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OPINIA
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnege Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Murapol S.A.

Przeprowadziliémy badanie zataczonego sprawozdania skonsolidowanego grupy kapitatowej, w ktorej
dominujaca jednostka, jest spdtka Murapol S.A. z siedziba w Bielsko-Biatej, ul. Partyzantéw 49, za rok
obrotowy 2013, na ktére skfada sie:

a. wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

b. skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31.12.2013 roku, kidry po stronie aktywow i
pasywow zamyka sie suma, 396.468.552,04 zi,

c. skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 01.01.2013 r. do 31.12.2013 r.
wykazujacy zysk netto w wysokosci 48.603.767,16 i,

d. zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym za rok obrotowy od 01.01.2013 r. do
31.12.2013 r. wykazujace zwiekszenie stanu kapitatu wilasnego o kwoteg

64.786.042,21 zi,

e, skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za rok obrotowy 01.01.2013 r. do
31.12.2013 r. wykazujacy spadek stanu $rodkdw pienieznych o kwote

1.121.893,86 zi.
f. informacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci i inne informacje objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad jednostki
dominujacej Murapol S.A.

Zarzad jednostki dominujacej Murapol S.A. oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej jednostki dominujacej
Murapol S.A. sg zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy kapitalowej spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29
wrzednia 1994 r. o rachunkowoséci (Dz. U. z 2013 r., Nr 0, poz. 330 z pdzn. zm.), zwanej dalej ,ustawg
o rachunkowosci” oraz w przepisach Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczoscl Finansowej
(MSSF).

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci Grupy kapitafowej tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy kapitatowej.
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Badanie sprawozdania skonsolidowanego przeprowadziliémy stosownie do postanowien:
1. rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci;

2. krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowq Radg Biegtych Rewidentdw w
Polsce;
3. wynikajacych z Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci  Finansowej oraz

zwigzanych z nimi interpretacjami w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do ustawy o rachunkowosci | wydanych na

jej podstawie przepisow wykonawczych.

Badanie sprawozdania skonsolidowanego zaplanowalidmy i przeprowadziliSmy w taki sposéb, aby
uzyska¢ racjionalng pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegéinosci
badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostki Grupy kapitatowej
zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposdb wyrywkowy -
podstaw (dokumentacji konsolidacyjnej), z ktorych wynikajg liczby i informacje zawarte w
sprawozdaniu skonsolidowanym, jak i catoéciowq oceng sprawozdania skonsolidowanego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie skonsolidowane, obejmujace dane liczhowe i objasnienia
stowne:

1. przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowe] i
finansowej badanej Grupy kapitatowej na dzien 31.12.2013 r., jak tez jej wyniku finansowego za
rok obrotowy od 01.01.2013 r. do 31.12.2013 r.,

2. zostalo sporzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami {polityka)
rachunkowoéci  Grupy  kapitatowej oraz  przepisami  Migedzynarodowych Standarddw
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF),

3. jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania skonsolidowanego przepisami prawa
obowiazujacymi grupe kapitatowa, w jakim wplywajg one na tre$¢  skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Nie wnoszac zastrzezen do prawidiowosci i rzetelnodci  sporzadzonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, informujemy, ze biegly rewident w swojej opinii z badania sprawozdania
finansowego za rok 2013 spétki dominujacej Murapol S.A. zawart objasnienie do opinii, ze
sprawozdanie finansowe Murapol S.A. zostalo sporzadzone przy zalozeniu, ze Murapol S.A. spehnia
kryteria bedace podstawq do uznania za jednostke inwestycyjna, stosownie do postanowieh MSSF 10
_Skonsolidowane sprawozdanie finansowe”. Decyzja Zarzadu Jednostki dominujacej o zastosowaniu
postanowien niniejszego Standardu jest kontynuacjg polityki do sprawozdar za rok 2012, wynikajgce]
ze strategii Spotki, ktdra zaktada, iz Jednostka ujawnia w sprawozdaniach wycene certyfikatow
inwestycyjnych Polskiego Deweloperskiego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego w wartosci
godziwej, ktora powstaje na podstawie wyceny akcji i udziatdow spdlek realizujacych projekty
inwestycyjne metoda skorygowanych aktywéw netto. Taki sposéb wyceny certyfikatéw
inwestycyjnych wplynat w badanym okresie na biezacy wynik finansowy Jednostki dominujacej
poprzez odniesienie w przychody finansowe kwoty 45,353.718,29 zt, stanowigcej wartos¢ godziwg
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certyfikatéw inwestycyjnych na dzied 31.12.2013r. Biegly rewident zawart takze objasnienie, Ze
Spdtka utworzyta aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego na straty podatkowe za lata
2012-2013 w tacznej kwocie 5.640.187,50 zI, co wplynelo na biezacy wynik finansowy Spotki, Aktywa
7 tytutu odroczonego podatku dochodowego nie powinny by¢ tworzone w przypadku, gdy jednostka w
nieodleglej przeszioéci poniosta strate, chyba ze wystepujg wystarczajace dodatnie rdznice
przejéciowe, lub tez istniejg inne przekonujace dowody na to, Ze jednostka osiagnie dochdd do
opodatkowania wystarczajacy do odliczenia od niego nierozliczonych strat podatkowych.

