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GRUPA KAPITALOWA MURAPOL S.A.

OPINIA
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Murapol S.A.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego sprawozdania skonsoclidowanego grupy kapitatowej, w ktorej
dominujaca jednostky jest spétka Murapol S.A. z siedzibg w Bielsko-Biatej, ul. Partyzantdw 49, za rok
obrotowy 2014, na ktére sktada sie:

o

wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

b. skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31.12.2014 roku, ktéry po stronie aktywdw i
pasywow zamyka sie suma 491.366.838,93 zi,

c. skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 01.01.2014 r. do 31.12.2014 r.
wykazujacy zysk netto w wysokosci 55.174.882,18 zi,

d. zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym za rok obrotowy od 01.01.2014 r. do
31.12.2014 r. wykazujgce zwiekszenie stanu kapitatu wiasnego o kwote 52.297.919,04 zi,

e. skonsolidowany rachunek przeplywéw pienieznych za rok obrotowy 01.01.2014 r. do
31.12.2014 r. wykazujgcy spadek stanu srodkow pienieznych o kwote 899.154,20 zi.

f. informacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci i inne informacje objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnodci Grupy kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad jednostki
dominujgcej Murapol S.A,

Zarzad jednostki dominujgcej Murapol S.A. oraz Czionkowie Rady Nadzorczej jednostki dominujacej
Murapol S.A. sg zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy kapitatowej spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci {Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z pdZn. zm.), zwanej dalej ,ustawg o
rachunkowosci” oraz w przepisach Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej
(MSSF).

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci Grupy kapitalowej tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowq i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy kapitatowej.

Badanie sprawozdania skonsolidowanego przeprowadzilismy stosownie do postanowiesi:

1. rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci;
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2. krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow w
Polsce;

3. wynikajacych z Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczoéci 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 zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposéb, aby
uzyska racjonalng pewnos$¢, pozwalajgcg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnosci
badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostki Grupy kapitalowej
zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy —
podstaw (dokumentacji konsolidacyjnej), z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w
sprawozdaniu skonsolidowanym, jak i catosciowa ocene sprawozdania skonsolidowanego.

Uwazamy, Ze badanie dostarczylo wystarczajgcej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

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

1. przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej i
finansowe]j badanej Grupy kapitatowej na dzien 31.12.2014 r., jak tez jej wyniku finansowego za
rok obrotowy od 01.01.2014 r, do 31.12.2014 r,,

2. zostalo sporzadzone zgodnie 2z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowoSci  Grupy kapitalowej oraz przepisami  Miedzynarodowych  Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF),

3. jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania skonsolidowanego przepisami prawa
obowigzujagcymi grupe kapitalowa, w jakim wplywaja one na tres¢ skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Nie wnoszac zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci sporzadzonego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, informujemy, Ze biegly rewident w swojej opinii z badania sprawozdania
finansowego za rok 2014 spdtki dominujacej Murapol S.A. zawart objasnienie do opinii, ze
sprawozdanie finansowe Murapol S.A. zostalo sporzadzone przy zatozeniu, ze Murapol S.A. spetnia
kryteria bedace podstawa do uznania za jednostke inwestycying, stosownie do postanowien MSSF 10
~Skonsolidowane sprawozdanie finansowe”. Decyzja Zarzadu Jednostki dominujgcej o zastosowaniu
postanowien niniejszego Standardu jest kontynuacjg polityki do sprawozdan za rok 2012, wynikajacej
ze strategii Spokki, ktora zaklada, iz Jednostka ujawnia w sprawozdaniach wycene certyfikatow
inwestycyjnych Polskiego Deweloperskiego Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego w wartosci
godziwej, ktéra powstaje na podstawie wyceny akcji i udziatdw spélek realizujacych projekty
inwestycyjne metodg skorygowanych aktywéw netto. Taki sposdéb wyceny certyfikatow
inwestycyjnych wplynat w badanym okresic na biezacy wynik finansowy Jednostki dominujgcej
poprzez odniesienie w przychody finansowe kwoty 21.642.251,33 #, stanowigcej wartos¢ godziwg
certyfikatéw inwestycyjnych na dzien 31.12.2014r. Na wynik finansowy Spdiki wplynelo takze
przeszacowanie wartosci udziatéw spdtek zaleinych oraz nieruchomoscl inwestycyjnych do wartosci
godziwej, odpowiednio w kwotach: 9.283.002,09 z} i 8.788.224,10 z},
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Dodatkowo, pragniemy zwrdci¢ uwage, Ze uznanie Jednostki dominujacej za jednostke inwestycyina
wplyneto na metode konsolidacji zastosowana przez Grupe. W przypadku spétek zaleznych, ktdrych
inwestorem jest Polski Deweloperski Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, ze wzgledu na to, Zze wycena
oraz ocena wynikow dziatalnosci w odniesieniu do tych inwestycji odbywa sie w wartosci godziwej,
poprzez wyceng certyfikatéw inwestycyjnych ww. Funduszu — akcje przedmiotowych spdltek nie
zZostaty objete konsolidacjg w ramach Grupy kapitatowej.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o
rachunkowosci, a zawarte w nim informacje finansowe, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, s z nim zgodne.

Warszawa, dnia 26 czerwca 2015 r.

