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I. INFORMACJE ORGANIZACYJNO - PRAWNE

Emitent zostat utworzony na podstawie umowy Spodtki, sporzgdzonej w formie aktu notarialnego przed
Notariuszem Dariuszem Wojciechem Rzadkowskim i Jarostawem Stejskalem w Kancelarii Notarialnej w Bielsku-
Biatej, w dniu 5 stycznia 2001 roku . Siedziba Spdétki miesci sie w Bielsku-Biatej przy ul. Partyzantow 49. Spotka
wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000275523, postanowieniem Sadu Rejonowego dla

Bielska-Biatej, Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 28.02.2007r.

Spodtka uzyskata NIP 5471932616 i Regon 072695687.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci, jest:
6420 Z DZIALtALNOSC HOLDINGOW FINANSOWYCH

Wedtug klasyfikacji dziatalnosci przyjetej przez GPW S.A., Emitent dziata w sektorze budowlanym.

Sktad osobowy Zarzadu:

1) Michat Sapota - Prezes Zarzadu
2) Nikodem Iskra — Wiceprezes Zarzadu
3) Leszek Kotodziej - Cztonek Zarzadu od 17 listopada 2016

Sktad osobowy Rady Nadzorczej:

1) Wiestaw Cholewa - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
2) Rafat Malarz - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
3) Artur Olejnik - Sekretarz Rady Nadzorczej

Zmiany w Radzie Nadzorczej w ciggu 2016 r.
Michat Dziuda - w okresie od 1 stycznia do 12 wrzesnia 2016 r. petnit funkcje Przewodniczacego Rady
Nadzorczej

Leszek Kotodziej — w okresie od 1 stycznia do 7 listopada 2016 r. petnit funkcje Cztonka Rady Nadzorczej

Spotka na dzien 31.12.2016 roku zatrudniata 6 pracownikow.
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Il. PODSTAWOWE WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWE, UJAWNIONE W ROCZNYM SPRAWOZDANIU

FINANSOWYM MURAPOL S.A. za 2016 rok.

AK A Stan na w tys. zt Struktura Zmiana
31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 2016/2015

AKTYWA TRWALE 335 105 503 795 70,70% 78,92% 50,34%
Rzeczowe aktywa trwate 2851 3296 0,60% 0,52% 15,61%
Wartosci niematerialne 360 585 0,08% 0,09% 62,50%
Nieruchomosci inwestycyjne 2985 10 688 0,63% 1,67% 258,06%
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych - - - - -
konsolidowane metodg praw wtasnosci
Dtugoterminowe aktywa finansowe dostepne do 107 372 46764 22,65% 7,33% (56,45%)
sprzedazy
Dtugoterminowe aktywa finansowe wyceniane w 200611 411453 42,32% 64,46% 105,10%
wartosci godziwej przez wynik finansowy
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 13623 24114 2,87% 3,78% 77,01%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 7096 6737 1,50% 1,06% (5,06%)
Inwestycje dtugoterminowe 64 14 0,01% 0,00% (78,13%)
Naleznosci dtugoterminowe 144 144 0,03% 0,02% -
Inne dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
AKTYWA OBROTOWE 138 903 134 546 29,30% 21,08% (3,14%)
Zapasy 2176 1264 0,46% 0,20% (41,91%)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 58 241 25718 12,29% 4,03% (55,84%)
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku - - - - -
dochodowego
Pozostate naleznosci krétkoterminowe 16 103 33852 3,40% 5,30% 110,22%
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy - - - - -
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej - - - - -
przez wynik finansowy
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 49333 39598 10,41% 6,20% (19,73%)
Rozliczenia miedzyokresowe 8864 23994 1,87% 3,76% 170,69%
Srodki pienieine i ich ekwiwalenty 4187 10120 0,88% 1,59% 141,70%
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do - - - - -
sprzedazy
AKTYWA RAZEM 474 010 638 341 100,00% 100,00% 34,67%

e
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Struktura kapitatu wtasnego i zobowigzan Spétki na dzien 31 grudnia 2016 i zmiany w poréwnaniu ze stanem

na koniec 2015 roku.