Informujemy takze, ze biegly rewident w swojej opinii z badania sprawozdania finansowego za rok
2013 spétki zaleznej Partner S.A. zawarl zastrzezenie do opinii, Ze spétka ujeta w pozydji ,zapasy”
aktywdw bilansu koszty ustug i materiatdw budowlanych ponoszone przez Spétke w zwiazku ze
Swiadczonymi ustugami generainego wykonawstwa na rzecz innych spélek w grupie. Koszty te
powinny by¢ rozliczane stosownie do postanowiefi Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci 11
JUmowy o ustuge budowlang”. Gdyby koszty te zostaly rozliczone stosownie do Migdzynarodowego
Standardu Rachunkowosci 11 ,Umowy o ustuge budowlang”, miatoby to istotny wplyw na biezacy
wynik finansowy spotki.

Dodatkowo, pragniemy zwrécié uwage, e uznanie Jednostki dominujacej za jednostke inwestycyjng
wplyneto na ‘metode konsolidacji zastosowang przez Grupe. W przypadku spolek zaleznych, ktérych
inwestorem jest Polski Deweloperski Fundusz Inwestycyjny Zamknigty, ze wzgledu na to, ze wycena
oraz ocena wynikow dziatalnoéci w odniesieniu do tych inwestycji odbywa sig¢ w wartosci godziwej,
poprzez wycene certyfikatow inwestycyjnych ww. Funduszu - akcje przedmiotowych spéiek nie
zostaly objete konsolidacja w ramach Grupy kapitatowej.

Sprawozdanie z dziatalnoéci Grupy kapitalowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o
rachunkowoséci, a zawarte w nim informacje finansowe, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.

Warszawa, dnia 23 maja 2014 r.
Imie i Nazwisko Kluczowego Bieglego Rewidenta

Beata Pytkowska Instytut Studidw Podatkowych
Biegly Rewident Modzelewski i Wspéinicy-AUDYT
Nr ewidencyjny 12391 Sp. z 0.0, Warszawa
ul. Kaletiska 8
X Nr ewidencyjny 2558
Reata Pytkowsika
Beato Ho
Crlonek Xrzqdu Beata Pytkowska
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Sprawozdanie finansowe - spis tresci

Nr
Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego i
Skonsolidowany bilans na dzien 31.12.2013 r. 2
Skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy
od 1.01.2013 r. do 31.12.2013 r. 3
Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wkasnym 4
Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za rok obrotowy 2013 5
Dodatkowe informacje i objasnienia do sprawozdania skonsolidowanego 6
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RAPORT

Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Grupy Kapitatowej Murapol S.A.
NA DZIEN 31.12.2013r.
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GRUPA KAPITAR

CZESC OGOLNA
1. ZLECENIE | REALIZACJA ZLECENIA

- Zarzad
MURAPOL S.A. w Bielsko-Biatej

zlecit nam zbadanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2013
Grupy Kapitalowej MURAPOL S.A. (zwanej dalej Grupa), sporzadzonego w oparciu o
grupowy pakiet konsolidacyjny, w tym sprawozdania finansowe jednostek konsolidowanych oraz
sporzadzenie raportu i opinii, na podstawie umowy 41/13/BSF z dnia 30.09.2013 .

Badanie zostalo przeprowadzone przez firme ISP - Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
ul. Kalefiska 8, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
pod numerem 2558. Bieglym rewidentem, reprezentujgcym podmiot uprawniony i Kluczowym
Bieglym Rewidentem kierujacym badaniem jest Beata Pytkowska, numer ewidencyjny 12391.
Zaréwno podmiot jak i biegly rewident spetniajg warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii o tym sprawozdaniu. Fakt bezstronnoéci zostal potwierdzony pisemnie.

Badajacy uzyskali wszelkie zadane informacje i wyjasnienia. Dnia 23.05.2014 r. Zarzad spdtki
dominujacej potwierdzit pisemnie (o$wiadczenie) kompletnosc sporzadzonego sprawozdania
finansowego oraz wykazanie wszelkich zobowigzan warunkowych oraz poinformowat o istotnych
zdarzentach, ktdre nastapity po dacie bilansu do dnia zlozenia oSwiadczenia.

Badanie przeprowadzono w okresie od 3 do 14 lutego 2014 r. w siedzibie spotki dominujacej i
zakoficzono w dniu 23 maja 2014 r.
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2.1. Podstawowe dane o Grupie Kapitalowej

Badanie dotyczylto skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Murapol S.A.
w Bielsku-Biatej, ktdrej jednostka dominujaca jest jednostka Murapo! S.A. zarejestrowana w

Krajowym Rejestrze Sadowym, numer KRS 0000275523,

Podstawa dziatalnosci spdtki dominujacej jest Statut. Ostatnia aktualizacja z dnia 28.10.2013 r.,

ujeta pod sygnaturg akt Repertorium A Nr 10053/2013.