Imie i Nazwisko Kluczowego Bieglego Rewidenta

%@&%W%
Beata Pytkowska Instytut Studiéw Podatkowych

Biegly Rewident Modzelewski | Wspdlnicy-AUDYT

Nr ewidencyjny 12391 Sp. z 0.0., Warszawa
ul. Kaleniska 8
Nr ewidencyjny 2558

Beara Pytkowska

Beata Pytkowska -\ U{&»\ﬁQ
Czlonek Zarzadu Celnel Zarzgeu
Biegly Rewident BieglyRbwident nr 12391

Nr ewidencyjny 12391
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Sprawozdanie finansowe - spis tresci

Nr
Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego 1
Skonsolidowany bilans na dzieft 31.12.2014 r, 2
Skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy
od 1.01.2014 r. do 31.12.2014 r. 3
Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym 4
Skonsolidowany rachunek przeplywéw pienieznych za rok obrotowy 2014 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 31.12.2014 .
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CZESC OGOLNA
1. ZLECENIE | REALIZACIA ZLECENIA

Zarzad

MURAPOL S.A. w Bielsko-Bialej

zlecit nam zbadanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2014
Grupy Kapitatowej MURAPOL S.A. (zwanej dalej Grupa), sporzadzonego w oparciu o
grupowy pakiet konsolidacyjny, w tym sprawozdania finansowe jednostek konsolidowanych oraz
sporzgdzenie raportu i opinii, na podstawie umowy 41/13/BSF z dnia 30.09.2013 r,

Badanie zostalo przeprowadzone przez firme ISP - Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
ul. Kaleriska 8, wpisang na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
pod numerem 2558. Bieglym rewidentem, reprezentujgcym podmict uprawniony i Kluczowym
Bieglym Rewidentem kierujacym badaniem jest Beata Pytkowska, numer ewidencyjny 12391.
Zaréwno podmiot jak i biegly rewident spetniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii 0 tym sprawozdaniu. Fakt bezstronnosci zostat potwierdzony pisemnie.

Badajacy uzyskali wszelkie zadane informacje i wyjasnienia. Dnia 26.06.2015 r. Zarzad spéiki
dominujacej potwierdzit pisemnie (oswiadczenie) kompletnosé sporzadzonego sprawozdania
finansowego oraz wykazanie wszelkich zobowigzan warunkowych oraz poinformowat o istotnych
zdarzeniach, ktére nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia oSwiadczenia.

Badanie przeprowadzono w okresie od 15 do 19 czerwca 2015 r. i zakonczono w dniu
26 czerwca 2015 r.
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2. STAN PRAWNY

2.1. Podstawowe dane o Grupie Kapitatowej

Badanie dotyczylo slsonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Murapol S.A.
w Bielsku-Biatej, ktorej jednostkg dominujaca jest jednostka Murapol S.A. zarejestrowana w
Krajowym Rejestrze Sadowym, numer KRS 0000275523.

Podstawa dziatalnosci spotki dominujacej jest Statut. Ostatnia aktualizacja z dnia 27.10.2014 r.,
ujeta pod sygnatura akt Repertorium A Nr 9481/2014.

Na dzien 31.12.2014 r. Grupa Kapitatowa posiadata kapitat zakladowy w wysokosci
2.000.000 zt, ktéry odpowiada kapitatowi zaktadowemu jednostki dominujace;.

Wrykaz jednostek wchodzacych w sklad grupy kapitalowej

Spdtka dominujaca Murapol S.A. wg stanu na dzien 31.12.2014 r. jest spdtka dominujaca wobec
nastepujacych Spdlek zaleznych:

- Murapol Nord Sp. z 0.0. (100% w kapitale zakladowym) - komplementariusz
Murapol Nord Sp. z o0.0. Sp. Komandytowa w Bielsku-Bialej (poprzednia
nazwa: Murapol Projekt Sp. z 0.0. Sp. Komandytowa),

— Partner S.A. w Bielsku-Bialej (100% w kapitale zaktadowym),

— Locomotive Management Limited z siedzibg na Cyprze (100% w kapitale
zakladowym),

- Murapol Architects Drive Sp. z 0.0. {100% w kapitale zakladowym),

~ Polski Deweloperski Fundusz Inwestycyjny Zamkniety w Krakowie (85 % w
kapitale zakladowym bezposrednio .oraz 15% posrednio przez Locomotive
Management Limited),

- Pro Consulting Sp. z 0.0. w Bielsko-Bialej (100% w kapitale zakiadowym),
— Murapol Invest Sp. z 0.0. w Bielsko-Biatej (50% w kapitale zakladowym),

-~ Home Credit Group Finanse i Nieruchomosci Sp. z 0.0. w Bielsko-Bialej
(100% w kapitale zaktadowym),

— Murapol Nowe Winogrady Sp. z 0.0. w Bielsko-Biatej (50% w kapitale
zakladowym),

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

-~ Murapo! Projekt Sp. z 0.0. w Bielsko-Biatej (100% w kapitale zaktadowym),

— Murapol Garbarnia Sp. z 0.0. w Bielsko-Bialej (60% w kapitale zaktadowym) -
komplementariusz Murapo! Garbarnia Sp. z 0.0. Sp. Komandytowo-Akcyjna w

Bielsko-Bialej,
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— Murapol Wola Sp. Z 0.0. (50% w kapitale zakladowym) - komplementariusz

Murapol Wola Sp. Z 0.0. Sp. Komandytowo-Akcyjna (50% w kapitale
zaktadowym),

—~  Cross Bud Sp. z 0.0, (70% w kapitale zakladowym).

Wykaz jednostek nie objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Na dzien 31.12.2014 r. skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie zostaly objete dane
finansowe spdtek, ktérych akcje zostaly objete przez Polski 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-Akcyina,

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

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

- Murapo! Projekt Sp. z 0.0. CTR Sp. z Komandytowo-Akcyjna,

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

- Murapol Czerwietiskiego 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-Akcyina,

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

Brak objecia konsolidacja ww. spdlek wynika z decyzji Zarzadu 3Jednostki dominujgcej o
zastosowaniu postanowien MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdanie finansowe”, z jednoczesnym
wprowadzeniem przepisow MSSF 11, MSSF 12 oraz MSR 27.

W rezultacie, inwestycje w akcje tych spdlek ujawniane sa w ramach wartosci godziwej
certyfikatéw inwestycyjnych Polskiego Deweloperskiego Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego,
ustalonej na podstawie wyceny akeji metoda skorygowanych aktywow netto.

Dzien bilansowy
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Murapo! S.A. sporzadzone zostalo w

oparciu o jednostkowe sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzone na ten sam
dzien bilansowy, co sprawozdanie finansowe jednostki dominujgcej, tj. 31.12.2014 .
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2.2. Organy Spotki dominujacej | uchwaly dotyczace Grupy

Zarzad i przedstawicielstwo

W badanym okresie Zarzad spdiki dominujgcej Murapol S.A. sprawowali:

Michat Sapota - Prezes Zarzadu (od dnia 01.01.2014 r.),
Nikodem Iskra — Wiceprezes Zarzadu.