Stan na w tys. zt Struktura Zmiana
PASYWA
31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 2016/2015
KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 264 552 325145 55,81% 50,94% 22,90%
Kapitat podstawowy 2000 2020 0,42% 0,32% 1,00%
Wyptacone zaliczkowo dywidendy (4347) (24 996) (0,92%) (3,92%) 475,02%
Wycena do wartosci godziwej aktywéw 6567 (52678) 1,39% (8,25%) (902,16%)
dostepnych do sprzedazy
Akcje whasne - - - - -
Pozostaty kapitat zapasowy i rezerwowy 190721 256 829 40,24% 40,23% 34,66%
Niepodzielony wynik finansowy - - - - -
Wynik finansowy roku obrotowego 69 611 143 970 14,69% 22,55% 106,82%
Udziaty mniejszosci - - - - -
Udziaty mniejszosci w kapitale podstawowym - - - - -
Udziaty mniejszosci w kapitale zapasowym - - - - -
Udziaty mniejszosci w wyniku roku obrotowego - - - - -
Udziat mniejszosci niepodzielonym wyniku - - - - -
finansowym
ZOBOWIAZANIE DEUGOTERMINOWE 55999 194 535 11,81% 30,48% -
Dtugoterminowe kredyty i pozyczki - 82459 - 12,92% 100,00%
Pozostate dtugoterminowe zobowigzania 51835 109 453 10,94% 17,15% 111,16%
finansowe
Inne zobowigzania dtugoterminowe - - - - -
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku 4164 2623 0,88% 0,41% (37,01%)
dochodowego
Rozliczenia miedzyokresowe przychoddéw - - - - -
Rezerwy na swiadczenia emerytalne i podobne i i i i i
Pozostate rezerwy - - - - -
ZOBOWIAZANIE KROTKOTERMINOWE 153 459 118 661 32,37% 18,59% (22,68%)
Krétkoterminowe kredyty i pozyczki 53906 55198 11,37% 8,65% 2,40%
Pozostate krétkoterminowe zobowiazania 39085 261 8,25% 0,04% (99,33%)
finansowe
Zobowigzania z tytuty dostaw i ustug 10122 15832 2,14% 2,48% 56,41%
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku - - - - -
dochodowego
Pozostate zobowiazania krétkoterminowe 46 104 44 335 9,73% 6,95% (3,84%)
Krétkoterminowe rezerwy na zobowigzania z 759 - 0,16% - (100,00%)
tytutu Swiadczen pracowniczych
Rezerwy krétkoterminowe 1445 2266 0,30% 0,35% 56,82%
Przychody przysztych okreséw 2038 769 0,43% 0,12% (62,27%)
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami
klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy
PASYWA RAZEM 474 010 638 341 100,00% 100,00% 34,67%
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Sprawozdanie z catkowitych dochodow

Sprawozdanie z catkowitych dochoddw za rok zakoriczony 31 grudnia 2016 roku w poréwnaniu z rokiem 2015.

Za okres 01.01. - 31.12 Struktura Zmiana
Poz. Wyszczegélnienie 2015 r. (OU) 2016r. (OB) 2015r. 2016r. "(OB - OU)
A. | Przychody 208 207 211078 100,00% 100,00% 1,38%
l. Zyski z inwestycji 87741 142 905 42,14% 67,70% 62,87%
" Przychody ze sprzedazy produktéw , towaréw i 50182 61460 24,10% 29,12% 22,47%
" | materiatéw , ustug
IIl. | Przychody z tytutu aportu 8777 - 4,22% - (100,00%)
v Przychody ze sprzedazy nieruchomosci 56 406 2387 27,09% 1,13% (95,77%)
© | inwestycyjnych
V. | Pozostate przychody operacyjne 5101 4326 2,45% 2,05% (15,19%)
B. | Koszty 120 048 59473 57,66% 28,18% (50,46%)
|| Koszty wytworzenia sprzedanych produktéw, 35109 46 136 16,86% 21,86% 31,41%
* | towardw, materiatéw i ustug
Il. | Koszt wiasny aportu 8777 - 4,22% - (100,00%)
" Koszt wtasny ze sprzedazy nieruchomosci 50076 2418 24,05% 1,15% (95,17%)
" | inwestycyjnych
IV. | Koszty operacyjne 14 269 3553 6,85% 1,68% (75,10%)
V. | Pozostate koszty operacyjne 11817 7366 5,68% 3,49% (37,67%)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 88159 151 605 42,34% 71,82% 71,97%
I. | Przychody (koszty) finansowe (18 379) (7 276) (8,83%) (3,45%) (60,41%)
Il. | Pozostate zyski (straty) z inwestycji - - - - -
D. | Zysk (strata) przed opodatkowaniem 69779 144328 33,51% 68,38% 106,84%
I. | Podatek dochodowy (168) (358) (0,08%) (0,17%) 113,10%
a. | cze$¢ biezaca 2 - 0,00% - (100,00%)
b. czes’é odroczona 166 358 0,08% 0,17% 115,66%
E. | Zysk (strata) netto 69 611 143 970 33,43% 68,21% 106,82%
I. | Dziatalno$¢ zaniechana - - B B B
F. | Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej - - - - -
G. | Zysk (strata) netto 69 611 143 970 33,43% 68,21% 106,82%
H. | Pozostate catkowite dochody 6 567 (59 244)
I. | Suma catkowitych dochodéw 76 178 84726 11,22%
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Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych

Rok 2016 rozpoczat sie stanem Srodkéw pienieznych w kwocie 4 187 tys. zt a zamknat sie saldem w kwocie

10 120 tys. zt. Oznacza to, ze w okresie od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku bilansowy stan

Srodkéw pienieznych zwiekszyt sie o kwote 5 933 tys. zt.

Na dziatalnosci operacyjnej Spétka odnotowata za w 2016 roku zmniejszenie Srodkdéw pienieznych w kwocie

39 766 tys. zt.

Na dziatalnosci inwestycyjnej Spétka odnotowata w 2016 roku zwiekszenie netto srodkdw pienieznych w kwocie

2 629 tys. zt.

Na dziatalnosci finansowej Spétka odnotowata za w 2016 roku wptyw netto srodkdw pienigeznych w kwocie

43 070 tys. zt.

Wskazniki rentownosci

Wskazniki rentownosci 2015r. 2016r.
. p . , 14,7 22,6
Rentownosc¢ aktywow (ROA) (wynik netto / suma aktywow) *100 %
B ] . . 26,3 44,3
Rentownos¢ kapitatéw wtasnych (ROE) (wynik netto / kapitat wtasny) *100 %
s 48,3 76,2
Wskaznik marzy zysku operacyjnego (EBITDA / przychody ze sprzedazy) *100 %
s 60,3 68,2
Wskaznik marzy zysku netto (zysk netto / przychody ze sprzedazy) *100 | %
Wskazniki ptynnosci
Wskazniki ptynnosci 2015r. 2016r.
11
Wskaznik ptynnosci | (current ratio) (aktywa obrotowe /biezace zobowigzania) 0,9 !
11
Wskaznik ptynnosci Il (quick ratio) ((aktywa obrotowe - zapasy) / biezace zobow.) 0,8
3 . . . s .. . . . 0,1
Wskaznik plynnosci lll (cash ratio) (Srodki pieniezne i ich .ekwnfvalenty)/ biezace 0,0
zobowigzania)
Wskazniki zadtuzenia
Wskazniki zadtuzenia 2015r. 2016r.
- - ) . .
Wskaznik ogélnego zadtuzenia (z0bowigzania ogdfem /ng;\)/wa ogdtem) *100 (bez % 43,8 48,9
Wskaznik stfuktury pasywow (érodet (kapitat wtasny / kapitat obcy) *100 % 126,3 103,8
finansowania)
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi (kapitat wtasny / aktywa ogdtem) *100 % 55,8 50,9
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lll. ZDARZENIE ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC JEDNOSTKI, JAKIE NASTAPItY W ROKU
OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Glowne zdarzenia w okresie sprawozdawczym

Utworzenie nowych funduszy inwestycyjnych - w roku 2016 Murapol S.A. we wspotpracy z Trigon TFl powotata i
rozpoczeta zarzadzanie funduszem inwestycyjnym zamknietym Profit XVII i XIX (WAN na koniec 2016: Profit XVII
FIZ 87,4 mIn PLN, Profit XIX FIZ 75,3 min PLN). Element ten zwiekszajgc poziom aktywoéw pod zarzadzaniem
grupy Murapol przetozyt sie zaréwno na wzrost skali dziatan na poziomie holdingu jak i grupy.

