¢ trzecig lokate w kraju pod
wzgledem samej tylko iloSci sprzedanych lokali. Nie jest tajemnica, iZ pierwsze miesigce
2014 roku pociggnety dalsze przetasowania na podium, dzieki czemu nasza sprzedaz
zajmuje juz drugie miejsce w kraju. Majac na wzgledzie powtarzalnie najwyzszy w Polsce
wskaznik wyprzedazy oferty trzeba pamietaé, jak precyzyjna i dynamiczna musi by¢
praca zespotdw odpowiedzialnych za portfel inwestycji. Réwnolegle bowiem
departamenty odpowiedzialne za research i przygotowanie inwestycji zbudowaly i
utrzymujg potezny portfel rewelacyjnych produktowo i ekonomicznie projektow,
gotowych do uruchomienia w dowolnym momencie biezgcego oraz przysztego roku. W
portfelu znajduja sie projekty oportunistyczne - tzw. distressed assets - ktére w wyniku
naszej pracy stajg sie ptynnymi aktywami finansowymi, ale zaznacza sie coraz mocniejszy
udziat pasywnych inwestoréw gruntowych - w ramach tzw. Programéw Partnerskich,
ktére promujemy wsrdd indywidualnych i instytucjonalnych podmiotéw z potencjatem
gruntowym.

2013 rok byl pigtym rokiem mojej wspdtpracy ze spotka, i ostatnim, w ktérym
piastowatem stanowisko wiceprezesa zarzadu - od biezgcego roku zastgpitem
wieloletniego prezesa spdéiki i jej istotnego akcjonariusza, Pana Michata Dziude.
Obowiazki cztonka zarzadu dziele wspdlnie z wieloletnim managerem sp6tki, mecenasem
Nikodemem Iskrg, ktéry stanowi od ponad 6 lat istotne, merytoryczne wsparcie zar6wno
w tworzeniu jak i realizowaniu strategii naszej sp6tki oraz w budowaniu jej wartos$ci na
rynku.

W ostatnich latach konsekwentnie pracujemy nad stworzeniem holdingowej struktury
dla Murapol S.A., w ramach ktérej grupujemy inwestycje (w postaci joint-venture oraz
zamknietych funduszy inwestycyjnych), a takze wydzielamy poszczegélne typy
dziatalno$ci pomocniczej do osobnych spétek zaleznych (generalne wykonawstwo,
obstuga sprzedazowa, broker kredytowy, etc.).



W ujeciu strategicznym bardzo wazne sg dane, obrazujace przebieg zycia inwestycji w
ramach Polskiego Deweloperskiego FIZ, ktorego dziatalnoscia inwestycyjng w
deweloperke mieszkaniowa zarzadzamy. Jest to pokazowy produkt inwestycyjny, w
ktérym sami jesteSmy inwestorem. Pierwsze zasilenie PD FIZ projektami nastgpito z
koncem 2012 roku, natomiast na koniec 2013 roku warto$¢ aktywdéw netto
zgromadzonych w spétkach celowych wyniosta juz przeszto 300 mln PLN. Zwazywszy, iz
w ochronie rentownosci kapitatbw Murapol nie utrzymuje banku ziemi - aktywa te
generujg standardowe przedziaty marz, ktore z kolei pozostajg w FIZ - jako kapitat do
reinwestycji.

Wyniki z dziatalnos$ci ulokowanej pod PD FIZ w tym roku zostaja rozpoznane na
dziatalnosci finansowej (jako przeszacowanie certyfikatow funduszu w wyniku wyceny
pozostatosciowej aktywéw spotek celowych), i bedziemy konsekwentnie zmierza¢ do
rozpoznawania tej dziatalnos$ci jako podstawowej, czyli zgodnej ze specjalizacja Murapol
- jaka jest rynek mieszkaniowy.

W biezacym roku przewidujemy mozliwos¢ powielenia modelu PD FIZ poprzez
utworzenie z kolejnym TFI funduszu inwestycyjnego zamknietego, emitujgcego
certyfikaty rowniez do inwestorow zewnetrznych. Taka struktura wpisuje sie w nasza
strategie maksymalnego wykorzystania kapitatéw wilasnych i przy wsparciu kapitatéow
zewnetrznych - powtarzalnosci modelu prowadzonych inwestycji na rynku mieszkan
przeznaczonych na sprzedaz.

Kolejne lata przyniosg kontynuacje obserwowanej od lat dynamiki rozwoju Holdingu, a
to zarowno dzieki trwajacym juz inwestycjom, jak i inwestycjom przygotowywanym - z
ktérych wyjscie nastapi w perspektywie 2015-2017 roku.

Jeszcze dwa zdania o IPO. :) Od 2007 roku Murapol mys$li o przeprowadzeniu emisji
publicznej i wejsciu na rynek gtowny GPW. Na przestrzeni tych wszystkich lat
zrealizowaliSmy wszystkie zapowiedzi dotyczace realizacji strategii oraz wyniki
finansowe w zdefiniowanych z géry dynamikach i rentownos$ciach - pomimo iz spo6tka
emisji publicznej nie rozpoczeta. ZdecydowaliSmy, iz poszerzenie benchmarku WIG-DEV
o model wyceny adekwatny dla jednostek inwestycyjnych bedzie blizszy modelowi
biznesowemu Murapol. Biezacy i przyszty rok zblizajg nas do zakonczenia zmian
struktury operacyjnej, a tym samym umozliwiajag Holdingowi prezentowanie danych w
takim rygorze - czyli jako jednostki inwestycyjnej, specjalizujgcej sie w rynku mieszkan
przeznaczonych na sprzedaz.

Posiadajac aktywa, takie jak wystandaryzowany model biznesowy, optymalna struktura
operacyjna, oraz 7 lat powtarzalnych wskaznikow - uwazam iz IPO i wycena Murapol
dojrzaty juz do realizacji.

Jestem gteboko przekonany, ze te wszystkie elementy wptyng pozytywnie na warto$c¢
naszej Spotki, a w konsekwencji takze na Pafistwa jej postrzeganie. Wyrazam nadzieje, ze
rozumiejac perspektywy stojace przed Spotka, Panstwo jako jej obecni oraz mam nadzieje
przyszli interesariusze zechcg pozosta¢ z nami dtuzej, czerpa¢ korzysci ekonomiczne z
akumulacji jej warto$ci w latach kolejnych oraz wspdtuczestniczy¢ w historycznych
zmianach, ktérych chcemy dokona¢ na rynku inwestycji w deweloperke mieszkaniowa.

Szanowni Panstwo, jeszcze raz dziekuje za zaufanie, ktérym obdarzyli$cie Spotke.
Wyrazam gleboka wiare, iz dotychczas spetnione przeze mnie zapowiedzi stawiajg catg

Grupe Kapitatowg Murapol jako wiarygodnego partnera na rynku kapitalowym oraz
deweloperskim.

Michat Sapota, Prezes Zarzadu



