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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI MURAPOL S.A.
ZA OKRES OD 01.01. DO 31.12. 2018

Informacje ogdlne
Murapol S.A. (,Spotka” ,jednostka”) zostata utworzona Aktem Notarialnym z dnia 5 stycznia
2001 roku. Siedziba Spobtki miesci sie w Bielsku - Biatej przy ul. Partyzantow 49.

Spoétka  jest wpisana do rejestru  przedsiebiorcoéw  Krajowego Rejestru  Sgdowego
prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla Bielska — Biatej, Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000275523. Spdétce nadano numer statystyczny
REGON 072695687

Czas trwania Spoftki jest nieoznaczony.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:

e Dziatalno$¢ holdingowa obejmujgca prace zwigzane z inwestycjami prowadzonymi przez
spotki z grupy,

e Zarzgdzanie procesem przygotowania projektéw deweloperskich.

Spotka Murapol S.A. jest podmiotem dominujgcym najwyzszego szczebla Grupy Kapitatowej
Murapol S.A.

Informacja o podstawowych sktadnikach sprawozdan finansowych

Wybrane dane ze sprawozdania z sytuacji finansowej Murapol S.A. (w tys. PLN

31.12.2018 31.12.2017 Imiana Dynamika
AKTYWA 723712 788 875 (65163) -8%
Aktywa trwate 580 988 643 412 (62 424) -10%
Inwestycje w jednostkach zaleznych
wycenianych metodqg praw wtasnosci 453292 339 534 113758 34%
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy S8 117 192907 (134 750) 7%
Pozostate aktywa finansowe 31227 65218 (33991) -52%
Pozostate naleznosci dtugoterminowe 25310 34 953 (9 643) -28%
Pozostate aktywa trwate 13042 10 800 2242 21%
Aktywa obrotowe 142 724 145 463 (2739) -2%
Zapasy 24 859 45 405 (20 54¢) -45%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 30 242 39 235 (8 993) -23%
Naleznosci pozostate 5566 14 657 (9 090) -62%
Pozostate aktywa obrotowe 82057 46 166 35 891 78%
PASYWA 723712 788 875 (65163) -8%
Kapitat wiasny 254194 187 074 67120 36%
Zobowiqzania 469 518 601 801 (132 283) -22%
Zobowigzania dtugoterminowe 190 304 256 154 (65851) -26%
Zobowigzania krétkoterminowe 279 214 345 647 (66 432) -19%

Charakterystyka sprawozdania z sytuacji finansowej

Na koniec 2018 roku suma aktywdw Spdtki wyniosta 723 712 tys. PLN, co oznacza spadek o
65 163 tys. PLN w stosunku do stanu na dzieh 31.12.2017 r. Na zmiane sktadat sie gtdwnie przyrost
wartosci Inwestycji w jednostkach zaleznych wycenianych metodq praw wtasnosci o 113 758
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI MURAPOL S.A.
ZA OKRES OD 01.01. DO 31.12. 2018

tys. PLN oraz spadek wartosci aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez
wynik finansowy o 134 790 tys. PLN co byto zwigzane z przeprowadzonymi deinwestycjami
aktywdw nie nalezgcymi po podstawowej dziatalnosci Spotki.

Suma zobowigzan na koniec 2018 roku wyniosta 469 518 tys. PLN i spadta o 132 283 tys. PLN w
poréwnaniu do konca 2017 r. Spadek wynikat w gtéwnej mierze z redukcji zadtuzenia o 116 042
tys. PLN.

Wybrane dane ze sprawozdania z catkowitych dochodéw Murapol S.A. (w tys. PLN)

P 01.01.2018 01.01.2017
Dynamika

Przychody ze sprzedaiy 48 309 38 053 '|0 256 27%
Koszt wtasny sprzedazy 23 654 27 801 (4 147) -15%
Zysk/(strata) brutto ze sprzedazy 24 655 10252 14 403 140%
Koszty operacyjne (2875) (15 229) 12 354 -81%
Udziat w zyskach jednostek wycenianych metodq praw

wiasnoici 90745 46 009 44736 97%
Zysk/(strata) z dziatalnosci operacyjnej 112 525 41033 71492 174%
Zysk/(strata) netto 77 119 14 816 62 303 420%
EBITDA 114 159 42 270 71 889 170%

Charakterystyka sprawozdania z catkowitych dochodéw

tgczne przychody Spdtki w 2018 r. osiggnety poziom 48 309 tys. PLN, w stosunku do 38 053 tys.
PLN w 2017 r. Udziat w zyskach jednostek wycenianych metodg praw wtasnosci wynidst 90 745
tys. PLN w 2018 r., podczas gdy w 2017 r. wynidst 46 009 tys. PLN. Oznacza to wzrost o 97 %. Byt
on spowodowany poprawq sprzedazy i wynikdw netto jednostek zaleznych od Murapol S.A.
Zysk netto za 2018 r. wynidst 77 119 935 tys. w stosunku do 14 816 tys. PLN w 2017 r. co stanowi
wzrost 0 420%.

Wybrane dane ze sprawozdania z przeptywéw pienieznych Murapol S.A. (w tys. PLN)

A 01.01.2018 |  01.01.2017
VR e 31.12.2018 31.12.2017

Srodki pieniezne netto z dziatalnoici operacyjne; 29 447 (13 945)
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci inwestycyjnej 80 285 (203 495)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (105 437) 211 862
$rodki pieniezne na koniec okresu 8 837 4 542

Charakterystyka sprawozdania z przeptywoéw pienieznych

W 2018 roku Spdtka wypracowata dodatnie przeptywy z dziatalnodci operacyjnej w kwocie 29
447 tys zt. Dziatalno$¢ inwestycyjna rowniez wygenerowata dodatnie przeptywy w kwocie 80
284 tys. zt. Pozwolito to Spodtceredukowad zadtuzenie, co skutkowato ujemnymi przeptywami z
dziatalnosci finansowej w kwocie 105 437 tys. zt.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI MURAPOL S.A.

ZA OKRES OD 01.01. DO 31.12. 2018

Opis wykorzystania wplywow z emisji

W 2018 roku Murapol S.A. nie przeprowadzit emisji akcji.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami okresu a publikowanqg prognozq

Spotka nie publikowata prognozy wynikdw finansowych na omawiany okres.

Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi

Rentownosé
FY 2018 FY 2017
., . zysk netto / przychody ze

Rentownos¢ sprzedazy netto Y . P2y Y 159,64% 38,94%
sprzedazy

EBITDA (tys. PLN) zysk operacyjny + amortyzacja 114159 42 270
EBITDA / przychody ze

Marza EBITDA / przychody 236,31% 111,08%
sprzedazy

ROE zysk netto / kapitat wtasny 30,34% 7.92%

Rentownosci sprzedazy netto za 2018 r. wyniosta 159,64% i wzrosta z 38,94% w 2017 r. Wynika to
z faktu, ze znaczgcqg pozycjg generujgcqg zysk nefto jest udziat w zyskach jednostek
wycenianych metodqg praw wtasnosci, ktéra nie stanowi przychoddw ze sprzedazy. Zysk EBITDA
wyniost 114 159 tys. PLN i byt wyzszy o 71 889 tys. PLN od zysku EBITDA za 2017 r.

Rentownos$¢ kapitatu witasnego wyniosta 30,34%, i wzrosta o 22,42 punkdw procentowych w
stosunku do 2017 r.

Efektywnosé gospodarowania

‘ FY 2018 FY 2017
. . ; stan zobowigzah handlowych / przychody ze sprzedazy
Rotacja zobowigzan . 52 76
x 360 dni
Rotacja zapaséw stan zapasdw / przychody ze sprzedazy x 360 dni 185 354
stan naleznosci handlowych / przychody ze sprzedazy x
Rotacja naleznosci 360 dn yeh /przy Y P Y 225 446
ni

Rotacja zobowigzan w 2018 roku wynosta 52 dni. Rotacja zapasdéw wynosta 185 dni, a rotacja
naleznosci 225 dni. Wszystkie wskazniki rotacji ulegty poprawie w stosunku do 2017 roku. Wynika
to z wzrostu sprzedazy w 2018 oraz obnizeniu standw poszczegdlnych kategorii kapitatu
obrotowego
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI MURAPOL S.A.
ZA OKRES OD 01.01. DO 31.12. 2018

Zadltuzenie
FY 2018 FY 2017
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia zobowigzania / suma aktywdéw 64,88% 76.29%
Wskaznik zadluzenia zobowigzania krotkoterminowe / suma
p . . 38,58% 43,82%
krotkoterminowego aktywow
Wskaznik zadtuzenia zobowigzania dtugoterminowe / suma
. . 26,30% 32.47%
dlugoterminowego aktywow

Na 31.12.2018 r. udziat kapitatéw obcych w finansowaniu aktywow Spotki wynidst 64,88%. Przy
czym wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego wynidst 38,58%, a dtugoterminowego 26,30%.
W okresie poréwnawczym wskaznik ogdinego zadtuzenia wyniodst 76,29%.