Nabycie akcji Abadon Real Estate - 7 kwietnia 2016 Murapol S.A. nabyta za kwote 37,7 min PLN 100% akcji w
spotce Variant S.A. (GPW), a nastepnie 31 maja 2016 zmienita jej nazwe na Abadon Real Estate S.A. oraz
rozpoczeta proces agregacji spotek operacyjnych bedacych w posiadaniu grupy pod marka Abadon Real Estate
S.A.. Do konca 2016 r. Murapol S.A. zakoniczyta transakcje sprzedazy/wnoszenia posiadanych udziatow/akcji w:
Murapol Architects Drive Sp. z 0.0., Partner S.A., Cross Bud Sp. z 0.0., do Abadon Real Estate S.A.

Istotne zdarzenia po dacie bilansowe;j

Emisja obligacji - Zgodnie z uchwatg nr 2/02/2017 z dnia 22.02. 2017 spdtka Murapol S.A. wyemitowat 11 827
obligacji na okaziciela serii W o wartosci nominalnej 1 000.00 PLN. Emisja zostata objeta w catosci.

Istotne umowy po dacie bilansowej

28.02.2017 - zawarcie przez spotke Murapol S.A. 36 miesiecznej umowy dotyczgcej kredytu obrotowego na
kwote 25 000,00 tys. PLN

IV. PRZEWIDYWANY ROZWOJ JEDNOSTKI

Celem Murapol S.A. oraz catej grupy i holdingu Murapol jest maksymalizacja wartosci dodanej dla akcjonariuszy
i rentownosci kapitatéw wtasnych bedacych w posiadaniu grupy, a takze budowa silnej pozycji rynkowej i ciggte
wypracowywanie kluczowych przewag konkurencyjnych. Powyzszy cel Murapol S.A. realizuje poprzez budowe
silnego holdingu inwestycyjnego o profilu deweloperskim, posiadajgcego obszerny portfel inwestycji
nieruchomosciowych i kapitalowych oraz stabilne zaplecze operacyjne umozliwiajgce efektywng realizacje
inwestycji i ustug dla podmiotéw zewnetrznych i wchodzgcych w sktad holdingu.

Strategia holdingu Murapol zaktada osiggniecie dominujacej pozycji na krajowym rynku nieruchomosci
mieszkaniowych oraz silnej pozycji w pozostatych segmentach rynku nieruchomosciowego. W powyzszym celu
grupa Murapol prowadzi nieprzerwanie proces ekspansji terytorialnej, w wyniku ktérego chce by¢ obecna ze
swoimi oddziatami regionalnymi we wszystkich wiekszych osrodkach miejskich na terenie kraju. Ponadto w
ramach realizacji powyzszego elementu strategii holding Murapol wzbogacany jest o nowe kategorie aktywow
nieruchomosciowych ze szczegdlnym naciskiem na sektor nieruchomosci biurowych.

Strategia grupy Murapol zaktada w szczegdlnosci rozwdj dominujgcego segmentu dziatalnosci w postaci
segmentu inwestycyjnego, co odbywa sie poprzez realizacje procesu tworzenia we wspotpracy z zewnetrznymi
Towarzystwami Funduszy Inwestycyjnych nowych funduszy inwestycyjnych zamknietych dostepnych dla
inwestoréw zewnetrznych. W ramach powyzszej wspdtpracy grupa Murapol poza angazowaniem kapitatéw
wtasnych odpowiada réwniez za zarzgdzaniem portfelami inwestycyjnymi poszczegdlnych funduszy. Celem
grupy Murapol w powyzszym obszarze jest ponadto stworzenie na bazie certyfikatéw inwestycyjnych oferty
produktéw inwestycyjnych zréznicowanych pod wzgledem poziomu gwarantowanej rentownosci i ptynnosci, a
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w konsekwencji intensyfikacja wspdtpracy i poszerzenie grona partneréw gruntowych i finansowych
uczestniczgcych kapitatowo w realizowanych przez holding projektach inwestycyjnych.