Do reprezentacji spdtki dominujacej uprawniony jest kazdy Czionek Zarzadu samodzielnie, z
tym ze do nabywania i zbywania nieruchomosci gruntowych o charakterze inwestycyjnym
wymagane jest wspotdziatanie dwdch Czlonkow Zarzadu.

Uchwaly dotyczace Grupy Kapitalowej

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

Dnia 30 czerwca 2014 r.:

- o zatwierdzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2013,

- 0 zatwierdzeniu sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Murapol S.A.
za rok 2013,

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

Dnia 21.10.2014 r.:

— 0 wyborze Instytutu Studidw Podatkowych ,Modzelewski i Wspolnicy” — Audyt Sp.
z 0.0. do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Murapol S.A. za 2014 r.

2.3. Dane identyfikujgce skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmujace:

1. wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;
2. skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31.12.2014 r., ktéry po stronie aktywdw i

pasywow zamyka sie suma 491.366.838,93 zI,
3. skonsolidowany rachunek zyskdéw i strat za okres od 01. 01.2014 r. do 31.12.2014 r.
wykazujacy zysk netto w wysokosci 55.174.882,18 zi,
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GRUPA KAPITALOWA MURAPOL S.A.

4. zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za rok obrotowy od

01.01.2014 r. do 31.12.2014 r. wykazujace zwickszenie kapitatu wiasnego o kwote
32.150.104,23 21,

5. skonsolidowany rachunek przeplywéw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2014 r.

do 31.12.2014 r. wykazujacy zmniejszenie stanu srodkéw pienieznych o kwote
899,154,20 zi
6. dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Informacja o badaniu jednostkowych sprawozdan finansowych przez bieglego
rewidenta

Instytut Studidw Podatkowych Modzelewski i Wspdlnicy - Audyt Sp. z o.0. badat
nastepujace jednostki powigzane w ramach Grupy kapitatowej Murapol S.A.:
- Partner S.A.

Opinia i raport z badania zostaly wydane bez uwag i zastrzezen.

W przypadku pozostatych spétek wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej Murapol S.A.,
Instytut Studiéw Podatkowych Modzelewski i Wspdlnicy - Audyt Sp. z 0.0. przeprowadzit
ograniczony przeglad danych finansowych ujetych w sprawozdaniach finansowych tych
spolek wediug stanu na dzien 31.12.2013 v,

2.4. Sprawozdanie finansowe Grupy za rok poprzedni

Stwierdzono zgodnoéé skonsolidowanego bilansu otwarcia na dzien 01.01,2014 r. ze zbadanym
przez Instytut Studidw Podatkowych ,Modzelewski i Wspélnicy” — Audyt Sp. z 0.0, |
zatwierdzonym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzieh 31.12.2013 r.

Sprawozdanie za rok 2013 zostato wydane z nastgpujgcymi uwagami:

1) biegly rewident w 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 zatozeniu, ze Murapol S.A. spenia kryteria bedace podstawg do
uznania za jednostke inwestycyjna, stosownie do postanowien MSSF 10 ,Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe”. Decyzja Zarzadu Jednostki dominujgcej o zastosowaniu postanowien
niniejszego Standardu jest kontynuacja polityki do sprawozdan za rok 2012, wynikajacej ze
strategii Spotki, ktéra zakiada, iz Jednostka ujawnia w sprawozdaniach wycene certyfikatow
inwestyeyjnych Polskiego Deweloperskiego Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego w wartosci
godziwej, ktéra powstaje na podstawie wyceny akcji i udziatéw spéiek realizujacych projekty
inwestycyjne metoda skorygowanych aktywéw netto. Taki sposdb wyceny certyfikatow
inwestycyjnych wplynagt w badanym okresie na biezacy wynik finansowy Jednostki dominujgce;j
poprzez odniesienie w przychody finansowe kwoty 45.353.718,29 zi, stanowigcej wartos¢
godziwg certyfikatdw inwestycyjnych na dzien 31.12.2013r. Biegly rewident zawarl takze
objasnienie, ze Spdtka utworzyla aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego na straty
podatkowe za lata 2012-2013 w facznej kwocie 5.640.187,50 zi, co wplynefo na biezacy wynik
finansowy Spotki. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego nie powinny by¢
tworzone w przypadku, gdy jednostka w nicodleglej przesziosci poniosta stratg, chyba ze
wystepuja wystarczajace dodatnie réznice przejsciowe, lub tez istniejg inne przekonujgce

Instytut Studiéw Podatkowych Modzelewski i Wsp6inicy- Audyt Sp. z o.0.
04-367 Warszawa, ul. Kaleriska 8
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GRUPA KAPITAL.OWA MURAPOIL. S.A. :
dowody na to, ze jednostka osiggnie dochdd do opodatkowania wystarczajacy do odliczenia od
niego nierozliczonych strat podatkowych.

2) biegly rewident w opinii z badania sprawozdania finansowego za rok 2013 spotki zaleznej
Partner S.A. zawart zastrzeZenie do opinii, ze spétka ujeta w pozycji ,zapasy” aktywdw bilansu
koszty ushug i materiatéw budowlanych ponoszone przez Spdtke w zwiazku ze Swiadczonymi
ustugami generalnego wykonawstwa na rzecz innych splek w grupie. Koszty te powinny by¢
rozliczane stosownie do postanowleft Miedzynarodowego Standardu Rachunkowo$ci 11
JLUmowy o ustuge budowlang”. Gdyby koszty te =zostaly rozliczone stosownie do
Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci 11 ,Umowy o ustuge budowlang”, miafoby to
istotny wplyw na biezacy wynik finansowy spotki.

Sprawozdanie finansowe za rok 2013 zostalo:

- zatwierdzone uchwala Walnego Zgromadzenia z dnia 30.06.2014 r.,
- przedlozone Urzedowi Skarbowemu dnia 10.07.2014 r.,

— zarejestrowane w KRS dnia 15.07.2014 r.