Ptynnosé
FY 2018 FY 2017
Wskaznik ptynnosci ) ) L .
L. ) majgtek obrotowy / zobowigzania krotkoterminowe 0,51 0,42
biezqgcej
Wskaznik ptynnosci (majatek obrotowy — zapasy) / zobowigzania 0.42 0,31
szybkiej krotkoterminowe ' '

Wskaznik ptynnosci biezgcej na 31.12.2018 r. uksztattowaty sie na poziomie 0,51, a wskaznik
ptynnosci szybkiej na poziomie 0,42.

Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Murapol S.A. w 2018 roku wraz
z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczgcych

W 2018 r. Spoétka realizowata strategie rozwoju zaktadajgcg koncentracje na podstawowym
profilu swojej dziatalnosci 1. deweloperskim. Pozwolito to odnotowaé Spdtce Murapol
rekordowy poziom przekazan mieszkan oraz stabilng sprzedaz z wynikiem zblizonym do
ubiegtorocznego poziomu.

Inne istotne wydarzenia

08.01.2018 r. — emisja i przydziat przez Murapol S.A. 4 988 obligacii serii EA o tgcznej wartosci 4
988 000 zt.

11.01.2018 r. - agencja ratingowa EuroRating Sp. z 0.0. przeprowadzita okresowq weryfikacje
ratingu kredytowego nadanego spbétce Murapol S.A.. Rating zostat utrzymany na poziomie "BB"
z perspektywq stabilng.

24.01.2018 r. — podjecie decyzji 0 wszczeciu procedury potgczenia w frybie uproszczonym
spotek Murapol S.A. z GPDP Finanse Sp. z 0.0.

30.01.2018 r. —zawarcie umowy zmieniajgcej umowe kredytowq pomiedzy Murapol S.A., a Alior
Bank SA na warunkach odnawialnego limitu wierzytelnosci z dnia 8 sierpnia 2016 r., na
podstawie ktérej Spotce zostat przyznany kredyt do kwoty 95 min zt. Zgodnie z umowqg
zmieniajgcqg kredyt zostanie przeznaczony na finansowanie przez Spdtke biezqcej dziatalnosci,
w tym na udzielenie pozyczek spdtkom zaleznym od Spotki.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI MURAPOL S.A.
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08.02.2018 r. — emisja i przydziat przez Murapol S.A. 3 322 obligaciji serii GA o wartosci 3 322 000
zt.

09.03.2018 . — emisja i przydziat przez Murapol S.A. 23 300 obligacji serii HA o wartosci 2 330 000
zt.

26.03.2018 r. — emisja i przydziat przez Murapol S.A. 5 261 obligaciji serii IA o wartodci 5 261 000 zt.

26.03.2018 r. — emisja i przydziat przez Murapol S.A. 9 617 obligaciji serii KA o wartoéci 9 617 000
zt.

30.03.2018 r. — emisja i przydziat przez Murapol S.A. 5 336 obligacii serii JA o wartosci 5 336 000
zt.

30.04.2018 r. — emisja i przydziat przez Murapol S.A. 8 252 obligaciji serii MA o wartosci 8 252 000
zt.

30.04.2018 r. — emisja i przydziat przez Murapol S.A. 3 704 obligacii serii LA o wartoéci 3 704 000
zt.

31.05.2018 r. - wygasniecie opciji zakupu 79 proc. udziatdw w spdtce Widzew tddz SA (klubie
pitkarskim Widzew t6dz) dla Murapol S.A.. Opcja ta nie zostata wykonana z uwagi na prace
przygotowujgce Spdtke do debiutu na GPW i w tym kontekscie potrzebe jej reorganizacii w
kierunku klasycznego dewelopera, ograniczajgcego ryzyko dywersyfikacji dziatalnosci poza
dziatalno$¢ podstawowq.

27.06.2018 r. — rezygnacja Michata Sapoty z funkcji cztonka rady nadzorczej Murapol S.A.

09.07.2018 r. - agencja ratingowa EuroRating Sp. z 0.0. przeprowadzita okresowq weryfikacje
ratingu kredytowego nadanego spdtce Murapol S.A., wydajgc ocene ratingowq na poziomie
BB- z perspektywq stabilng.

21.09.2018r. - podpisanie listu intfencyjnego pomiedzy Murapol S.A.i AWBUD S.A., na podstawie
ktérego co najmniej 120 min zt rocznie przychoddw wypracuje AWBUD SA ze wspdtpracy z
holdingiem Murapol w formule generalnego wykonawstwa w latach 2019-2021. Zgodnie z
podpisanym porozumieniem, AWBUD bedzie odpowiadat za ok. 25 proc. powierzchni
uzytkowej mieszkah powstajgcej rocznie w realizowanych w ww. latach projektach
inwestycyjnych Murapolu.

11.12.2018r. - przyjecie strategii rozwoju Grupy Murapol na lata 2019-2021+

13.12.2018 r. — przedterminowy cze$ciowy wykup na zgdanie Murapol S.A. oraz zmiana
warunkdéw emisji obligacii serii S. Zgdanie przedterminowego wykupu objeto tgcznie 5 tys. sztuk
obligaciji o tgcznej wartosci nominalnej 5 min zt. Obligacje z chwilg wykupu zostaty umorzone.
Po realizacji wykupu liczba obligacji wynosi 40 tys. sztuk o tgcznej wartosci nominalnej 40 min
zt. Dodatkowo zmienione zostaty warunki emisji obligacii polegajace na zmianie zapadalnosci
obligacji na 15 grudnia 2020 .

17.12.2018 r. — uchylenie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w sprawie
potqgczenia Murapol S.A. ze spdtka zalezng GPDP Finanse Sp.z 0.0.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI MURAPOL S.A.
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21.12.2018 r. — dokonanie przedterminowego cze$ciowego wykupu na zgdanie Murapol S.A.
obligacii serii S obejmujgcego 5 tys. sztuk obligaciji o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazda. tgczna
kwota wykupu wyniosta ponad 5 min. zt (5 031 500 tys. zt).

Nagrody i wyréznienia przyznane Murapol S.A. w 2018 r.

Efekty dziatalnosci operacyjnej Spdtki, a takze podejmowane przez nig inicjatywy z zakresu
spotecznej odpowiedzialnoéci biznesu znalazty uznanie w decyzjach jurordw konkurséw
branzowych, czego wyrazem sqg otrzymane przez firme w 2018 r. nagrody:

1 marca 2018 r. Murapol S.A. otrzymat wyrdznienie Gazele Biznesu 2017. Ranking jest
najpopularniejszym i najstarszym  zestawieniem dynamicznie rozwijajgcych sie  firm,
opracowywanym rokrocznie od 18 lat przez redakcje jednego z wiodgcych dziennikow
ekonomicznych w Polsce - Puls Biznesu.

Deweloper Roku to raport opracowywany od wielu lat wspdlnie przez Gazete Finansowq oraz
magazyny Home&Market i Gentelman, ktéry prezentuje najbardziej uznane na rynku
nieruchomosciowym firmy oraz ich najciekawsze inwestycje. Murapol S.A. znalazt sie w
zestawieniu najlepszych deweloperéw w Polsce w 2018 roku, w uznaniu za rekordowq liczbe
sprzedanych mieszkan oraz innowacyjny i skuteczny model biznesowy.

Stowarzyszenie "Krak-Business" od kilkunastu lat przyznaje przedsiebiorcom nagrode Piéro
Businessu w uznaniu za ich osiggniecia w prowadzonej dziatalnosci gospodarczej,
innowacyjnos$¢, dziatania na rzecz jakosci produkciji oraz rzetelno$¢ i etyke w biznesie. W
ubiegtorocznej edycji konkursu organizatorzy nagrodzili statuetkg Murapol S.A. zwracajgc
uwage na efektywng realizacje innowacyjnego i skutecznego modelu biznesowego firmy
deweloperskiej, osiggniecia w zakresie budowy i sprzedazy mieszkah oraz wspotprace z matymi
i Srednimi przedsiebiorstwami.