Na dzied 31.12.2013 r. Grupa Kapitalowa posiadata kapitat zakladowy w wysokosci

2.000.000 zt, ktéry odpowiada kapitatowi zaktadowemu jednostki dominujacej.

Wykaz jednostek wchodzacych w skiad grupy kapitalowej

Spétka dominujgca Murapol S.A. wg stanu na dzien 31.12.2013 r. jest spotkg dominujaca wobec

nastepujacych Spolek zaleznych:

Murapol Nord Sp. z 0.0. (100% w kapitale zaktadowym) - komplementariusz

Murapol Nord Sp. z 0.0. Sp. Komandytowa w Bielsku-Biatej,

Murapol Nord Sp. z 0.0. Sp. Komandytowa w Bielsku-Biatej (99,9% w
kapitale zaktadowym),

Partner S.A. w Bielsku-Biatej (100% w kapitale zakladowym),

Murapol & M Investment Sp. z o.0. w Bielsko-Biatej (50% w kapitale
zaktadowym),

Locomotive Management Limited z siedziba na Cyprze (100% w kapitale

zakladowym),

Polski Deweloperski Fundusz Inwestycyjny Zamkniety w Krakowie (60 % w
kapitale zaktadowym bezposrednio oraz 40% posrednio przez Locomotive

Management Limited),
Pro Consulting Sp. z 0.0. w Bielsko-Biatej (100% w kapitale zaktadowym),
Murapol Invest Sp. z 0.0. w Bielsko-Biatej (50% w kapitale zaktadowym),

Home Credit Group Finanse i Nieruchomosci Sp. z o.0. w Bielsko-Biatej

(100% w kapitale zaktadowym),

Murapol Nowe Winogrady Sp. z 0.0. w Bielsko-Biate] (50% w kapitale
zaktadowym),

Murapol Czerwiefiskiego Sp. z o.0. w Bielsko-Biatej (50% w kapitale
zaktadowym) - komplementariusz Murapol Czerwienskiego Sp. z 0.0. Sp.

Komandytowo-Akcyjna w Bielsko-Biatej,

Murapol Projekt Sp. z 0.0. w Bielsko-Biatej (100% w kapitale zaktadowym),
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—  Murapo! Garbarnia Sp. z 0.0. w Bielsko-Biatej (60% w kapitale zakladowym) -

GRIUIFA KA

T

komplementariusz Murapol Garbarnia Sp. z 0.0, Sp. Komandytowo-Akcyjna w

Bielsko-Biatej,

—  Murapo! Garbarnia Sp. z 0.0. Sp. Komandytowo-Akcyjna w Bielsko-Biatej
(60% w kapitale zakladowym),

— Murapol Wola Sp. Z 0.0. (50% w kapitale zaktadowym),

— Murapol Wola Sp. Z 0.0. Sp. Komandytowo-Akcyjna (50% w kapitale
zakladowym).

Wykaz jednostek nie objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Na dzied 31.12.2013 r. skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie zostaty objete dane
finansowe spotek, ktdrych akcje zostaly objete przez Poiski Deweloperski Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety w Krakowie, tj.:

- Murapol Projekt Sp. z 0.0. BBA Sp. z Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol Projekt Sp. z 0.0. KRK Sp. z Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol Projekt Sp. z 0.0, WRO Sp. z Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol Projekt Sp. z 0.0, SLK Sp. z Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol Projekt Sp. z 0.0. CTR Sp. z Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol Invest Sp. z 0.0. GDA Sp. Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol Czerwiefskiego Sp. z 0.0. Sp. Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol Nowe Winogrady Sp. z 0.0. Sp. Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol Projekt Sp. z 0.0. 1 Sp. Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol Projekt Sp. z 0.0. 2 Sp. Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol Projekt Sp. z 0.0, 3 Sp. Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol! Projekt Sp. z 0.0. 2014 Sp. Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol Projekt Sp. z 0.0. DEWELOPER Sp. Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol Projekt Sp. z 0.0. PARTNER Sp. Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol Projekt Sp. z 0.0. PP Sp. Komandytowo-Akcyjna,

- Murapol Projekt Sp. z 0.0. GDA II Sp. Komandytowo-Akcyjna.

Brak objecia konsolidacja ww. spdtek wynika z decyzji Zarzadu Jednostki dominujacej o
zastosowaniu postanowiet MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdanie finansowe”, z jednoczesnym
wprowadzeniem przepiséw MSSF 11, MSSF 12 oraz MSR 27.

W rezultacie, inwestycje w akcje tych spdlek ujawniane sa w ramach wartoéc  godziwej
certyfikatdw inwestycyjnych Polskiego Deweloperskiego Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego,
ustalonej na podstawie wyceny akcji metoda skorygowanych aktywéw netto.