V. PROGNOZY FINANSOWE

Murapol S.A. nie publikuje prognoz finansowych oraz nie planuje publikacji prognoz finansowych w przysztych

okresach sprawozdawczych.

VI. INFORMACIJA O ODZDZIAtACH

Obecnie grupa Murapol realizuje swoje dziatania na bazie 4 biur operacyjnych i 11 oddziatéw lokalnych
dedykowanych do realizacij proceséw obstugi inwestycji i sprzedazy. W ramach powyzszej struktury grupa
Murapol wyrdznia:

Bielsko-Biata - gtéwna siedziba grupy Murapol obejmujgca centralng baze infrastrukturalng, a takze
przedstawicieli wszystkich sekcji operacyjnych i kadre kierowniczg grupy. Dzieki lokalizacji siedziby w Bielsku-
Biatej grupa cechuje sie nizszym $rednim poziomem kosztdw pozyskania pracownikdw niz podmioty
konkurencyjne lokalizujgcy swoje gtowne siedziby w najwiekszych osrodkach miejskich. Powyzsza lokalizacja w
chwili obecnej w opinii grupy nie wywiera tez negatywnego wptywu na zdolnosé do pozyskiwania niezbednych
specjalistéw, co spowodowane jest zarowno samym potencjatem wewnetrznym Bielska- Biatej, jak i bliskosScig
Katowic oraz mniejszych miast aglomeracji $lgskiej, ktéra to bliskos¢ w potgczeniu z dobrze rozwinietg siecig
komunikacyjng sprawia, ze grupa Murapol posiada dostep do szerokiego grona potencjalnych
wspotpracownikdw.

Krakoéw - biuro regionalne skupiajgce kompetencje dedykowane do ustug fazy wstepnej [UFW] oraz ustug fazy
konncowej [UFK] w odniesieniu do pionu instytucjonalnego. Powotanie powyzszego biura rozszerzajgcego
kompetencje bazowe siedziby centralnej ma na celu podniesienie potencjatu grupy Murapol w zakresie
sprzedazy zewnetrznej ustug oraz przyblizenie lokalizacji do potencjalnych klientéw koncowych powyzszych
ustug.

Wroctaw - biuro regionalne skupiajgce kompetencje dedykowane do ustug fazy wstepnej [UFW] oraz ustug fazy
koncowej [UFK] w odniesieniu do pionu instytucjonalnego. Powotanie powyzszego biura rozszerzajacego
kompetencje bazowe siedziby centralnej ma na celu podniesienie potencjatu grupy Murapol w zakresie
sprzedazy zewnetrznej ustug oraz przyblizenie lokalizacji do potencjalnych klientéw korcowych powyzszych
ustug.

Warszawa - biuro regionalne skupiajgce kompetencje dedykowane do ustug fazy wstepnej [UFW] oraz ustug
fazy koncowej [UFK] w odniesieniu do pionu instytucjonalnego. Powotanie powyzszego biura rozszerzajacego
kompetencje bazowe siedziby centralnej ma na celu podniesienie potencjatu grupy Murapol w zakresie
sprzedazy zewnetrznej ustug oraz przyblizenie lokalizacji do potencjalnych klientéw korcowych powyzszych
ustug.

Obecnie grupa Murapol realizuje proces budowy biur operacyjnych w osrodkach miejskich o liczbie ludnosci
powyzej 500 tys. w celu stworzenia struktury zdolnej do kompleksowego i efektywnego Swiadczenia
zewnetrznie ustug fazy wstepnej, zasadniczej i koncowej na terenie catego kraju. Realizacja powyzszego celu
jest réwniez zwigzana z realizacjg strategii wzrostu skali dziatann deweloperskich w odniesieniu do portfela
wewnetrznego i ma na celu dostosowanie struktury grupy Murapol do rosngcej skali dziatalnosci.