W minionym roku Grupa Murapol znalazta sie po raz drugi na Liscie 100 Najwiekszych Polskich
Firm Prywatnych magazynu Forbes Polska. W trzeciej edycji rankingu Murapol uplasowat sie na
62. miejscu z wartoscig 1 106 min zt, i jednoczesnie byt jednq z wagskiego grona trzech firm
deweloperskich, zakwalifikowanych do tego prestizowego zestawienia.

Top Marka to zestawienie prezentujgce brandy o najlepszym wizerunku przygotowywane
rokrocznie przez magazyn Press oraz Press-Service Monitoring Medidéw. W rankingu branzowym
Top Marka branzy budowlaneji deweloperskiej Murapol uplasowat sie na 4. miejscu, a w gronie
500 najsilniejszych marek z 50 branz zajat 94. miejsce. Klasyfikacja magazynu Press to najwieksze
badanie marek w polskich mediach pozwalajgce analizowanym brandom poréwnac sie na
tle bezposredniej konkurencji oraz innych branz.

Optimus 2018 fo nagroda przyznawana od czterech lat przez organizacje Pracodawcy RP
osobom, ktére mogg pochwali¢ sie wybitnymi osiggnieciami przynoszgcymi korzysci
organizacji i dajgcymi mozliwosS¢ rozwoju jej cztonkdw, dziataczom gospodarczym lub osobom
i instytucjom wnoszgcym szczegdiny wktad w budowanie $rodowiska przedsiebiorcéw oraz
przyczyniajgcym sie do jego integraciji i rozwoju. Nagroda Optimus 2018 przyznana zostata
prezesowi zarzgdu Murapol S.A., Nikodemowi Iskrze w uznaniu za poszukiwanie i wprowadzanie
unikalnych rozwigzan biznesowych oraz za skuteczne reprezentowanie branzy budowlanej na
forum publicznym.
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Perta Polskiej Gospodarki to jeden 2z najbardziej prestizowych rankingdédw polskich
przedsiebiorstw prowadzony od 2002 roku przez magazyn Polish Market. Ranking bierze pod
uwage nie tylko warto$¢ przychoddw, ale réwniez efektywnos$c, dynamike i ptynnosc
finansowq spoétek. Murapol otrzymat to wyrdznienie w kategorii perty duze w uznaniu za
konsekwentng redlizacje polityki i strategii przedsiebiorstwa oraz pozycje lidera wsréd
najbardziej dynamicznych i najbardziej efektywnych przedsiebiorstw w Polsce.

Przewidywany rozwoj

Od poczatku 2018 roku Murapol konsekwentnie realizowat strategie porzgdkowania
organizacji pod wzgledem organizacyjnym, podmiotowym oraz poprawy parametrow
finansowych, w tym relacji skonsolidowanego dtugu netto do skonsolidowanych kapitatéw
wtasnych. Plan ten jest takze spdjny z intencjg przygotowan do szerszego wejscia na rynek
publiczny i debiutu na GPW i wyréwnania kluczowych wskaznikdw finansowych dziatalnosci do
poziomdw innych notowanych na gietdzie deweloperdw.

Kierunki rozwoju strategicznego GK Murapol na lata 2019/2021+ zaktadajg zréwnowazony
rozwdj oraz mocng pozycje w branzy deweloperskiej i na rynkach finansowych. Wykorzystanie
posiadanych zasobdw wytgcznie w biznesie deweloperskim, utrzymanie dotychczasowego
potencjatu i wysoce efektywnego modelu dziatalno$ci operacyjnej oraz wysoka
dywersyfikacja geograficzna mapy inwestycji z uwzglednieniem koncentracji w najwiekszych
miastach w Polsce, to gtéwne zatozenia strategii rozwoju Murapol na najblizsze lata. Zgodnie z
przyjetym planem wazrostu, Spdtka skupi sie na doskonaleniu dziatalnosci deweloperskiej, z
wykorzystaniem nowych rozwigzan i technologii oraz z dbatoscig o profesjonalne relacje z
uczestnikami rynkdw finansowych.

Plan wzrostu GK Murapol ktadzie duzy nacisk na optymalizacje procesdw i sprawnosé catej
organizacji, dziatajgcej w oparciu o wypracowany i unikatowy know-how, a w zakresie
zasoboéw ludzkich - organizacji uczgcej sie i opartej na indywidualnych talentach
pracownikéw. Istotny fundament dalszego rozwoju Spdiki, stanowi posiadany bank ziemi i
wszelkie inne zasoby niezbedne do utrzymania zatozonych parametréw biznesowych strategii
w dtugim okresie. Wszystko to pozwoli Spdtce wyrdzniaé sie pozytywnie wskaznikami
efektywnoscii marzqg, a takze srednim czasem realizacji inwestycji i ofertqg cenowa.

Wazniejsze osiqgniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W strukturach Murapol dziata wyspecijalizowana komérka, realizujgca prace z zakresu B&R. Do
zadanh dziatu badan i rozwoju nalezy opracowywanie i wdrazanie innowacyjnych rozwigzan
technologicznych, zorientowanych na uproszczenie i udoskonalenie procesu budowlanego
oraz optymalizacje kosztéw zwigzanych zaréwno z realizacjq projektdw inwestycyjnych, jak i
pozniejszg eksploatacjg obiektdw.

Gtéwnym obszarem prac komorki B&R w 2018 r. byto opracowanie systemu infrastruktury
technicznej i instalacji Home Management System (HMS), umozlwiajgcego wdrozenie
w inwestycjach Grupy Murapol inteligentnych rozwiqzan z zakresu automatyki mieszkaniowej —
smart home, posiadajgcych takie funkcjonalnosci, jak sterowanie oswietleniem, ogrzewaniem,
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zasilaniem w gniazdach elektrycznych, odcinanie zawordw wody, pomiar temperatury,
sterowanie roletami wewnetrznymi, a takze monitoring wizyjny czes$ci wspdlnych
iwideodomofon z systemem SOS. Prowadzone byty analizy dotyczgce technicznych
mozliwosci w tym zakresie oraz kosztéw, celem wypracowania najoptymalniejszych rozwigzan,
ktore w 2019 r. bedg wdrazane w projektach deweloperskich Grupy Murapol. Ponadto
analizowano inne rozwigzania podnoszgce standard inwestycji oraz zapewniajgce wiekszy
komfort mieszkaricom, ktére Murapol planuje wdraza¢ w przysztosci, takie jak systemy
oczyszczajgce powietrze naptywajgce do mieszkania ze smogu i innych zanieczyszczen,
systemy alternatywnych zrédet energii, jak np. systemy fotowoltaiczne czy systemy odzyskujgce
energie oraz systemy tadowania samochoddw elekirycznych.

Komdrka B&R prowadzita takze prace zwigzane z problematykq uszczelnieh przeciwwodnych
elementdw konstrukcji podziemnych za pomocg nowoczesnych systemdw hydroizolacyjnych
oraz w zakresie zastosowania nowoczesnych geosyntetykdw na konstrukcje drogowe, ktére
majg na celu zminimalizowanie naktaddw zwigzanych z iloscig materiatéw, jaok rowniez
zZuzywanej energii.

W 2018 r. w dalszym ciggu prowadzone byty dziatania w projekcie certyfikacji BREEAM
inwestycji Murapol Parki Warszawy, a takze dotyczgce optymalizacji opracowanych w 2017 r.
rozwigzan technologicznych, zwigzanych z nowoczesng prefabrykacjg i zunifikowanymi
wytycznymi wykonawczymi stosowanymi w inwestycjach Grupy Murapol.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

18-letnie do$wiadczenie w dziatalnosci deweloperskiej, ogdinopolska skala biznesu i jej szeroki
zakres, a tfakze reputacja i know-how na rynkach finansowych potwierdzajg dobre
perspektywy do dalszego rozwoju Spdtki oraz przemawiajg za pozytywng oceng mozliwosci
realizacji jej strategii rozwoju.