Instytut Studiéw Podatkowych Modzelewski i Wspdinicy- Audyt Sp. z o.0.
04-367 Warszawa, ul. Kaleliska 8
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GRUPA KAPITALOWA MURAPOL 8.A.

Struktura i dynamika skonsolidowanego rachunku zyskow i strat (w tys. zi).

Zmiana stanu (+/-)

Pozostate koszty operacyine

Wyszczegolnienie 2013 2014 2014/2013
kwota %

Przychody ze sprzedazy produktow,
towaréw i materialéw, uslug 100 090,7 172 887,5 72796,8 172,7%
Przychody z aportu 36 288,4 16 249,6 (20 038,8) 44,8%
Zyski z inwestygji 40 321,5 397135 (608,0) 98,5%
Pozostate przychody operacyjne 1993,2 4101,5 2 108,3 205,8%
Koszty dziatainosci operacyjnej
(sprzedanych produktéw, towardw, ustug, 109 457,8 145 575,9 36 1181 133,0%
spizedazy, ogélnozaktadowe)
Koszt wiasny aportu 18 305,4 8 545,2 (9 760,2) 46,7%

70336 6 639,0 (394,6) 94,4%

Przychody (koszty) finansowe

(10 450,8)

(13 620,1)

(3 169,3)

130,3%

Pozostale zyski (straty) z inwestyciji

(6 306,3)

33971

97034

-53,5%

Podatek dochodowy

Ujecie innych skutkow lat ubieghych

(524,3)

(5 386,0)

(4 861,7)

1027,3%

* wielkosci ujiemne (nieinterpretowalne)

Instytut Studiéw Podatkowych Modzelewski i Wspélnicy- Audyt Sp. z o.0.

04-367 Warszawa, ul. Kaleriska 8

15



GRUPA KAPITALOWA MURAPOL S.A.

Wskazniki
Rentownosé
Wskaznik Tres¢ ekonomiczna 2013 2014
Rentownosc sprzedazy wynik na sprzedazy
n : 6% 19%
w % przychéd netto ze sprzedazy
Rent SC ik fi
en owr?osc netto wynik finansowy netto ‘ 6% 29%
sprzedazy w % przychody netto ze sprzedazy
Rentownos¢ majatku zysk netto o o
w % aktywa ogolem 10% 11%
Rentownos¢ kapitatu zysk netto Seo: 6%
wiasnego w % kapitat wiasny ? °
Plynnos¢
Wskaznik Tre$é ekonomiczna 2013 2014
Samcfinansowanie zobowigzania biezgce 182 139
majatku obrotowego aktywa obrotowe ! 4
Wskaznik biez
Zrll . awa 'lezaigc? 0,55 0,72
plynnosc I zobowigzania biezace
Wskaznik aktywa biezgce — zapasy
. ————— 0,25 0,67
ptynnosci 11 zobowigzania biezace
Wskaznik aktywa biezgce - zapasy —
naleznosci 0,15 0,31
pltynnosci 111 zobowigzania biezgce
Wskaznik ptynnosci szybki inwestycje krotkoterminowe
- — 0,01 0,01
zobowiazania biezgce
Efektywnos¢ gospodarowania
Wskaznik Tre$c ekonomiczna 2013 2014
Szybkos¢ obrotu nalezno$ci z tyt. dostaw x 365
. n - 55 162
naleznosci przychod ze sprzedazy
Szybkos¢ obrotu zobowigzania z tyt. dost., robdt
i ust. x 365 24 128
zobowigzan koszty dziatalnoéci operacyinej
Szybkos¢ obrotu zapasy X 365
. - ron — 166 25
zapasow koszty dziatalnosci operacyjnej

Instytut Studiéw Podatkowych Modzelewski i Wspélnicy- Audyt Sp. z 0.0.

04-367 Warszawa, ul. Kaleniska 8
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GRUPA KAPITALOWA MURAPOL S.A.

ANALIZA WYNIKOW

W roku badanym Grupa Kapitalowa wykazata zysk netto w wysokosci 55.174,8 tys. zt. Na
poziom wyniku w roku 2014 r. mialy wplyw w szczegdlnosci: wzrost przychodéw
operacyjnych ze sprzedazy produktéw, towarow, materiatow oraz ustug o 72,7% przy
wzroécie kosztow operacyjnych o 33,0% i w efekcie osiggniecie zysku na dziatalnosci
operacyjnej w wysokosci 72.192,0 tys. .

Najwyzszg pozycje aktywow stanowia aktywa dostepne do sprzedazy, tj. 30,3%.

Najwyzsza pozycie pasywoéw w skonsolidowanym bilansie stanowig zobowigzania
krotkoterminowe, tj. 46,9%.

Wskazniki rentownosci osiggnety w badanym roku dodatni poziom z uwagi na dodatni
wynik na sprzedazy oraz dodatni wynik finansowy.

Wskaznik szybkoscl obrotu naleznosciami wydtuzyt sie¢ o 107 dni w poréwnaniu do roku
ubiegtego i wyniost 162 dni.

Wskaznik szybkosci obrotu zobowigzan wydtuzyt sie o 44 dni w poréwnaniu do roku
2013 r. i wynidst 128 dni.

Wiekszoé¢ wskaZznikéw ptynnosci ulegta pogorszeniu w stosunku do roku poprzedniego.
Wskaznik samofinansowania majatku obrotowego ksztaituje sig na poziomie znacznie
odbiegajacym od poziomu uznanego za dopuszczalny, wskazujac, Ze zobowigzania biezace
zZnacznie przewyiszaja aktywa obrotowe. Ksztattowanie sie pozostalych wskaznikow
wskazuje na znaczne ograniczenie w zakresie plynnosci, co moze w przysziosci skutkowad
problemami Grupy Kapitatowej z regulowaniem biezgcych zobowigzan.

Instytut Studiéw Podatkowych Modzelewski i Wspolnicy- Audyt Sp. z o.0.
04-367 Warszawa, ul. Kaleriska 8
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GRUPA KAPITALOWA MURAPOL S.A.

4. PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH | KONTROLA WEWNETRZNA

4.1. Prowadzenie ksiag rachunkowych

Spétki Grupy Kapitatowej posiadajg jednolite grupowe Zasady Polityki Rachunkowosci
spelniajace wymogi art. 10 ustawy o rachunkowosci, stosowane w sposob ciggly,
wprowadzone Uchwalg Zarzadu Jednostki dominujacej z dnia 01.01.2014 r.

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

Ksiegi rachunkowe prowadzone sa technikga komputerowa w systemie finansowo-
ksiegowym Symfonia Finanse i Ksiggowos¢ firmy Sage Sp. z 0.0.

Przyjete procedury zapewniajg ochrone danych | komputerowego przetwarzania danych.

4.2. Kontrola wewnetrzna

Spétka dominujaca nie posiada pisemnej instrukcji kontroli wewngtrznej i obiegu
dokumentéw w formie pojedynczego dokumentu, jednakze stosowany w praktyce
system procedur wewnetrznych obejmujacych obszary administracyjny, finansowy,
pozyskiwania projektéw, realizacji budéw, obstugi sprzedazy oraz umiejscowienie w
Spolce dziatdw kontrolingu i ksiegowego w newralgicznych punktach kontrolnych,
pozwalaja na kompletne ujecie i udokumentowanie:

- przychoddw i rozchoddw Srodkow pienigznych,
- przychoddw i kosztow oraz zwigzanych z tym faktur,
- systemu naliczania i wyptaty wynagrodzen za prace.

Instytut Studiéw Podatkowych Modzelewski i Wsp6inicy- Audyt Sp. z o.0.
04-367 Warszawa, ul. Kaleriska 8
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GRUPA KAPITALOWA MURAPOL S.A.

CZESC SZCZEGOLOWA

l. ZASADY KONSOLIDACII I DOKUMENTACIA KONSOLIDACYJINA

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej zostato sporzadzone metoda
pelng na podstawie pakietu konsolidacyinego obejmujacego jednostkowe sprawozdania
finansowe spétki dominujgcej i spdlek zaleznych oraz arkusze stuzgce do eliminacji
wzajemnych rozliczeni, rozrachunkdw i kapitatéw.

W przypadku spétek powiazanych, ktérych akcje zostaty objete przez Polski Deweloperski
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w zwiazku z zastosowaniem postanowien MSSF
.Skonsolidowane sprawozdanie finansowe” oraz spetnieniem przez Jednostke dominujgca
kryteridw uznania jako jednostki inwestycyjnej — dane finansowe tych spdtek zostaly
wylaczone z konsolidacji. Inwestycje w akcje tych jednostek zostaty ujawnione w ramach
wyceny  certyfikatdw  inwestycyjnych  Polskiego  Deweloperskiego  Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego, przeprowadzonej w wartodci godziwej w oparciu o wycene
akgji przedmiotowych spétek, metoda skorygowanych aktywow netto.

Jednostkowe sprawozdania spdtek objetych konsolidacja zostaly sporzadzone na dzien
31.12.2014 r. i obejmuja te same okresy sprawozdawcze, tj. 01.01,2014 r.— 31.12.2014 r.

Jednostka dominujaca poprawnie ustalita warto$¢ kapitatéw mniejszosci, ktdre na dzien
31.12.2014 r. wynosza 7.409,3 tys. zt i dotyczg udziatu posiadanego przez udziatowcow
mniejszosciowych w kapitale podstawowym, kapitale zapasowym oraz wyniku roku
obrotowego.

Wylaczenia wzajemnych rozrachunkdéw oraz obrotdw wewnetrznych (przychodéw i
kosztéw) jednostek objetych konsolidacjg zostaty dokonane w spos6b poprawny.

Wylaczenia wynikdw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacjg, zawartych w
wartoécl aktywdw, tj. w wartosciach aktywéw wniesionych aportem w ramach Grupy
Kapitatowej, zostaty dokonane w sposéb poprawny.

W badanym okresie nie przeprowadzono sprzedazy udziatdw w jednostkach objgtych
konsolidacja.

19
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GRUPA KAPITALOWA MURAPOL S.A.

II. OBJASNIENIA DO BILANSU NA DZIEN 31.12.2014r.

AKTYWA

A. Aktywa trwale

Aktywa trwate Grupy Kapitalowej stanowig 325.503.457,35 zt i obejmuig:

- wartosci niematerialne i prawne 344.524,11 z},
- rzeczowe akiywa trwate 3.569.988,41 #,
- nieruchomosci inwestycyjne 51.255.413,89 =zt
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 148.873.095,29 2,
- aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez

wynik 89.769.521,55 2,
- pozostate diugoterminowe aktywa finansowe 24.878.428,03 Z,
- naleznoscl diugoterminowe 363.320,00 z,
- aktywa z tytutu podatku odroczonego 6.385.093,17 ,
- inwestycje diugoterminowe 64.072,90 zt.

B. Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe wynoszg 165.863.381,58 zt i obejmuja:

- Zapasy 10.485.968,53 z4,

- naleznosci z tytutu dostaw i ustug 83.972.381,27 #,
- naleznoéci z tytutu biezacego podatku dochodowego 113,00 z,
- pozostate naleznosci krotkoterminowe 17.232,085,12 z,

- aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez

wynik 6.079.043,95 zt,
- pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 33.893.207,49 zi,
- rozliczenia miedzyckresowe 12.564.328,39 zi,
- $rodki pieniezne i inne ekwiwalenty 1.606.253,83 zt.
Razem aktywa 491.366.838,93 zi.
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PASYWA

Struktura pasywdw Grupy Kapitatowej jest nastepujaca:

- kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki

dominujgcej 206.082.191,10 zi,
- udzialy mniejszosci 7.409.312,88 zi,
- zobowigzania dhugoterminowe 47.432.836,07 z,
- zobowigzania krétkoterminowe, w tym: 230.442.498,88 zi,
- przychody przysztych okresow 24.681.306,94 zt.
Razem pasywa: 491,366.838,93 zL.

Najwiekszg pozycje zobowigzan stanowig zobowigzania z tytutu krotkoterminowych kredytéw i
pozyczek w kwocie 68,5 min zt, na ktdre skladajg sic gtdwnie zobowigzania z tytutu
zaciagnietych zobowiazan wabec jednostek powigzanych w Grupie kapitatowej. Drugg pozycia
w ramach zobowigzan sg zobowigzania z tytutu dostaw i ustug w kwocie 54,1 min zi.