VII. OPIS RYZYK

Do podstawowych czynnikow ryzyka, ktére w sposdb znaczgcy moga wptywad na dziatalnosé i wyniki finansowe
Murapol nalezy zaliczy¢ w szczegdlnosci:
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Ryzyko zmiany globalnej koniunktury gospodarczej i sity nabywczej klientéw - do gtéwnych czynnikéow w
powyzszej kategorii, ktorych wystgpienie moze negatywnie wptyngé na sytuacje finansowg Murapol S.A. oraz
catej grupy i holdingu Murapol, a takze na ich perspektywy rozwoju nalezy zaliczy¢ w szczegdlnosci ryzyko
spadku tempa wzrostu PKB, ryzyko wzrostu stopy bezrobocia oraz ryzyko wzrostu poziomu inflacji i spadku sity
nabywczej Sredniego poziomu wynagrodzenia pracownikow. Powyisze czynniki ryzyka mogg wystgpic tacznie
lub oddzielnie, a ich oddziatywanie ma charakter globalny i w wigkszym lub mniejszym stopniu dotyka¢ moze
wszystkie podmioty konkurujgce z sobg na danym rynku. Czynniki te mogg tez w szczegdlnosci wynikac
bezposrednio lub posdrednio z realizacji ryzyk z pozostatych kategorii lub mogg one by¢ zwigzane z
determinantami niezaleznymi. W chwili obecnej zarzad jednostki dominujacej grupy Murapol ocenia powyzszg
kategorie ryzyk jako rodzgca umiarkowane zagrozenia dla perspektyw rozwoju grupy i holdingu. Powyzsza
ocena wynika w szczegdlnosci z braku obserwacji na przestrzeni ostatniego okresu negatywnych tendencji w
tych obszarach

Ryzyko zmiany parametréow makroekonomicznych - do gtdwnych czynnikdéw w powyzszej kategorii, ktorych
wystgpienie moze negatywnie wptynac¢ na sytuacje finansowg Murapol S.A., a takze na ich perspektywy rozwoju
nalezy zaliczy¢ w szczegdlnosci ryzyko wzrostu stop procentowych (a tym samym kosztu finansowania dtuznego
dla Murapol oraz catej grupy i holdingu Murapol oraz ich finalnych klientéw) oraz ryzyko wahan kursow
walutowych (w szczegdlnosci EUR / PLN). Powyzsze czynniki ryzyka mogg wystapic tacznie lub oddzielnie, a ich
oddziatywanie ma charakter globalny i w wiekszym lub mniejszym stopniu dotyka¢ moze wszystkie podmioty
konkurujace z sobg na danym rynku. Czynniki te mogg tez w szczegdlnosci wynika¢ bezposrednio lub posrednio
z realizacji ryzyk z pozostatych kategorii lub mogg one by¢ zwigzane z determinantami niezaleznymi. W chwili
obecnej zarzgd Murapol ocenia powyzszg kategorie ryzyk jako rodzgcg umiarkowane zagrozenia dla perspektyw
rozwoju grupy i holdingu. Powyisza ocena wynika w szczegélnosci z faktu, iz dominujgcg walutg dla
finansowania dfuznego na poziomie grupy i holdingu jest obecnie PLN oraz z obserwowanego w ostatnim
okresie trendu obnizek poziomu stép procentowych zaréwno na rynku krajowym jak i Swiatowym.

Ryzyko zmiany sytuacji w sektorze rynkowym i ryzyko zmiany cen - do gtéwnych czynnikéw ktdrych
wystgpienie moze negatywnie wptyna¢ na sytuacje finansowa Murapol oraz catej grupy i holdingu Murapol, a
takze na ich perspektywy rozwoju nalezy zaliczy¢ w szczegdlnosci ryzyko spadku cen produktéw i ustug
znajdujacych sie w ofercie grupy i holdingu Murapol oraz ryzyko wzrostu kosztow prowadzenia dziatalnosci.
Powyisze czynniki ryzyka mogg wystgpic tacznie lub oddzielnie, a ich oddziatywanie ma charakter sektorowy i w
wiekszym lub mniejszym stopniu dotyka¢ moze wszystkie podmioty konkurujace z sobg na danym rynku.
Powyisze czynniki ryzyka w przypadku wystgpienia mogg rowniez cechowac sie zréznicowaniem terytorialnym
skali zjawiska. Czynniki te moga tez w szczegdlnosci wynika¢ bezposrednio lub posrednio z realizacji ryzyk z
pozostatych kategorii lub mogg one by¢ zwigzane z determinantami niezaleznymi. W chwili obecnej zarzad
Murapol ocenia powyzszg kategorie ryzyk jako rodzacg umiarkowane zagrozenia dla perspektyw rozwoju.