Murapol zbyt aktywa niezwigzane z jej core businessem, optymalizujgc koszty i przesuwajgc
caty swoj potencjat finansowy i operacyjny na dziatalno$¢ deweloperskg, w ktérej przez lata
dowiodta swoich kompetencji i wypracowata przewagi konkurencyjne. Uwolnienie kolejnych
funduszy z posiadanych inwestycji nieoperacyjnych pozwolito przekierowacd je na dziatania
pozwalajgce konsekwentnie umacniac pozycje na rynku mieszkaniowym, czyli na dziatalnose
generujgcg systematyczne, powtarzalne i biezgce marze.

Obecny model biznesowy bedqgcy swego rodzaju powrotem do korzeni czyli do dziatalnosci
deweloperskiej posiada wsparcie w postaci rozbudowanego i wyspecjalizowanego zaplecza
stanowionego przez spdtki wykonawcze, ktdére zapewniajg kompleksowqg obstuge projektéw
mieszkaniowych. Pozwala to Spoétce rozwijac sie znacznie szybciej niz innym podmiotom w
branzy, prowadzi¢ dziatalno$¢ na wyrdzniajgcq sie na rynku skale oraz uzyskiwaé na niej
ponadprzecietne marze.

Sytuacja finansowa Murapol jest stabilna, a trend nalezy oceni¢ joko zdecydowanie
pozytywny, co jest efektem dokonanych dezinestyciji aktywdw nieoperacyjnych, ale réwniez
bardzo dobrego wyniku w przekazaniach mieszkan w 2018 roku. Warto podkreslic, ze przyjety
przez Murapol model biznesowy w zakresie akwizycji gruntdw pozwoli jej zachowad
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ponadprzecietne rentownosci na realizowanych projektach inwestycyjnych, pomimo
zauwazalnego na rynku wzrostu cen nieruchomosci.

Murapol posiada najbardziej zdywersyfikowang geograficznie mape inwestycji oraz jeden z
najwiekszych portfeli projektéw w przygotowaniu wérdd podmiotdw dziatajgcych na polskim
rynku mieszkaniowym. Na koniec 2018 roku Grupa Murapol dysponowata aktywnym bankiem
ziemi o wartosci ponad 624,9 min zt pozwalajgcym na budowe blisko 20,8 tys. lokali
mieszkalnych o tgcznej powierzchni uzytkowej przekraczajgcej 897 tys. mkw. Nieruchomosci o
wartosci ok. 393,3 min zt netto stanowig wtasnos¢ Grupy oraz posiadajg decyzje o pozwoleniu
na budowe ponad 12,1 tys. mieszkan o tgcznym PUM-ie przekraczajgcym 536 tys. mkw.
Pozostatg cze$¢ aktywnego banku ziemi stanowiq tereny inwestycyjne o wartosci blisko 231,46
min zt aktualnie objete warunkowymi umowami przedwstepnymi, z mozliwosciq dostarczenia
do produkcji just-in-time, zaktadajgce budowe blisko 8,7 tys. lokali mieszkalnych o tgcznym
PUM-ie blisko 361,9 tys. mkw.

Dziatalno$¢ Murapol wyrdznia sie takze poziomem rentownosci na realizowanych projektach
inwestycyjnych, ktéra jest jedng z najwyzszych w branzy deweloperskiej w Polsce. Stoi za tym, z
jednej strony bogate doswiadczenie Grupy w redlizacji inwestycji mieszkaniowych, w tym w
wyszukiwaniu takich terendw inwestycyjnych, ktére zapewniajq wysoki zwrot z realizowanych
na nich projektéw. Z drugiej, model biznesowy Grupy Murapol, ktéry zaktadajgc koncentracje
w  strukturach  holdingu  wszystkich  kompetenciji niezbednych do realizacji projektéow
deweloperskich, pozwala je maksymalnie optymalizowa¢ kosztowo. Na rachunek
ekonomiczny inwestycji majg wptyw projekty architektoniczne optymalizujgce koszty budowy
czy ustugi generalnego wykonawstwa, Swiadczone przez spotki nalezgce do Grupy. Taka
organizacja dziatalnosci, poza atrakcyjnoscig ekonomiczng procesdw inwestycyjnych,
pozwala réwniez na petng kontrole poszczegdinych etapdw produkcji mieszkan i szybsze
reagowanie na zmiany rynkowe. Wszystko fo, w potqgczeniu z zaoferowaniem lokali
odpowiadajgcych na potrzeby klientéw danej lokalizaciji i dopasowanych do ich preferencji
finansowych, pozwala sprawnie komercjalizowa¢ inwestycje, co takze przektada sie na
atrakcyjny poziom wynikéw ekonomicznych projektéw.

Aktualnie spdtka prowadzi prace analityczne oraz o charakterze przygotowujgcym catg
organizacje do stania sie klasycznym deweloperem gietdowym. Prace te obejmujg m.in.
obszar struktury organizacyjnej i podmiotowej oraz sprawozdawczosci i finansowania. Grupa
pracuje nad modelem strategicznym i finansowym, zapewniajgcym jej zrdwnowazony i
stabilny wzrost po debiucie gietdowym.

Inicjatywy z zakresu spotecznej odpowiedzialnosé biznesu

Odpowiedzialnoé¢ spoteczna jest wazng czescig dziatalnosci Murapol S.A.. Firma ktadzie
nacisk nie tylko na wysokie standardy aktywnosci biznesowej, ale réwniez angazuje sie
w zréwnowazony rozwoj spotecznosci i regiondw, w ktdrych jest obecna. Kluczowe obszary
dziatalno$ci CSR Grupy to sport, kultura i sztuka.

Wybrane projekty, w ktére zaangazowana byta Spétka w 2018 r.:

Od marca 2017 roku Murapol S.A. wspiera druzyne Widzew tédz w powrocie do dawnej
Swietnosci. Po ponad roku wspotpracy w czerwcu 2018 r. klub awansowat do drugiej ligi,
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a celem na przyszto$¢ jest wejscie do Ekstraklasy. 15 czerwca 2018 roku Murapol podpisat
kolejng umowe sponsoringowq, zgodnie z ktdérg zostat sponsorem strategicznym tddzkiego
klubu przez trzy nastepne sezony pitkarskie.

Od 2009 r. Murapol jest sponsorem gtownym Akademii Pitkarskiej 21 im. Henryka Reymana
w Krakowie, szkétki organizujgcej treningi sportowe dla adeptéw pitki noznej oraz liczne
wyjazdy na turnieje zaréwno w kraju, jak i za granicq. Od 2010 r. Murapol wraz z Akademig
Pitkarskg 21 organizuje miedzynarodowy turniej pitki noznej dla najzdolniejszych pitkarzy z
juniorskich klubow sportowych — Murapol Cup, ktéry jest jednqg z najwiekszych imprez pitkarskich
dla juniorbw w Europie i cieszy sie bardzo duzym zainteresowaniem wsréd mtodzikéw
pitkarskich. Wystepowaty w nim takie druzyny, jak Manchester United, Juventus Turyn, Valencia,
Manchester City, Celtic Glasgow, Dinamo Zagrzeb. W czerwcu 2018 r.roku odbyta sie 9. edycja
Murapol Cup.

Drugi rok z rzedu Murapol wspart katowicki projekt ,City By Bike”, publiczny system
wypozyczalni rowerdw, ktéry powstat dzieki wspdtpracy wtadz samorzgdowych i kapitatu
prywatnego dla dobra mieszkancdw stolicy wojewddztwa Slgskiego. W minionym roku, drugim
zrzedu, Spotka sfinansowata utworzenie dwdch stacji wypozyczalni rowerdw przy ul. Mariackiej
oraz ul. Chorzowskiej, w ramach ktérych do dyspozycji katowiczan zostato postawionych 16
jednosladoéw.

Murapol od kilku lat wspiera rowniez rozwdj bielskiego kompleksu goérskich $ciezek rowerowych
Enduro Trails, ktéry obecnie sktada sie z 13 tras zjazdowych o réznym stopniu trudnosci i jest
jednq z najwiekszych sportowych atrakcji turystycznych w regionie. W pierwszym pdtroczu 2018
r. Grupa brata udziat w tworzeniu kolejnej gorskiej Sciezki rowerowej na Koziej Gorze
i Szyndzielni, ktdra jest obecnie najdtuzszg i najbardziej atrakcyjng trasg w catym kompleksie.

tgczgc promocje aktywnosci fizycznej oraz wsparcie charytatywne dla najbardziej
potrzebujgcych Spdtka po raz kolejny zaangazowata sie w akcje Fundaciji Ekologicznej Arka -
-Rower pomaga”, w ramach ktérej wsparta zakup rowerdw dla dzieci z domdw dziecka
i Swietlic srodowiskowych z regionu.