III. OBJASNIENIA DO RACHUNKU ZYSKOW I STRAT ZA ROK OBROTOWY
OD 1.01.2014 DO 31.12.2014

Grupa Kapitatowa w badanym okresie osiagneta zysk netto w wysokosci 55.174.8 tys. zt. W
roku ubiegtym zysk netto Grupy wyniost 39 752,5 tys. zt, co oznacza wzrost o 38,8%.

W badanym roku przychody ze sprzedazy byly o 72,7% wyzsze niz w roku poprzednim, co przy
wzrodcie kosztéw dziatalnosci operacyinej o 33,0% wplynetlo na zwiekszenie zysku na
sprzedazy w pordéwnaniu z rokiem ubiegtym.

Grupa Kapitatowa poniosta strate na dziatalnosci finansowej w kwocie 13.620,1 tys. zk.
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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 skladowa czes$C skonsolidowanego
sprawozdania finansowego przedstawia wszystkie istotne informacje okreslone przez
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej.

2. Rachunek przeplywodw pienieznych

Skonsolidowany rachunek przeplywow pienieznych w roku obrotowym zawiera dane
zgodne z danymi sprawozdania finansowego oraz obejmuje informacie zgodne z
wymogami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej.

3. Zestawienie zmian w kapitale wiasnym

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym zostalo sporzadzone
prawidlowo, zgodnie z  postanowieniami  Miedzynarodowych  Standardow
Sprawozdawczosci Finansowsj,

4. Sprawozdanie z dzialalnosci grupy kapitalowej

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

V. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Po dniu bilansowym mialy miejsce nastepujace zdarzenia:
Po dniu bilansowym mialy miejsce nastepujace zdarzenia:

- podpisanie aneksu do umowy kredytowej nr U0002588160059 w dniu 08.01.2015
roku z Alior Bank Spotka Akcyjna,

- sprzedaz w dniu 14.01.2015 roku 2.500 udzialow w spotce Murapol Projekt Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig 2 Spétka komandytowo-akcyjna na rzecz MURAPOL
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Mieszkaniowy,

- zgodnie z aktem z dnia 16.01.2015 repertorium 519/2015 spétka powigzana zawarta
umowe przeniesienia prawa uzytkowania wieczystego (w wykonaniu umowy sprzedazy
warunkowej), na mocy ktdrej nabyla prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci o
facznym obszarze 8.513 m2 potozonej w Krakowie przy ul. Poznanskiej,

- wykup lokalu ustugowego z leasingu w dniu 03.02.2015 roku zgodnie z aktem
Repertorium 504/2015,
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- podpisanie umowy kredytowej nr U0002777513127 w dniu 18.02.2015 roku z Alior
Bank Spdtka Akcyjna na kwote 14.000 ty s. zi,

- podpisanie umowy kredytowej nr 155625-27011-001/0 w dniu 18.03.2015 roku z
Baniem Spotdzielczym w Wegierskiej Gérce do kwoty 1600 tys. PLN,

- nabycie w dniu 03.03.2015 roku 50 udziatéw w spdtce Murapol Czerwieniskiego Sp. z
0.0. od DIPOL Spétka z ograniczong odpowiedzialnodcia CZERWIENSKIEGO S.K.A.,

- nabycie w dniu 03.03.2015 roku 25.000 udziatéw w spStce Murapol Czerwiefiskiego
Sp. z o.0. Spétka Komandytowa od DIPOL Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécia
CZERWIENSKIEGO S.K.A.,

- nabycie 30 certyfikatow inwestycyjnych serii A w Trigon Profit III Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty, zgodnie z zawiadomieniem z dnia 10.03.2015 roku,

- ha podstawie aktu notarialnego z dnia 10.03.2015 roku repertorium 1986/2015
spotka Murapol S.A. nabyta 50.000 akgji serii G w spélce MURAPOL PROJEKT spétka z
ograniczong odpowiedzialnoéciy DEWELOPER spotka komandytowo-akcyjna, akcje
zostaly nabyte na podstawie umowy przeniesienia przedsiebiorstwa zgodnie z aktem z
dnia 1991/2015 z dnia 10.03.2015 roku,

- zgodnie z aktem z dnia 12.03.2015 roku repertorium 2104/2015, spétka Murapol
S.A. podpisata umowe przedwstepng na zakup nieruchomosci o tgcznym obszarze
0,2187 ha polozong w Siewierzu przy ulicy Jeziornej za kwote obliczong w sposéb
szczegotowo okreslony w umowie, szacowana na ok. 1250 tys. PLN netto.

- zgodnie z decyzjy wydang w dniu 13 marca 2015r. przez Komisji Nadzoru
Finansowego o zatwierdzeniu prospektu emisyjnego Spoiki, sporzadzonego w zwigzku
z oferta publiczng obligacji Spétki emitowanych w ramach Programu Emisji Obligacji o
facznej wartosci nominalnej do 100 000 tys. PLN, w dniu 18 marca 2015 r. nastapita
publikacja prospektu emisyjnego Spotki. Prospekt emisyjny Spotki  zostat
opublikowany.

- zgodnie z aktem z dnia 24.03.2015 roku repertorium 2386/2015, spétka Murapol
S.A. podpisala umowe przedwstepng ha zakup nieruchomosci o tacznym obszarze
2,1139 ha polozonej w Krakowie przy ulicy Bora-Komorowskiego za kwote 28 000 tys.
PLN netto.