Dzien bilansowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Murapol S.A. sporzadzone zostato w
oparciu o jednostkowe sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzone na ten sam
dzien bilansowy, co sprawozdanie finansowe jednostki dominujacej, tj. 31.12.2013 r.
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2.2. Organy Spéiki dominujacej i uchwaty dotyczace Grupy
Zarzad i przedstawicielstwo

W badanym okresie Zarzad spétki dominujacej Murapol S.A. sprawowali:
Michat Dziuda - Prezes Zarzadu (do dnia 31.12.2013 r.),
Michat Sapota - Wiceprezes Zarzadu (do dnia 31.12.2013 r.),
Nikodem Iskra — Wiceprezes Zarzadu (od dnia 28 pazdziernika 2013 r.).

Do reprezentacji spotki dominujacej uprawniony jest kazdy Cztonek Zarzadu samodzielnie, z
tym ze do nabywania i zbywania nieruchomosci gruntowych o charakterze inwestycyjnym
wymagane jest wspéldziatanie dwéch Cztonkéw Zarzadu.

Uchwaly dotyczace Grupy Kapitatowej

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Murapol S.A. z siedziba w Bielsko-Biatej podjeto w badanym
roku nastepujaca uchwate dotyczaca Grupy Kapitatowej:

Dnia 25 czerwca 2013 r.:

- o zatwierdzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2012,

- o zatwierdzeniu sprawozdania Zarzadu z dziatalnoci Grupy Kapitatowej Murapol S.A.
za rok 2012.

Rada Nadzorcza Murapol S.A. podjeta w badanym roku m.In. nastepujace uchwaty:
Dnia 27.09.2013 r.:

~ 0 wyborze Instytutu Studiow Podatkowych ,Modzelewski i Wspdlnicy” — Audyt Sp.
2 0.0. do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Murapol S.A. za 2013 r.

2.3. Dane identyfikujace skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmujace:

1. wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

2. skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31.12.2013 r., ktéry po stronie aktywdw i
pasywdw zamyka sig sumag 396.468.552,04 zi,
3. skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 01 01.2013 r. do 31.12.2013 .
wykazujacy zysk netto w wysokosci 48.603.767,16 zi,

Instytut Studiéw Podatkowych Modzelewski i Wspdinicy- Audyt Sp. z 0.0.
04-367 Warszawa, ul. Kateriska 8
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4, zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wilasnym za rok obrotowy od
301.01.2012 r. do 31.12.2013 r. wykazujace zwickszenie kapitatu wlasnego o kwote
64.786.042,21 zi,

5. skansolidowany rachunek przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2013 r.
do 31.12.2013 r. wykazujacy zmniejszenie stanu Srodkéw pienieznych o kwote
1.121.893,86 zi,

6. dodatkowe informacje | objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Informacja o badaniu jednostkowych sprawozdan finansowych przez bieglego
rewidenta

Instytut Studiéw Podatkowych Modzelewski i Wspdinicy - Audyt Sp. z o.0. badat
nastepujace jednostki powiazane w ramach Grupy kapitatowej Murapol S.A.:
- Partner S.A.

Opinia i raport z badania zostaly wydane z zastrzezeniem, ze spotka ujeta w pozycii
,zapasy” aktywéw bilansu koszty ustug i materiatdw budowlanych ponoszone przez
Spétke w zwigzku ze Swiadczonymi ustugami generalnego wykonawstwa na rzecz innych
spolek w grupie. Koszty te powinny byC rozliczane stosownie do postanowien
Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci 11 ,Umowy o ustuge budowlang”. Gdyby
koszty te zostaly rozliczone stosownie do Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci
11 ,Umowy o ustuge budowlang”, miatoby to istotny wptyw na biezacy wynik finansowy
spotki.

W przypadku pozostatych spdtek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Murapoi S.A.,
Instytut Studidw Podatkowych Modzelewski i Wspdlnicy - Audyt Sp. z 0.0. przeprowadzit
ograniczony przeglad danych finansowych ujetych w sprawozdaniach finansowych tych
spbtek wedtug stanu na dzien 31.12.2013 r.

2.4. Sprawozdanie finansowe Grupy za rok poprzedni

Stwierdzono zgodno$¢ skonsolidowanego bilansu otwarcia na dzien 01.01.2013 r. ze
zbadanym przez Instytut Studiéw Podatkowych ,Modzelewski i Wspdlnicy” — Audyt Sp. z
0.0. i zatwierdzonym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzieh
31.12.2012 r. Sprawozdanie za rok 2012 uzyskato opinig bez uwag i zastrzezef.

Sprawozdanie finansowe za rok 2012 zostato:

- zatwierdzone uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 25.06.2013 r.,
- przedtozone Urzedowi Skarbowemu dnia 08.07.2013r.,

- zarejestrowane w KRS dnia 10.07.2013 r.