Od wielu lat pracownicy oddziatéw Grupy Murapol w catej Polsce angazujg sie w pomoc nha
rzecz ubogich rodzin w ramach akcji Stowarzyszenia Wiosna ,Szlachetna Paczka”. W 2018 r.
po raz kolejny w 12 biurach sprzedazy zostaty przygotowane paczki, ktére sfinansowata firma.

W ramach obszaru wspierania kultury i sztuki Murapol byt partnerem odbywajgcej sie 9
czerwca 2018 r. uroczystej gali wreczenia nagréd im. Wistawy Szymborskiej, przyznawanych
przez fundacje Noblistki za najlepszy tom wierszy napisany po polsku oraz za zagraniczny tom
poetycki przettumaczony na jezyk polski.

Charakterystyka czynnikow istotnych dla rozwoju Spotki

Murapol $wiadczy kompleksowqg obstuge projektdw na rynku nieruchomosciowym, ze
szczegdlnym uwzglednieniem budownictwa mieszkaniowego. Ponizej scharakteryzowano
gtdbwne czynniki zewnetrzne majgce wptyw na dziatalno$¢ spdtek wechodzgcych w jej sktad.
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Sytuacja na rynku nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce

Jak wynika z raportu GUS w 2018 r. oddano do uzytkowania 184,4 tys. mieszkan, tj. o 3,6 proc.
wiecej niz w roku poprzednim. Deweloperzy i inwestorzy indywidualni odpowiedzialni za
budowe 96,5 proc. ogdtu oddanych do uzytkowania mieszkan, przekazali odpowiednio 111,6
tys. lokali (6,2 proc. wiecej r/r) oraz 66,7 tys. (1,4 proc. mniej niz w roku poprzednim.). W okresie
od stycznia do grudnia 2018 r. wydano pozwolenia lub dokonano zgtoszenia z projektem
budowy 257,1 tys. mieszkan, 1j. o 2,7 proc. wiecej niz w analogicznym okresie ub.r. Pozwolenia
na budowe najwieksze] liczby mieszkah ofrzymali inwestorzy budujgcy na sprzedaz lub
wynajem — 159,9 tys. oraz inwestorzy indywidualni — 91,5 tys. Na przestrzeni dwunastu miesiecy
ubiegtego roku rozpoczeto budowe 221,9 tys. mieszkan, czyli o 7,7 proc. wiecej niz
w analogicznym okresie ub.r. W tym deweloperzy rozpoczeli budowe 131,6 tys. mieszkanh, zas
inwestorzy indywidualni 85,3 tys. lokali.

W catym 2018 r. sprzedaz mieszkan na szesSciu najwiekszych rynkach, wedtug danych REAS
wyniosta 64,8 tys. wobec 72,8 tys. w roku 2017, co oznacza spadek o blisko 11 proc. r/r. tgcznie
w catym 2018 r. wprowadzono do sprzedazy 65,7 tys. mieszkan, czyli o blisko 2,7 proc. mniej niz
w 2017 r., kiedy do sprzedazy trafito 67,5 tys. mieszkan. Zdecydowanie najlepszym zaréwno pod
wzgledem nowej podazy, jak i sprzedazy byt IV kwartat w trakcie ktérego deweloperzy
wprowadzili na rynek az 24,8 proc. wiecej mieszkan niz w lll kwartale 2018 r.i 15,7 proc wiecej
niz w analogicznym kwartale roku poprzedniego. Dzieki temu sprzedaz na koniec roku réwniez
dynamicznie sie zwiekszyta, bedgc o 15,7 proc. wyzsza w poréwnaniu w Il kwartatem 2018 r.
Mimo 11 proc. spadku sprzedazy r/r, spowodowanego wyzszymi cenami lokali, a takze nizszg
podazq, 2018 r. byt drugim najlepszym w historii branzy, a tqgczna wartos¢ sfinalizowanych
umow sprzedazy byta zaledwie o 4 proc. nizsza od tgcznej wartosci umdw zawartych
w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Otoczenie makroekonomiczne

W 2018 r. otoczenie makroekonomicznie nadal pozytywnie wptywato na dziatalnos¢ firm
deweloperskich. Koniunkfure na rynku napedzata dobra sytuacja gospodarcza kraju — wzrost
PKB, utrzymujgce sie najnizsze w historii stopy procentowe, dalszy spadek bezrobocia oraz
umiarkowana inflacja. Zwiekszyty sie takze dochody gospodarstw domowych, wspierane
rosngcymi wynagrodzeniami oraz programem 500+. Wszystko to przetozyto sie z jednej strony
na zwiekszenie sity nabywcze] konsumentdw oraz zwiekszenie dostepnosci kredytéw
hipotecznych, a z drugiej na wieksze poczucie bezpieczehstwa oséb finansujgcych w ten
sposdb zakup nieruchomosci mieszkaniowych.

W wyniku powyzszego wzrosta zardwno liczba udzielonych kredytéw mieszkaniowych (o ok.
11,5 proc.), ktéra byta najwyzsza od 2011 r., jak i ich warto$¢ (o 20,8 proc., dane AMRON).
Istotne znaczenie dla rynku miaty takze zakupy nieruchomosci dokonywane za gotdwke,
zwtaszcza w celach inwestycyjnych, determinowane m.in. utrzymujgcymi sie niskimi stopami
procentowymi. Jak przewiduje Rada Polityki Pienieznej poziom stép procentowych w 2019 r.
nie powinien ulec zmianie, co powinno w dalszym ciggu zachecac¢ konsumentow
z nadwyzkami finansowymi do lokowania swoich oszczednosci w nieruchomosci oraz sktaniac
do decyzji kredytowych tych nabywcow, ktdrzy nie posiadajg wtasnych srodkdw finansowych.

Strona 13z 21



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI MURAPOL S.A.
ZA OKRES OD 01.01. DO 31.12. 2018

Z drugiej strony w otoczeniu makroekonomicznym deweloperdw mozna byto obserwowad
czynniki wptywajgce na ograniczenia po stronie podazowej, takie jok wzrost cen materiatéw
budowlanychi kosztow wykonawstwa, tfrudna sytuacja na rynku pracownikéw budowlanych,
a takze dynamiczny wzrost cen gruntdéw pod zabudowe, wynikajgcy z kurczgcego sie zasobu
atrakcyjnych inwestycyjnie terendw przy jednoczesnym wprowadzeniu nowych regulacji
prawnych i zablokowaniu gruntéw budowlanych bedgcych wtasnoscig Skarbu Pahstwa na
potrzeby realizacji zgdowego Programu ,,Mieszkanie Plus”.

Otoczenie prawno-administracyjne

W 2018 r. w otoczeniu prawno-administracyjnym zaszto kilka zmian, ktére mogg miec istotny
wptyw na dziatalno$¢ Spotki oraz catej branzy deweloperskie;.

5 lipca 2018 r. zostata uchwalona ustawa o utatwieniach w  przygotowaniu irealizaciji
inwestycji mieszkaniowych oraz inwestycji towarzyszqgcych, czyli tzw. ,specustawa
mieszkaniowa”, ktéra wprowadzita utatwienia dotyczgce budowy inwestyciji, a takze zwigzane
z przygotowaniem infrastruktury towarzyszgcej. Nowa regulacja ma na celu réwniez
uproszczenie procedur zwigzanych z odrolnieniem gruntdw w granicach miast, co w przysztosci
moze nieco poprawic¢ sytuacje deweloperdw w zakresie pozyskania gruntéw pod inwestycje.

20 lipca 2018 r. uchwalona zostata ustawa o przeksztatceniu prawa uzytkowania wieczystego
gruntéw zabudowanych na cele mieszkaniowe w prawo wtasnosci tych gruntéw, ktérej celem
jest uporzgdkowanie sytuaciji prawnej gruntdéw. Perspektywa przeksztatcenia nabytego
uzytkowania wieczystego lokalu mieszkalnego w prawo wtasnosci moze stanowic¢ przestanke
zachecajgcq do nabycia takiego mieszkania. Z drugiej strony istnieje ryzyko, ze wprowadzona
regulacja spowoduje chaos na rynku nieruchomosci oraz w sqgdach wieczystoksiegowych, co
moze spowodowacd opdznienia podczas sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych.