- Spdtka skorzystata z opcji przedterminowego wykupu obligacji serii G (55.000
obligacji o facznej wartoéci nominalnej 5500 tys. PLN) i HI (17.500 obligacji o facznej
wartosci nominalnej 1750 tys. PLN), wyemitowanych odpowiednio, seria G — 4 grudnia
2012 r., seria H1 — 20 grudnia 2012 r, przez Emitenta (,Obligacje™). Przedterminowy
wykup Ohligacii nastapit w dniu 31 marca 2015 r. w trybie pkt 29 lit. C (Obligatoryjny
przedterminowy wykup obligacji na Zzadanie Emitenta) warunkéw emisji Obligacji.
Zawiadomienie o przedterminowym wykupie Obligacji zostato zamieszczone na stronie
internetowej Emitenta,

Dniem ustalenia prawa do kwoty wykupu w ramach przedterminowego wykupu bedzie
6 (szosty) dzien roboczy poprzedzajacy dzien przedterminowego wykupu Obligacji,

- nabycie w dniu 25.03.2015 roku 50 udziatdw w spdice MURAPOL NOWE
WINOGRADY SPOLKA z 0.0. od Emila Derdy i Jedrzeja Pietrowicza,

- zgodnie z aktem z dnia 25.03.2015 r. Repertorium 2479/2015 spétka podpisata
porozumienie 0 rozwigzaniu umowy partnerskiej z spotkg POZNAN NIERUCHOMOSCI
Spdtka z 0.0,

- zgodnie z aktem z dnia 25.03.2015r. Repertorium 2489/2015 spétka powigzana
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zawarta warunkowg umowe sprzedazy, na mocy ktérej nabyla, pod warunkiem
niewykonania prawa pierwokupu przystugujgcego Gminie Poznan, prawo uzytkowania

wieczystego nieruchomosci o fgcznym obszarze 1,0786 ha pofozonej w Poznaniu przy
ul. Hawelanskigj.

- W dniu 25 marca 2015 r. Emitent przyjat Ostateczne Warunki Oferty obligacji serii P
na kwote 30 000 tys. PLN (Obligacje) emitowanych przez Emitenta w ramach

Programu Emisji Obligacji zgodnie z nastepujacymi parametrami:
» wartos¢ nominalna jednej obligacji: 0,1 tys. PLN,

« wielkos¢ emisji: 300.000 s ztuk Obligacji,

« okres zapadalnosci: 36 miesiecy,

» pkres odsetkowy: 3 miesigce,

« obligacje nie sg zabezpieczone.

Emisja Obligacji zostanie przeprowadzona w drodze oferty publicznej, w zwiazku z art.
9 pkt 1) Ustawy o obligacjach. Obligacje nie beda mialy formy dokumentu w
rozumieniu art. S5a Ustawy o obligacjach.

Emitent podejmie niezwlocznie dzialania celem rejestracji Obligacii w Krajowym
Depozycie Papieréw WartoSciowych S.A. Emitent podejmie roéwniez niezwloczne
dzialania celem wprowadzenia Qbligacii do alternatywnego systemu obrotu na
Catalyst.

- Zgodnie z aktem z dnia 31.03.2015 roku repertorium 36467/2014, spotka Murapol
S.A. podpisata umowe przenoszaca wiasno$¢ na zakup nieruchomosci o tgcznym
obszarze 0,1200 ha polozong w Kielczow gmina Dlugoleka, za kwote obliczong w
sposab szczegbtowo okreslony w umowie, szacowang na ok. 333,248 tys. PLN netto.

- Zgodnie z aktem z dnia 02.04.2015 roku repertorium 3118/2015, spétka Murapol
S.A. podpisata umowe na zakup nieruchomosci o lgcznym obszarze 0,5324 ha
polozonej w Warszawie przy ulicy Jana Kazimierza za kwote 4800 tys. PLN netto.

- W zwigzku z rozpoczeciem w dniu 9 kwietnia 2015 r. przyjmowania zapiséw na
obligacje serii P emitowane przez Emitenta w ramach Programu Emisji Obligacii,

- w dniu 7 kwietnia 2015 r. nastgpila publikacja Ostatecznych Warunkdéw Oferty
Obligacji serii P. Ostateczne Warunki Oferty Obligacji serii P zostalty opublikowane i sg
dostepne na stronie internetowej Emitenta.

- nabycie w dniu 16.04.2015 roku 25 udziatéw w spéice Murapol Wola Sp. z 0.0. od
LERHOLD Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

- Nabycie w dniu 16.04.2015 roku 100 akcji w spéice Murapol Wola Sp. z 0.0, S.K.A.
od LERHOLD Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

- MURAPOL S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatei, w zwigzku z rozpoczeciem w dniu 9
kwietnia 2015 r. przyjmowania zapiséw na obligacje serii P emitowane przez Emitenta
w ramach Programu Emisji Obligacji, w dniu 7 kwietnia 2015 r. nastapita publikacja
Ostatecznych

Warunkéw Oferty Obligacji serii P. Ostateczne Warunki Oferty Obligacji serii P zostaly
opublikowane i s3 dostgpne na stronie internetowej Emitenta.

-MURAPOQL S. A. w dniu 27 kwietnia 2015 r. jako Emitent w dniu 27 kwietnia 2015 r.
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Emitent przekazat do Krajowego Depozytu Papieréw Wartociowych S. A, w
Warszawie kwote 7633,159 tys. PLN celem przeprowadzenia wykupu obligacji na
okaziciela serii D (MUR0415) wyemitowanych przez Emitenta. Terminem wykupu
obligacji serii D jest dzien 27 kwietnia 2015 r. -Spétka zakonczyla subskrypcje
publicznej obligacjt na okaziciela serii P (Obligacje serii P) i dokonaniu przydziatu
Obligacji serii P:

1) Data rozpoczecia subskrypcji: 9 kwietnia 2015 r., data zakonczenia subskrypcji: 24
kwietnia 2015 r.;

2) Data przydziatu instrumentdw finansowych: 29 kwietnia 2015 r.;

3) Liczba instrumentéw finansowych objetych subskrypcja:

300.000 (trzysta tysiecy) sztuk Obligacji serii P;

4} Stopa redukgji: 13,61%;

5) Liczba instrumentéw finansowych, ktdre zostaty

przydzielone w ramach przeprowadzonej subskrypcji:

300.000 (trzysta tysiecy) sztuk Obligacji serii P;

6) Cena, po jakiej instrumenty finansowe byly obejmowane: 0,1 tys. PLN;

7) Liczba podmiotéw, ktdre ztozyly skuteczne zapisy na instrumenty finansowe objete
subskrypcja: 303 podmioty;

8) Liczba podmiotéw, ktdrym przydzielono instrumenty finansowe w ramach
przeprowadzonej subskrypcji: Obligacje serii P zostaly przydzielone 303 podmiotom;

9) Nazwy (firmy) subemitentéw, ktdérzy objeli instrumenty finansowe w ramach
wykonywania umow o subemisje:

Nie dotyczy, Emitent nie zawierat umdw o subemisje;

10) taczne okreslenie wysokosci kosztow, ktdre zostaly zaliczone do kosztdw emisji,
ze wskazaniem wysokosci kosztéw wedtug ich tytutdw: faczne koszty

emisji Obligacji serii P wyniosty 1317,589 tys. PLN.