Instytut Studiéw Podatkowych Modzelewski i Wspolnicy- Audyt Sp. z 0.0.
04-367 Warszawa, ul. Kaleriska 8
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Struktura i dynamika skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat (w tys. zi).

Wyszczegoinienie 2011 2012 2013 Zmiana stanu  (+/-)
2012/2011 201372012
kwota Yo kwota %

Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane
Z nimi 108 359,2 170 873,2 170017,9] 6251401 157,7% 8553) |  99,5%

Koszty dziatalnoéci inej '
ty rioscl operacyingy 84589,8| 1299153! 1511921| 453255{ 153,6%| 212768| 1164%

Zysk/strata na sprzedaz
ysk/ P i 23 769,4 40 957,9 18825,8| 17188,5| 172,3% | (22132,1)| 46,0%

Pozostate przychody operacyjne

3533,0 28350 2077,8 (698,0)|  80,2% as7.2) | 73.2%

Pozostate koszty operacyjne

2ty operacy] 19814 34183 14 095,1 14369] 1725%] 106768| 4123%
Zysk/strata na dziatalnosci
operacyjnej 253210 403746 6808,5| 15053,6| 159,5% | (33566,1)| 16,9%
Przychod
Przychody/koszty finansowe 24051|  (7302,8) 369503 | (9707,9) x| 442531 X
Zysk/strata brutto 27726, 330718 437s88| 53457 1193% | 10687,0|1323%
Podatek dochedowy 1661,6| (21565)|  (4844.9)| (38181 *|  (26884) | 224,7%

Zysk/strata netto 26064,5| 352283| 48603,7| 9163,8| 1352% | 133754[1380%

Inne catkowite dochody (108,8) (524,3) (524,3) (415,5) | 481,9% - | £00,0%

taczne catkowite dochody 25 955,7 34 704,0 48 079,4 8.748,3| 133,7% 13 375,4 | 138,5%

* wielkosci ujemne (nieinterpretowalne)

** dane poréwnywaine za 2012 r., w zwigzku ze zmiang prezentacji pozycji w sprawozdaniu
finansowym za 2013 r. W sprawozdaniu finansowym za 2012 r. pozycje o wartosci 49,7 tys. zt
zaprezentowano jako ,Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy”.

*k% zmiana nazwy pozycji z .Krétkoterminowe aktywa finansowe przeznaczone do obrotu” w
2012 r., ha ,Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy” w
2013 1.
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Wskazniki

A

CHRLEP S MM WS [ ARG B A

Rentownos$¢
Wskaznik Tres< ekonomiczna 2011 2012 2013
Rentownosc sprzedazy wynik na sprzedazy 22% 24% 11%
w % przychéd netto ze sprzedazy
Rentownos¢é netto wynik finansowy netto 24% 21% 29%
sprzedazy w % przychody netto ze sprzedazy
Rentownoséé majatku zysk netto 12% 11% 12%
w % aktywa ogotem
Rentownosc kapitatu zysk netto o 0 0
wasnego w % kapitat wiasny 32% 31% 32%
Plynnosé
Wskaznik Tres¢ ekonomiczna 2011 2012 2013
Samofinansowanie zobowigzania biezace 0.44 0.63 077
majgtku chrotowego aktywa obrotowe ! ! !
Wskaznik aktywa biezace
ptynnoséci 1 zobowigzania biezace 2,27 1,60 1,30
Wskaznik aktywa biezace —~ zapas
s fywa hiesqce — zapasy 0,42 0,45 0,32
ptynnosci I1 zobowigzania biezgce
Wskaznik aktywa biezgce - zapasy -
naleznosci 0,33 0,38 0,26
ptynnosci 111 zobowiazania biezace
Wskaznik ptynnosci szybki inwestycje? krét.kotc?njninowe 0,09 0,22 0,05
zobowiazania biezace
Efektywnosé gospodarowania
Wskaznik Tres¢ ekonomiczna 2011 2012 2013
Szybkos¢ obrotu naleznoéci z tyt. dostaw x 365 25 14 22
naleznosci przychdd ze sprzedazy
Szybkosc¢ obrotu zobowiagzania z tyt. dost., robdt 97 166 93
i ush, x 365
zobowigzan koszty dziatalnosci operacyjnej
Szybkosé obrotu zapasy x 365 733 462 362
zapasow koszty dziatalnosci operacyjnej
17
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ANALIZA WYNIKOW

W roku badanym Grupa Kapitalowa wykazata zysk netto w wysokosci 48.079,4 tys. zt. Na
poziom wyniku w roku 2013 r. mialy wplyw w szczegdlnosci: spadek przychoddw
operacyjnych o 0,5% przy wzroscie kosztow operacyjnych o 16,4% i w efekcie osiagniecie
zysku na tej dziatalnosci w wysokosci 18.825,8 tys. zi. Ujemny wynik na pozostatej
dziatalnosci operacyjnej w kwocie 12.017,3 tys. zt oraz zysk na dziatalnosci finansowej w
kwocie 36.950,3 tys. zi, daly w efekcie zysk brutto 43.758,8 tys. zt.