W 2018 r. miaty rowniez miejsce prace nad nowelizacjq tzw. ustawy deweloperskiej zmierzajgce
do zwiekszenia ochrony konsumentéw nabywajgcych mieszkania od deweloperdw. Jednym
z gtdwnych zatozeh nowego projektu, przygotowanego przez Urzgd Ochrony Konkurenciji
i Konsumentéw, miata by¢ likwidacja otwartych mieszkaniowych rachunkdw powierniczych.
Po konsultacjach spotecznych i przeanalizowaniu uwag zgtoszonych przez deweloperdw oraz
organizacje i instytucje zwigzane z rynkiem mieszkaniowym, w grudniu 2018 r. zostat
przedstawiony nowy projekt, w ktérym wycofano sie z pomystu likwidacji otwartych rachunkow,
ale wprowadzono propozycje nowego zapisu naktadajgcego na deweloperdw obowigzek
odprowadzania sktadek na Deweloperski Fundusz Gwarancyjny. Zaproponowane w projekcie
bezzwrotne wptaty na DFG na poziomie maksymalnym siegajgcym 5 proc. mogg wptyngé na
wzrost cen mieszkan, ich dostepnose, a wiec ogdlnie na sytuacje mieszkaniowg w Polsce.

Sytuacja na rynku gruntéw

Utrzymuijgcy sie od kilku lat boom na rynku mieszkaniowym oraz duza aktywnos¢ inwestycyjna
deweloperéw, spowodowaty zauwazalne zubozenie zasobu gruntdw pod projekty
mieszkaniowe. Do tego doszty ograniczenia zwigzane z zablokowaniem terenéw bedqgcych
wtasnosciqg Skarbu Panstwa na readlizacje rzgdowego programu ,Mieszkanie +". Juz
w ubiegtym roku obserwowalismy wzmozong konkurencje o atrakcyjne inwestycyjnie tereny
oraz idqcy za tym znaczgcy wzrost ich cen.
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Grupa Murapol posiada rozbudowany aktywny bankowi ziemi, ktéry na koniec 2018 roku
pozwalat na budowe blisko 20,8 tys. lokali mieszkalnych i posiadat warto$¢ 624,9 min zt. Taki
zapas gruntdw zapewnia firmie ciggtos¢ dziatalnosci na najblizsze kilka lat, przy jednoczesnym
wyeliminowaniu presji na nabywanie nieruchomosci po znacznie zawyzonych cenach.

Prognozy

Dobra sytuacja materialna gospodarstw domowych przetozyta sie w ostatnich latach na
rekordowq sprzedaz mieszkan. Konsumenci nabywajg lokale zardwno w  celach
inwestycyjnych, jak i na wtasne poftrzeby. Mimo odnotowanego w 2018 roku spadku liczby
sprzedanych lokali, w poréwnaniu z 2017 rokiem, oraz rosngcych cen mieszkan, popyt nadal
utrzymuje sie na wysokim poziomie. Wynika to z wcigz niezaspokojonych poftrzeb
mieszkaniowych w kraju, a takze coraz wiekszej sity nabywczej Polakdw.

W 2019 roku mozna spodziewad sie dalszego, ale juz bardziej umiarkowanego wzrostu cen
mieszkan, determinowanych poprzez systematycznie rosngce koszty realizacji inwestycji
mieszkaniowych zwigzane ze wzrostami cen materiatéw budowlanych, kosztéw pracy i
gruntéw. Wejscie w zycie nowych regulacii ustawy deweloperskiej rowniez moze wptyng¢ na
wartos$¢ lokali. Wyzsze ceny oraz ograniczenie podazy mieszkah mogqg takze by bezposrednig
przyczyng pogorszenia wynikdw sprzedazowych.

Mimo to popyt na mieszkania z rynku pierwotnego wcigz jest bardzo duzy i dopdki stopy
procentowe bedqg utrzymywacd sie na niskim poziomie, a na rynku nie pojawiq sie alternatywne
mozliwosci inwestowania, mozna przewidywac stabilne zainteresowanie nabywaniem
mieszkan nie tylko na kredyt, ale takze za gotdéwke - zardbwno na wtasne potrzeby, jak i pod
wynajem.

Murapol dzieki rozoudowanemu aktywnemu bankowi ziemi oraz unikatowemu modelowi
biznesowemu, ktéry polega na koncentracji w strukturach organizacii wszystkich kompetenciji
niezbednych do realizacji projektéw inwestycyjnych — dwdch generalnych wykonawcdow,
pracowni architektoniczno-projektowej, dystrybutora materiatdw budowlanych, minimalizuje
negatywny wptyw prognozowanych zmian rynkowych na swojg dziatalnosc.

Czynniki ryzyka i zagrozenia

Ponizej zostaty opisane podstawowe czynniki ryzyka, ktére w opinii Zarzgdu, w sposdb
znaczqcy, mogg wptywad na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy Murapol.

Ryzyko zmiany globalnej koniunktury gospodarczej oraz parametréw makroekonomicznych

Zjawiska o charakterze globalnym iich oddziatywanie na kondycje polskiej gospodarki mogq
miec istotny wptyw na wyniki finansowe uzyskiwane przez Grupe Murapol oraz jej perspektywy
rozwoju. Do ryzyka tej grupy nalezg w szczegdlnosci: spadek tempa wzrostu PKB, wzrost stopy
bezrobocia, wzrost poziomu inflacji, spadek poziomu inwestycji, spadek dochoddw
gospodarstw domowych oraz ryzyko wahan kurséw walutowych.

Otoczenie makroekonomiczne w Polsce sprzyja dziatalnosci Grupy Murapol. Stopy
procentowe utrzymujq sie na rekordowo niskim poziomie, co stymuluje popyt na nieruchomosci
mieszkaniowe nabywane zaréwno na wtasne potrzeby, jak i w celach inwestycyjnych.
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Pozytywnie na rynek wptywa takze sytuacja na rynku pracy — wzrost wynagrodzenh oraz niskie
bezrobocie, co zwieksza site nabywczg konsumentdw.

Ryzyko zmiany wysokosci stop procentowych

Wysoko$¢ stép procentowych moze miec wielostronny wptyw na dziatalno$¢ Grupy Murapol
oraz osiggane przez nig wyniki. Wzrost poziomu stop obniza mozliwosci zakupowe nabywcdodw
korzystajgcych z kredytu hipotecznego, co odbija sie na popycie mieszkaniowym. Z drugiej
strony powoduje zwiekszenie atrakcyjnosci lokat bankowych, kosztem zmniejszenia
zainteresowania inwestycjami mieszkaniowymi. Wysoko$¢ stop procentowych wptywa takze
na koszty finansowania dtuznego spodtek, ktére sg stronami umdw kredytowych oraz
emitentami obligacji i w ten sposdb finansujg rozwéj swojej dziatalnosci. Znaczgcy wzrost stop
procentowych mdogtby zatem wieloaspektowo wptywac na dziatalnos$e, sytuacje finansowaq,
a takze perspektywy rozwoju catej branzy deweloperskiej, w tym Grupy Murapol.

Jak zapowiada Rada Polityki Pienieznej, stopy procentowe w najblizszych latach (2018-2019)
utrzymajg sie na niezmienionym poziomie, zapewniajgc stabilny, wysoki poziom popytu na
mieszkania. W opinii ekonomistéw, ewentualne podwyzki stép procentowych w najblizszych
latach bedqg raczej miaty stopniowy i tagodny charakter, nie generujgc ryzyka dla dostepnosci
kredytu.

Ryzyko spadku akcji kredytowej

Popyt na mieszkania dostepne w ofercie Grupy Murapol jest w duzym stopniu uzalezniony od
dostepnosci kredytéw mieszkaniowych i zdolnosci do ich obstugi. Spadek akciji kredytowej lub
pogorszenie sie parametréw ich oferty moze skutkowac spadkiem sity nabywczej klientéw.
W podobny sposéb zdolnos¢ kredytowa kredytobiorcéw moze zostac obnizona z powodu
zmian w polityce regulacyjnej, majgcej wptyw na ocene zdolnosci przez banki. Powyzsze
czynniki mogg spowodowac znaczne obnizenie popytu na mieszkania, wykluczajgc z rynku
konsumentéw nie posiadajgcych wystarczajgcych wtasnych zasobdw finansowych.