Ryzyko wzrostu konkurencji - do gtéwnych czynnikéw w powyzszej kategorii, ktérych wystgpienie moze
negatywnie wptyngé¢ na sytuacje finansowg Murapol, a takze perspektywy rozwoju nalezy zaliczy¢ w
szczegolnosci ryzyko wzrostu podazy zasobdw deweloperskich na obszarze funkcjonowania grupy i holdingu
Murapol oraz ryzyko presji cenowej wywotane zmiang podejscia podmiotéow konkurencyjnych do sposobu
kalkulacji cen ofertowych. Powyzsze czynniki ryzyka moga wystgpic¢ tagcznie lub oddzielnie, a ich oddziatywanie
moze mie¢ charakter globalny lub lokalny i w wiekszym lub mniejszym stopniu dotyka¢ podmioty konkurujgce z
sobg na danym rynku. Czynniki te mogg tez w szczegdlnosci wynika¢ bezposrednio lub posrednio z realizacji
ryzyk z pozostatych kategorii lub mogg one by¢ zwigzane z determinantami niezaleznymi. W chwili obecnej
zarzad Murapol ocenia powyzszg kategorie ryzyk jako rodzacg umiarkowane zagrozenia (z tendencja
wzrostowg) dla perspektyw rozwoju grupy i holdingu. Powyzsza ocena wynika w szczegdlnosci z obserwacji na
przestrzeni ostatniego okresu wzrostu aktywnosci podmiotéw konkurencyjnych.

Ryzyko spadku akcji kredytowej - do gtéwnych czynnikéw w powyzszej kategorii, ktérych wystgpienie moze
negatywnie wptyng¢ na sytuacje finansowg Murapol, a takze na perspektywy rozwoju nalezy zaliczy¢ w
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szczegdlnosci ryzyko spadku akcji kredytowej (lub pogorszenia sie parametréow oferty) bankéw, co w
konsekwencji moze skutkowac spadkiem sity nabywczej docelowych klientéw grupy i holdingu Murapol.
Powyzszy czynnik ryzyka ma charakter globalny i w wigkszym lub mniejszym stopniu dotykaé moze podmioty
konkurujgce z sobg na danym rynku. Czynnik ten moze tez w szczegdlnosci wynika¢ bezposrednio lub posrednio
z realizacji ryzyk z pozostatych kategorii lub moze on by¢ zwigzany z determinantami niezaleznymi. W chwili
obecnej zarzad Murapol ocenia powyzszg kategorie ryzyk jako rodzaca umiarkowane zagrozenia (z tendencjg
wzrostowg) dla perspektyw rozwoju grupy i holdingu. Powyzsza ocena wynika w szczegdlnosci z
obserwowanych w ostatnim okresie zmian legislacyjnych skutkujacych wzrostem obcigzen podatkowych dla
sektora bankowego.

Ryzyko zmian politycznych - do gtéwnych czynnikébw w powyzszej kategorii, ktérych wystgpienie moze
negatywnie wptynaé na sytuacje finansowg Murapol, a takze na perspektywy rozwoju grupy i holdingu Murapol
nalezy zaliczy¢ w szczegdlnosci ryzyko zmiany podejscia rzadu i administracji centralnej do wsparcia rodzin w
zakresie zakupu (i finansowania zakupu) pierwszego mieszkania. Powyzszy czynnik ryzyka ma charakter globalny
i w wiekszym lub mniejszym stopniu dotyka¢ moze podmioty konkurujgce z sobg na danym rynku. W chwili
obecnej zarzad Murapol ocenia powyziszg kategorie ryzyk jako rodzacg umiarkowane zagrozenia dla
perspektyw rozwoju grupy i holdingu.