Najwyzsza pozycje aktywdw stanowia zapasy, §. 37,8%.

Najwyzsza pozycje pasywéw w skonsolidowanym bilansie stanowig zobowigzania
krotkoterminowe, tj. 38,6%.

Wskazniki rentowno$ci osiagnety w badanym roku dodatni poziom z uwagi na dodatni
wynik na sprzedazy oraz dodatni wynik finansowy.

Wskaznik szybkoéci obrotu naleznosciami wydtuzyt sie o 8 dni w pordwnaniu do roku
ubiegtego i wynidst 22 dni.

Wskaznik szybkosci obrotu zobowiazan skrdcit sig 0 73 dni w poréwnaniu do roku 2012 r. i
wynidst 93 dni.

Wskazniki plynnosci ulegly obnizeniu w stosunku do roku poprzedniego. Wskazniki
plynnosci utrzymuja sie w dopuszczalnych granicach i wskazuja na to, ze Grupa Kapitatowa
nie ma problemdw z regulowaniem biezacych zobowiazan.

Instytut Studiéw Podatkowych Modzeiewski i Wspdlnicy- Audyt Sp. z 0.0.
04-367 Warszawa, ul. Kalesiska 8
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4. PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH | KONTROLA WEWNETRZNA

4.1. Prowadzenie ksiag rachunkowych

Spdtki Gr upy Kapitafowej posiadaja jednolite grupo we Zasady Polityki Rachunkowosci
spelniajace wymogi art. 10 ustawy o rachunkowosci, stosowane w sposdh ciggly,
wprowadzone Uchwalg Zarzadu Jednostki dominujacej z dnia 03.01.2012 r.

Ksiegi rachunkowe sg prowadzone i przechowywane w siedzibie Jednostki dominujacej w
Grupie Kapitalowej z zachowaniem przepiséw rozdziatu 8 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe prowadzone sa technikg komputerowg w systemie finansowo-
ksiegowym Symfonia Finanse i Ksiegowos¢ firmy Sage Sp. z 0.0.

Przyjete procedury zapewniajg ochrone danych | komputerowego przetwarzania danych.
4.2. Kontrola wewnetrzna

Spotka dominujgca nie posiada pisemnej instrukcji kontroli wewnetrznej i obiegu
dokumentéw w formie pojedynczego dokumentu, jednakie stosowany w praktyce
system procedur wewnetrznych obejmujacych obszary administracyjny, finansowy,
pozyskiwania projekiow, realizacji buddw, obstugi sprzedazy oraz umiejscowienie w
Spélce dziatéw kontrolingu i ksiegowego w newralgicznych punktach kontrolnych,
pozwalajg na kompletne ujecie i udokumentowanie:

- przychoddw i rozchoddw $rodkéw pienigznych,
- przychoddw i kosztéw oraz zwigzanych z tym faktur,

- systemu naliczania i wyptaty wynagrodzen za prace.

Instytut Studiow Podatkowych Modzelewski i Wspdlnicy- Audyt Sp. z 0.0.
04-367 Warszawa, ul. Kaleriska 8
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CZESC SZCZEGOLOWA
L. ZASADY KONSOLIDACJI I DOKUMENTACJA KONSOLIDACYINA

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej zostato sporzadzone metodg
petng na podstawie pakietu konsolidacyjnego obejmujacego jednostkowe sprawozdania
finansowe spdtki dominujacej i spolek zaleznych oraz arkusze stuzace do eliminacji
wzajemnych rozliczen, rozrachunkdw i kapitalow,

W przypadku spdlek powiazanych, ktdrych akcje zostaty objete przez Polski Deweloperski
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w zwigzku z zastosowaniem postanowien MSSF
~Skonsolidowane sprawozdanie finansowe” oraz spetnieniem przez Jednostke dominujacg
kryteridw uznania jako jednostki inwestycyjnej — dane finansowe tych spolek zostaly
wylgczone z konsolidacji. Inwestycje w akcje tych jednostek zostaty ujawnione w ramach
wyceny  certyfikatdw  inwestycyjnych  Poiskiego  Deweloperskiego  Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego, przeprowadzonej w wartosci godziwej w oparciu o wycene
akgji przedmiotowych spdtek, metoda skorygowanych aktywdw netto.

Jednostkowe sprawozdania spdtek objetych konsolidacja zostaly sporzadzone na dzief
31.12.2013 r. i obejmujg te same okresy sprawozdawcze, tj. 01.01,2013 r— 31.12.2013 r.

Jednostka dominujgca poprawnie ustalita wartos¢ kapitatow mniejszodci, ktére na dzien
31.12.2013 r. wynosza 27.448,0 tys. 2t i dotycza udziatu posiadanego przez udziatowcow
mniejszodciowych w kapitale podstawowym, kapitale zapasowym oraz wyniku roku
obrotowego.

Wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw oraz obrotéw wewnetrznych (przychoddw i
kosztéw) jednostek objetych konsolidacjg zostaty dokonane w sposéb poprawny.

Wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja, zawartych w
wartoéci aktywéw, . w wartoéciach aktywéw wniesionych aportem w ramach Grupy
Kapitatowej, zostaty dokonane w sposdb poprawny.

W badanym okresie nie przeprowadzono sprzedazy udziatow w jednostkach objetych
konsolidacja.
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II. OBJASNIENIA DO BILANSU NA DZIEN 31.12.2013 r.

AKTYWA

A. Aktywa trwale

Aktywa trwate Grupy Kapitatowej stanowia 197.840.357,01 zt i obejmuja:

- wartosci niemateriaine | prawne 260.216,64 zt,
- rzeczowe aktywa trwate 3.420.488,26 zt,
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 119.088.589,10 z,
- aktywa finansowe wyceniane w wartoéci godziwej przez
wynik 46.613.526,29 Z,
- pozostate diugoterminowe aktywa finansowe 19.288.238,36 zt,
- naleznoéci dtugoterminowe 313.348,00 z,
- aktywa z tytutu podatku odroczonego 8.799.958,76 74,
- inwestycje diugoterminowe 55.991,60 zt.

B. Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe wynosza 198.628.195,03 zt i obejmuja:

- zapasy 149.842.737,20 4,

- naleznoéci z tytutu dostaw i ustug 10.257.777,10 =,

- naleznodci z tytutu biezacego podatku dochodowego 113,00 zi,

- pozostale naleznoéci krétkoterminowe 9.313.639,96 z4,

- aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez

wynik 5.404.543,95 zt,

- pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 7.882.891,69 zi,

- rozliczenia miedzyokresowe 8.223.169,19 zt,

- érodki pieniezne i inne ekwiwalenty 7.703.322,94 zh.
Razem aktywa 396.468.552,04 zi.
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PASYWA

Struktura pasywow Grupy Kapitatowej jest nastepujaca:

- kapitat wlasny przypadajgcy akcjonariuszom jednostki

dominujgcej 153,899.067,86 zi,

- udzialy mniejszosci 27.442.331,89 #,

- zobowigzania dlugoterminowe 62.276.321,87 #,

- zobowigzania krétkoterminowe, w tym: 152.850.830,42 zi,

- przychody przysztych okresow 15.909.622,19 zt.
Razem pasywa: 396.468.552,04 zi.

Najwieksza pozycje zobowigzan stanowig zobowigzania z tytutu krotkoterminowych kredytow i
pozyczek w kwocie 46,7 min zt, na ktore skitadaja sie gléwnie zobowigzania z tytulu
zaciagnietych zobowigzan wobec jednostek powigzanych w Grupie kapitatowej. Drugg pozycia,
w ramach zobowiazan sg pozostate diugoterminowe zobowigzania finansowe w kwocie
41,3 min zt stanowigce gtownie zobowiazania z tytulu wyemitowanych obligacji przez
Jednostke dominujacg serii D, E, Fi G,

III. OBJASNIENIA DO RACHUNKU ZYSKOW I STRAT ZA ROK OBROTOWY
OD 1.01.2013 DO 31.12.2013

Grupa Kapitatowa w badanym okresie osiagneta zysk netto w wysokosci 48.079,4 tys. zt. W
roku ubieglym zysk netto Grupy wyniost 35.228,2 tys. zt, co oznacza wzrost ¢ 38,0%.

W badanym roku przychody ze sprzedazy byly o 0,5% nizsze niz w roku poprzednim, co przy
wzroécie kosztow dziatalnodci operacyjnej o 16,4% wplynelo na zmniejszenie zysku na
sprzedazy w porownaniu z rokiem ubieglym o 54%.

Grupa Kapitatlowa poniosta strate na pozostalej dziatalnosci operacyjnej w kwocie
12.017,3 tys. zt oraz osiagneta zysk na dziatalnoéci finansowej w kwocie 36.950,3 tys. zt w
zwigzku z odniesieniem wyceny w wartosci godziwej certyfikatow inwestycyjnych Polskiego
Deweloperskiego Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego na wynik biezacego okresu, w
przychody finansowe (w roku 2012 r. na dziatalnosci finansowej odnotowano stratg w kwocie

7.302,8 tys. zt).
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IV. OBJASNIENIA DO POZOSTALYCH ELEMENTOW SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ORAZ SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWE]

1. Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa, stanowiaca integralng skladowg czes¢ skonsolidowanego
sprawozdania finansowego przedstawia wszystkie istotne informacje okreslone przez
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczoéci Finansowe.

2. Rachunek przeplywow pienieznych

Skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych w roku obrotowym zawiera dane
zgodne z danymi sprawozdania finansowego oraz obejmuje informacje zgodne z
wymogami Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej.

3. Zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wilasnym zostato sporzadzone
prawidiowo, zgodnie z  postanowieniami  Miedzynarodowych  Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej.

4. Sprawozdanie z dzialalnosci grupy kapitalowej

Sprawozdanie z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej w roku obrotowym zawiera dane
zgodne z danymi skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz obejmuje
informacje zgodne z wymogami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej.

V. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Po dniu bilansowym miaty miejsce nastgpujgce zdarzenia:

- podpisanie aneksu do umowy kredytu rewolwingowego nr 1150764/8/K/Ref11 z dnia
15.03.2011 r., zawartej z Bankiem Polskiej Spétdzielczosci S.A.
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UWAGI KONCOWE

Na podstawie przeprowadzonego badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Murapol S.A. z siedziba w Bielsko-Biatej, ul. Partyzantow 49, wydano
opinie, ze:

1. skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2013 zostato sporzadzone
prawidtowo, dane zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sa zgodne z
odpowiednimi saldami i obrotami w jednostkowych sprawozdaniach finansowych
jednostek konsolidowanych, po dokonaniu wytaczen konsolidacyjnych,

2. zostata zachowana zasada ciaglosci bilansowej,

3. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez upowaznione osoby,

4, w wyniku badania jednostkowego sprawozdania finansowego jednostki dominujacej —
Murapol S.A. kluczowy biegly rewident wydat opinie z objasnieniem, ze sprawozdanie
finansowe Murapol S.A. zostato sporzadzone przy zatoZzeniu, ze Murapol S.A. spetnia
kryteria bedace podstawa do uznania za jednostke inwestycyjna, stosownie do
postanowiet MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdanie finansowe”, Decyzja Zarzadu
Jednostki dominujacej o =zastosowaniu postanowief niniejszego Standardu jest
kontynuacjg polityki do sprawozdan za rok 2012, wynikajacej ze strategii Spoiki, ktora
zaktada, iz Jednostka ujawnia w sprawozdaniach wyceng certyfikatow inwestycyjnych
Polskiego Deweloperskiego Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego w wartosci godziwej,
ktéra powstaje na podstawie wyceny akcji i udziatéw spdiek realizujacych projekty
inwestycyjne metoda skorygowanych aktyw6w netto. Taki sposob wyceny certyfikatow
inwestycyjnych wplynat w badanym okresie na biezacy wynik finansowy Jednostki
dominujacej poprzez odniesienie w przychody finansowe kwoty 45,353,718,29 z,
stanowiacej wartoé¢ godziwag certyfikatéw inwestycyjnych na dzien 31.12.2013 r.

Biegly rewident zawart takze objasnienie, ze Spotka utworzyta aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego na straty podatkowe za lata 2012-2013 w tacznej kwocle
5.640.187,50 z, co wplyneto na biezacy wynik finansowy Spolki. Aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego nie powinny byé tworzone w przypadku, gdy
jednostka w nieodlegtej przeszitosci poniosta strate, chyba Ze wystepujg wystarczajace
dodatnie réznice przejéciowe, lub tez istnieja inne przekonujace dowody na to, Ze
jednostka osiagnie dochdd do opodatkowania wystarczajacy do odiiczenia od niego
nierozliczonych strat podatkowych.

W wyniku badania jednostkowego sprawozdania finansowego spblki zaleznej Partner S.A.
biegly rewident wydat opinig z zastrzezeniem, ze spétka ujeta w pozycji ,zapasy”
aktywow bilansu koszty ustug i materialéw budowlanych ponoszone przez Spotke w
zwiazku ze $wiadczonymi ustugami generalnego wykonawstwa na rzecz innych spélek w
grupie. Koszty te powinny byc rozliczane stosownie do postanowien Miedzynarodowego
Standardu Rachunkowoéci 11 ,Umowy o ustuge budowiang”. Gdyby koszty te zostaly
rozliczone stosownie do Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci 11 ,Umowy o
ustuge budowlang”, miatoby to istotny wplyw na biezacy wynik finansowy spokki,
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Dodatkowo, pragniemy zwrécic uwage, Zze uznanie Jednostki dominujacej za jednostke
inwestycyjng wplyneto na metode konsolidacji zastosowang przez Grupe. W przypadku
spolek zaleznych, ktérych inwestorem jest Polski Deweloperskl Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety, ze wzgledu na to, Ze wycena oraz ocena wynikow dziatalnosci w odniesieniu
do tych inwestycji odbywa sie w wartoSci godziwej, poprzez wycene certyfikatow
inwestycyjnych ww. Funduszu — akcje przedmiotowych spdlek nie zostaly objete
konsolidacjq w ramach Grupy kapitatowei.

Wynik badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Murapol
S.A. za rok obrotowy 2013 kluczowy biegly rewident przedstawit w swojej opinii.

Raport zawiera 25 stron podpisanych przez kluczowego bieglego rewidenta.

Warszawa, dnia 23 maja 2014 r.
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