W 2018 r. wzrosta zaréwno liczba udzielonych kredytdw mieszkaniowych (o ok. 11,5 proc.), ktéra
byta najwyzsza od 2011 r., jak i ich warto$¢ (o 20,8 proc., dane AMRON), co byto pochodng
niskich poziomow stdp procentowych oraz korzystnych warunkdw na rynku pracy. Czynniki te
zachecaty klientdw do kredytowanych zakupdw mieszkan, przewiduije sie, ze podobnie bedzie
réwniez w 2019 roku.

Ryzyko ptynnosci i ryzyko kredytowe

Na potrzeby realizacji poszczegdinych projektéw deweloperskich spdtka wykorzystuje rézne
formy finansowania, m.in. kredyty bankowe, pozyczki, obligacje. Gtownym ryzykiem w tej
kategorii bedzie brak mozliwosci refinansowania zadtuzenia oprocentowanego na
dotychczasowym poziomie i dotychczasowych parametrach. Do tego mogg dojs¢ koszty
zwigzane z optatq sktadek na Deweloperski Fundusz Gwarancyjny, gdyby zaproponowany
projekt ustawy deweloperskiej wszedt w zycie w obecnym ksztatcie. Innym znaczgcym
ryzykiem mogq by¢ utrudnienia w procesie zwiekszania poziomu zadtuzenia pozyskiwanego
w zwigzku ze wzrostem skali dziatalnosci. Obecnie, dzieki wysokiemu stopniu dywersyfikaciji
finansowania zewnetrznego realizowanych projektéw oraz braku dtugiego okresu
zapadalnosci  finansowania  wyemitowanych papierdw  dtuznych, Zarzgd jednostki
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dominujgcej Grupy Murapol ocenia powyzszg kategorie ryzyka joko rodzgcqg umiarkowane
zagrozenie.

W 2018 r. Grupa Murapol dokonata dezinwestyciji aktywdw nieoperacyjnych, nie bedgcych
w synergii z podstawowq dziatalno$cig deweloperskg, przesuwajgc srodki na finansowanie
rozwoju swojego core biznesu i zabezpieczyta potrzeby cash flow w srednim terminie. Nalezy
takze zwréci¢ uwage, ze Spdtka spodziewa sie znacznych wptywdw z podpisanych z klientami
umow dot. sprzedazy mieszkan, ktére bedqg wydawane w kolejnych miesigcach, co daje
stabilng perspektywe dla dalszej poprawy profilu kredytowego Grupy w srednim terminie.

Ryzyko zmiany sytuacji na rynku mieszkaniowym i ryzyko zmiany cen

Rynkowy spadek cen lokali mieszkalnych oraz wzrost kosztow prowadzenia dziatalnosci
deweloperskiej to kolejne ryzyka, ktére mogg negatywnie wptyngé¢ na sytuacje finansowqg
i perspektywy rozwoju firm deweloperskich. Obnizenie cen mieszkan moze by¢ spowodowane
m.in. spadkiem popytu na lokale, ograniczeniem dostepnosci kredytdw hipotecznych,
dostepnosciqg i zasadami programdw rzgdowych, czy zmiang sytuacji makroekonomicznej w
kraju. W przypadku spadku cen deweloperzy mogg mie¢ trudnosci z uzyskaniem
satysfakcjonujgcych marz na realizowanych projektach mieszkaniowych. Podobny skutek
moze wywota¢ wzrost cen gruntdw, materiatéw budowlanych czy robocizny w trakcie
realizacji inwestyciji. Wptyw na ceny materiatéw budowlanych mogqg miec takie czynniki jak
zmiany opodatkowania czy skokowy wzrost popytu na wybrane materiaty. Koszty prac
budowlanych rosng wraz z nasilajgcym sie deficytem na rynku pracownikéw budowlanych.

Grupa Murapol dzieki rozbudowanemu aktywnemu bankowi ziemi moze utrzymac
dotychczasowe tempo rozwoju dziatalnosci przez najblizsze lata, przy jednoczesnym
wyeliminowaniu presji na nabywanie nieruchomosci po znacznie zawyzonych cenach. Grupa
Murapol posiada w swoich strukturach dwdch generalnych wykonawcow, a takze hurtownie
materiatdw budowlanych, co pozwala jej minimalizowac wptyw negatywnych zmian na rynku
budowlanym.

Obecnie obserwujemy wzrost cen mieszkan, jednak wcigz nie sq to poziomy sprzed globalnego
kryzysu w 2008 r., co w potgczeniu z dobrg sytuacjg na rynku pracy nie powinno w znaczgcy
sposdb wptyngé na popyt na mieszkania.

Ryzyko wzrostu konkurenciji

Grupa Murapol redlizuje swojg dziatalno$¢ na sze$ciu najwiekszych rynkach mieszkaniowych,
czyli w Warszawie, Krakowie, Wroctawiu, Poznaniu, todzi i Tréjmiescie, gdzie konkurencja jest
najsilniejsza, a takze w mniejszych lokalizacjach regionalnych, takich jak Bielsko-Biata,
Katowice, Gliwice, Siewierz, Torun, Tychy i Wieliczka. Pogorszenie koniunktury lub znaczgcy
wzrost konkurencji na danym rynku moze spowodowac tak niekorzystne dla dziatalnosci Grupy
ziawiska, jok nadpodaz mieszkan, presja na obnizanie cen lokali, deficyt gruntéw pod
zabudowe, wzrost zapotrzebowania na materiaty budowlane oraz ustugi podwykonawcow
i idgcy za tym wzrost kosztéw realizacii inwestycii.

Grupa Murapol posiada najoardziej zdywersyfikowang geograficznie mape dziatalnosci wsrdéd
wszystkich podmiotdw obecnych na polskim rynku mieszkaniowym, dzieki czemu jest znacznie
mniej wrazliwa na ryzyko konkurencii nizinne firmy ograniczajgce swojq dziatalno$¢ do jednego
lub kilku miast.
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Ryzyko prawne

Na dziatalnoé¢ firm deweloperskich majg wptyw zmiany w prawie podatkowym, budowlanym
oraz innych przepisach regulujgcych funkcjonowanie rynku deweloperskiego, ktére m.in.
poprzez znaczgcy wzrost kosztéw inwestycji mogqg niekorzystnie wptyngé na ich wyniki
finansowe. Ponadto nowe regulacje prawne, ktére budzg wagtpliwosci interpretacyjne, mogg
wptywaé na czasowe wstrzymanie inwestycji, wynikajgce z obawy przed niekorzystnymi
skutkami stosowania niejasnych norm prawnych, tj. straty finansowe czy konsekwencje karne
z powodu dziatan potencjalnie niezgodnych z prawem.

Wejscie w zycie tzw. specustawy mieszkaniowej w praktyce moze przyspieszyé proces
przygotowania inwestycji oraz wydawania decyzji administracyjnych w kolejnych okresach.
Z kolei uchwalenie postulowanej przez UOKIK nowelizacji tzw. ustawy deweloperskie] moze
wywotaé kolejne podwyzki cen mieszkah i doprowadzic do obnizenia popytu,
spowodowanego spadkiem sity nabywczej konsumentow.

Ryzyko podatkowe
Regulacje dotyczgce podatku od towardw i ustug, podatku dochodowego od oséb

prawnych oraz obcigzeh zwigzanych z ubezpieczeniami spotecznymi podlegajg czestym
zmianom. Te czeste zmiany powodujg brak odpowiednich punktdw odniesienia, niespdjne
interpretacje oraz nieliczne ustanowione precedensy, ktére mogtyby mieé zastosowanie.
Obowigzujgce przepisy zawierajg réwniez niejasnosci, ktére powodujg réznice w opiniach, co
do interpretacii prawnej przepiséw podatkowych, zaréwno pomiedzy organami panstwowymi
jak i organami panstwowymi i przedsiebiorstwami.

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci (na przyktad kwestie celne czy
dewizowe) mogq by¢ przedmiotem kontroli organdw, ktére uprawnione sg do naktadania
wysokich kar i grzywien, a wszelkie dodatkowe zobowigzania podatkowe, wynikajgce z
kontroli, muszg zostac¢ zaptacone wraz z wysokimi odsetkami. Te warunki powodujg, ze ryzyko
podatkowe w Polsce jest wieksze niz w krajach o bardziej dojrzatym systemie podatkowym.