Pozostate ryzyka operacyjne - do gtéwnych czynnikbw w powyiszej kategorii, ktorych wystgpienie moze
negatywnie wptyna¢ na sytuacje finansowg Murapol, a takie na perspektywy rozwoju nalezy zaliczy¢ w
szczegdlnosci petne spektrum ryzyk procesu inwestycyjnego ktérych wystgpienia mimo dotozenia nalezytej
starannosci i przy zachowaniu racjonalnosci ekonomicznej nie mozna byto przewidzieé¢ ani sie przed nimi
efektywnie zabezpieczy¢. Kategoria ta obejmuje w szczegdlnosé utrudnienia w procesie inwestycyjnym
wynikajagce z ryzyk gruntowych, czy tez wadliwej realizacji prac przez podmioty, ktédrym powierzono
podwykonawstwo w procesie inwestycyjnym. Powyzsze czynniki ryzyka mogg wystgpic tacznie lub oddzielnie, a
ich oddziatywanie ma charakter indywidualny dla projektu, co oznacza ze nie dotykajg one podmiotéw
konkurencyjnych w przypadku realizacji ryzyka. Czynniki te mogg tez w szczegdlnosci wynika¢ bezposrednio lub
posrednio z realizacji ryzyk z pozostatych kategorii lub mogg one by¢ zwigzane z determinantami niezaleznymi.
W chwili obecnej zarzad Murapol ocenia powyzszg kategorie ryzyk jako rodzacg umiarkowane zagrozenia dla
perspektyw rozwoju grupy i holdingu. Powyzsza ocena wynika w szczegdlnosci z analizy statystycznej wptywu
powyzszych zdarzen na wyniki grupy i holdingu Murapol w okresach przesztych.

Ryzyko ptynnosci i ryzyko kredytowe - do gtéwnych czynnikow w powyzszej kategorii, ktorych wystgpienie
moze negatywnie wptyna¢ na sytuacje finansowg Murapol, a takze na perspektywy rozwoju nalezy zaliczy¢ w
szczegdlnosci ryzyko braku mozliwosci refinansowania zadtuzenia oprocentowanego na dotychczasowym
poziomie i dotychczasowych parametrach oraz ryzyko pojawienia sie utrudnien w procesie zwiekszania poziomu
zadtuzenia pozyskiwanego w zwigzku ze wzrostem skali dziatalnosci. Powyisze czynniki ryzyka mogg miec
charakter globalny lub indywidualny i w wiekszym lub mniejszym stopniu dotyka¢ podmioty konkurujace z sobg
na danym rynku lub tylko Murapol. Czynnik ten moze tez w szczegdlnosci wynika¢ bezposrednio lub posrednio z
realizacji ryzyk z pozostatych kategorii lub moze on by¢ zwigzany z determinantami niezaleznymi. W chwili
obecnej zarzad Murapol ocenia powyzszg kategorie ryzyk jako rodzgcg umiarkowane zagrozenia dla perspektyw
rozwoju grupy i holdingu. Powyzsza ocena wynika w szczegdélnosci ze znoszacych sie pozytywnych i
negatywnych cech posiadanego przez grupe i holding Murapol finansowania zewnetrznego (wysoki stopien
dywersyfikacji zrédet, brak dtugiego okresu zapadalnosci finansowania).

Ryzyko prawne - do gtdwnych czynnikow w powyzszej kategorii, ktorych wystgpienie moze negatywnie wptynac
na sytuacje finansowg Murapol, a takze na ich perspektywy rozwoju nalezy zaliczy¢ w szczegdlnosci ryzyko
zmian w prawie podatkowym, budowlanym oraz przepisach regulujgcych rynek deweloperski i rynek funduszy
inwestycyjnych, jak réwniez ryzyko zwigzane z niewtasciwg interpretacjg i zastosowaniem przepiséw. Powyzsze
czynniki ryzyka moga wystgpi¢ facznie lub oddzielnie, a ich oddziatywanie poza aspektem interpretacji i
|
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stosowania przepisdw ma charakter globalny i w wiekszym lub mniejszym stopniu dotyka¢ moze wszystkie
podmioty konkurujace z sobg na danym rynku. W chwili obecnej zarzad Murapol ocenia powyzszg kategorie
ryzyk jako rodzgcg umiarkowane zagrozenia (z tendencja rosnaca) dla perspektyw rozwoju spétki.

VIIl. POZOSTALE INFORMACIE

Spodtka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

Zarzad:
Michat Sapota Nikodem Iskra Leszek Kotodziej
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu

Bielsko-Biata, 31 marzec 2017 roku.
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