- W dniu 13 maja 2015 r. Emitent zawart przedwstepna umowe sprzedazy, na mocy
ktorej zobowigzat sie zakupi¢ nieruchomosci o tacznym obszarze 5.673 m2 potozone w
todzi przy Al. Marszatka Jézefa Pitsudskiego oraz przy ul. Sobolowej za kwote
obliczona w sposéb szczegdtowo okreslony w umowie, na 4030 tys. PLN netto.

-W dniu 18 maja 2015 r. Emitent przekazat do Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych S.A. w Warszawie kwote 7500 tys. PLN tytutem wykupu obligacji na
okaziciela serii E (MURO515) wyemitowanych przez Emitenta. Terminem wykupu
obligacji serii E jest dzierh 16 maja 2015 r., przy czym zgodnie z Warunkami Emisji
jezeli dzierh wykupu przypadnie na dzien niebedacy dniem roboczym, obligacje zostang
wykupione w pierwszym dniu roboczym przypadajgcym po dniu wykupu, . w dniu 18
maja 2015 r.

-W dniu 16 czerwca 2015 r. spotka zawart przedwstepng warunkowg umowe
sprzedazy, na mocy ktdrej zobowigzata sie kupi¢ nieruchomos¢ o tgcznym obszarze
0,8010 ha potozong w Gdaiisku przy ul. Jaskowej Doliny za cene wynoszgcg za kwote
obliczong w sposéb szczegdtowo okreslony w umowie, na 11900 tys. PLN netto.
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Emitent planuje realizacjg na nieruchomosci projektu deweloperskiego o powierzchni
uzytkowej lokali ok. 10.000 m2 (w tym ok. 8.500 m2 lokali mieszkalnych oraz ok.
1.500 m 2 lokali ustugowych) Zarzad MURAPOL S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej
(Emitent) informuje, iz w dniu 19 czerwca 2015 1.

Emitent zawart przedwstepna umowe sprzedazy, na mocy ktorej zobowigzal sie
zakupi¢ nieruchomoéci o facznym obszarze 2,24 ha polozone w Katowicach przy ul.

Bytkowskiej za cene 9 500 tys. PLN netto.

Emitent planuje realizagje na nieruchomosciach projektu deweloperskiego
obejmujgcego budowe ok. 460 lokali mieszkalnych, o tgcznej powierzchni uzytkowej
ok. 21.000 m
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UWAGI KONCOWE

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

1. skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014 zostalo sporzadzone
prawidfowo, dane zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sa zgodne z
odpowiednimi saldami i obrotami w jednostkowych sprawozdaniach finansowych
jednostek konsolidowanych, po dokonaniu wylgczen konsolidacyjnych,

2. zostata zachowana zasada cigglosci bilansowej,
3. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez upowaznione osoby,

4. w wyniku badania jednostkowego sprawozdania finansowego jednostki dominujacej —
Murapol S.A. kiuczowy biegly rewident wydat opinie z i objasnieniem.

Objaénienie zawarte przez biegtego rewidenta w opinii dotyczylo faktu, 7e sprawozdanie
finansowe Murapol S.A. zostato sporzadzone przy zalozeniu, ze Murapol S.A. spetnia
kryteria bedgce podstawg do uznania za jednostke inwestycyjng, stosownie do
postanowien MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdanie finansowe”. Decyzja Zarzadu
Jednostki dominujacej o zastosowaniu postanowief niniejszego Standardu jest
kontynuacja polityki do sprawozdanh za rok 2012, wynikajacej ze strategii Spétki, ktéra
zakfada, iz Jednostka ujawnia w sprawozdaniach wycene certyfikatéw inwestycyjnych
Polskiego Deweloperskiego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego w wartosci godziwej,
ktora powstaje na podstawie wyceny akgji i udziatdw spdlek realizujgcych projekty
inwestycyine metodg skorygowanych aktywdw netto. Taki sposob wyceny certyfikatow
inwestycyjnych wplynat w badanym okresie na biezacy wynik finansowy Jednostki
dominujacej poprzez odniesienie w przychody finansowe kwoty 21.642.251,33z,
stanowigcej wartos¢ godziwa certyfikatdow inwestycyjnych na dzied 31.12.2014r. Na
wynik finansowy Spotki wplynelo takze przeszacowanie wartosci udziatéw spétek
zaleznych oraz nieruchomosci inwestycyjnych do wartoéci godziwej, odpowiednio w
kwotach: 9.283.002,09 zt i 8.788.224,10 zk.

Pragniemy takze zwrécié uwage, e uznanie Jednostki dominujgcej za jednostke
inwestycyjng wpltyneto na metode konsolidacji zastosowang przez Grupe. W przypadku
spotek zaleznych, ktdrych inwestorem jest Polski Deweloperski Fundusz Inwestycyiny
Zamkniety, ze wzgledu na to, ze wycena oraz ocena wynikow dziatalnosci w odniesieniu
do tych inwestycji odbywa sie w wartoéci godziwej, poprzez wycene certyfikatow
inwestycyjnych ww. Funduszu — akcje przedmiotowych spélek nie zostaly objete
konsolidacjg w ramach Grupy kapitatowej.

Wynik badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Murapol
S.A. za rok obrotowy 2014 Kluczowy biegly rewident przedstawil w swojej opinii.
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Raport zawiera 28 stron podpisanych przez Kluczowego bieglego rewidenta.

Warszawa, dnia 26 czerwca 2015 r.
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