Z dniem 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatkowej zostaty wprowadzone zmiany w celu
uwzglednienia postanowien Ogdlnej Klauzuli Zapobiegajgcej Naduzyciom (GAAR). GAAR ma
zapobiegac powstawaniu i wykorzystywaniu sztucznych struktur prawnych tworzonych w celu
unikniecia zaptaty podatku w Polsce. GAAR definiuje unikanie opodatkowania jako czynnosé
dokonang przede wszystkim w celu osiggniecia korzysci podatkowej, sprzecznej w danych
okolicznosciach z przedmiotem i celem przepisy ustawy podatkowej. Zgodnie z GAAR taka
czynno$¢ nie skutkuje osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli sposdb dziatania byt sztuczny.
Wszelkie wystepowanie (i) nieuzasadnionego dzielenia operacii, (i) angazowania podmiotow
posredniczgcych mimo braku uzasadnienia ekonomicznego lub gospodarczego, (iii)
elementdw wzajemnie sie znoszgcych lub kompensujgcych oraz (iv) inne dziatania o
podobnym dziataniu do wczesniej wspomnianych, mogq by¢ potraktowane jako przestanka
istnienia sztucznych czynnosci podlegajgcych przepisom GAAR.

Klauzule GAAR nalezy stosowac w odniesieniu do transakcji dokonanych po jej wejsciu w zycie
oraz do transakcji, ktére zostaty przeprowadzone przed wejsciem w zycie klauzuli GAAR, ale
dla ktérych po dacie wejscia klauzuli w zycie korzysci byty lub sg nadal osiggane. Wdrozenie
powyzszych przepisdw umozliwi polskim organom kontroli podatkowe] kwestionowanie
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realizowanych przez podatnikdw prawnych ustalen i porozumien, takich jak restrukturyzacija i
reorganizacja grupy.

Pozostate ryzyka operacyjne

Ostatnig kategorie ryzyk tworzy petne spekirum ryzyk procesu inwestycyjnego, ktdrych
wystgpienia, mimo dotozenia nalezytej starannosci i przy zachowaniu racjonalnosci
ekonomicznej, nie mozna byto przewidzie¢ ani sie przed nimi efektywnie zabezpieczyc.
Kategoria ta obejmuje w szczegdlno$c utrudnienia w procesie inwestycyjnym, wynikajgce
zryzyk gruntowych, czy tez wadliwej readlizacji prac przez podmioty, ktérym powierzono
podwykonawstwo w procesie inwestycyjnym. Do kategorii tej mozna zakwalifikowac takze
przedtuzajgce sie decyzje administracyjne lub wzruszenia decyzji juz uzyskanych, ktére mogq
wydtuzy¢ lub catkowicie wykluczy¢ realizacje projektu deweloperskiego.

Istotne zdarzenia i umowy po dacie bilansowej

15.01.2019 r. — publikacja informacji o zamiarze nabycia przez Murapol S.A. akcji spotki Abadon
Real Estate S.A. w drodze przymusowego wykupu zgodnie z art. 82 ustawy o ofercie publiczne;.

15.01.2019 r. — zawarcie przez spdtke zaleznq, tj. GPDP Finanse sp. z 0.0. z WALL DEVELOPMENT
Sp. Z 0. 0. UMOWwY przeniesienia praw wtasnosci nieruchomosci zlokalizowanej we Wroctawiu
przy ul. Buforowej o tqcznej powierzchni 1,06 ha za cene w wysokosci 6,9 min zt netto.

18.01.2019 r. — przeprowadzenie przymusowego wykupu wszystkich akcji akcjonariuszy
mniejszosciowych spoétki zaleznej Abadon Real Estate S.A. na podstawie ktérego Murapol S.A.
nabyt pakiet 1.549.274 akcji Abadon Real Estate S.A., uprawniajgcych do 1.549.274 gtosdw na
walnym zgromadzeniu Abadon Real Estate S.A., stanowigcych 5,52% kapitatu zaktadowego i
ogdlnej liczby gtoséw Abadon Real Estate S.A., czy zwiekszyt iloS¢ akcji w w/w spdtce zaleznej
do 100%.

28.01.2019 r. — dokonanie przedterminowego wykupu na zgdanie Murapol S.A. wszystkich
wyemitowanych i nieumorzonych dotychczas obligacii serii U, tj. 1 579 sztuk obligacii serii U o
wartosci nominalnej 1.000 zt kazda i tgcznej wartosci nominalnej 1 579 000 zt.

31.01.2019 r. — dokonanie przedterminowego wykupu na zgdanie Murapol S.A. wszystkich
wyemitowanych i nieumorzonych dotychczas obligacii serii T 1j. 2 534 sztuk obligacji serii T o
wartosci nominalnej 1.000 zt kazda i o tgcznej warto$ci nominalnej 2 534 000 zt.

Akcjonariat
Akcjonariusz "CZP“. akeji liczba akeji liczba gtoséw % gloséw na
uprzywilejowanych zwyktych WZA

Predicto Sp. z 0.0. 10 200 000 1 800 000 22 200 000 30%
Estater Sp. zo.o. 10 200 000 1 800 000 22 200 000 30%
Michat Dziuda 8 800 000 800 000 18 400 000 24%
Cavatina Sp.zo.0. 4 800 000 1 600 000 11 200 000 15%
Pozostali 800 000 800 000 0%
RAZEM 34 000 000 6 800 000 74 800 000 100,00%

Spoétka nie zawarta zadnych umdw moggcych mieé wptyw na strukture akcjonariatu.
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Zarzgd i Rada Nadzorcza Spotki

Zarzgd
Zarzgd Murapol S.A. sktada sie z od 2 (dwdch) do 5 (pieciu) cztonkdw powotywanych na
wspdlng kadencje. Kadencja Zarzgdu trwa 5 (piec) kolejnych lat.
Na dzien 31.12.2018 r. sktad Zarzgdu Murapol S.A. przedstawiat sie nastepujgco:
* Nikodem Iskra — Prezes Zarzgdu,
*  Michat Feist — Wiceprezes Zarzgdu,
* |wona Sroka - Cztonek Zarzgdu,
* Robert Dobrowolski — Cztonek Zarzgdu

Do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego za 2018 rok, sktad Zarzgdu nie ulegt zmianie.

Imiany w Zarzqdzie Spotki

e uchwatg Rady Nadzorczej nr B/04/11/2017, z dniem 1 stycznia 2018 roku
dotychczasowemu Wiceprezesowi Zarzgdu Panu Nikodemowi Iskra powierzono petnienie
funkciji Prezesa Zarzgdu Spofki.

e uchwatg Rady Nadzorczej nr B/03/11/2017, z dniem1 stycznia 2018 roku do sktadu
Zarzgdu Spotki, na stanowisko Cztonka Zarzgdu powotana zostata Pani lwona Sroka.

e uchwatg Rady Nadzorczej, z dniem 5 lutego 2018 roku do sktadu Zarzgdu Spobtki, na
stanowisko Cztonka Zarzgdu powotany zostat Pan Robert Dobrowolski.

Rada Nadzorcza
Rada Nadzorcza sktada sie z 3 (trzech) do 7 (siedem) cztonkdw powotywanych na wspding
kadencje. Kadencja Rady Nadzorczej frwa trzy kolejne lata.
Na dzien 31.12.2018 r. sktad organu przedstawia sie nastepujgco:
e Wiestaw Cholewa - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
* Lleszek Kotodziej - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej,
e Michat Dziuda — Cztonek Rady Nadzorcze;.

Do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego za 2018 rok, sktad Rady Nadzorczej nie ulegt
zmianie.

ZImiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki

e uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Murapol S.A., z dnia 9.03.2018 roku,
ze sktadu Rady nadzorczej odwotano Pana ARTURA RYBE i w jego miejsce do sktadu
Rady nadzorczej powotano Pana MICHALA DZIUDE.

e W dniu 27.06.2018 roku rezygnacje z funkcji cztonka Rady Nadzorczej ze skutkiem na
ten sam dzieh ztozyt Pan Michat Sapota.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI MURAPOL S.A.

ZA OKRES OD 01.01. DO 31.12. 2018

Wynagrodzenie oséb zarzqdzajgcych i nadzorujgcych Spétki
Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie osdb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych w 2018 roku:

Wynagrodzenie w

biezgcym okresie

sprawozdawczym

2018 rok (w tys. PLN)

Wynagrodzenie w
poprzednim okresie
sprawozdawczym

Zarzqd 2009 5362
Rada Nadzorcza 2 647 2 650
Razem 4 656 8012

Bielsko-Biata, 30 maja 2019 .

Signatureq,qt Verified
Dokument po pl przez
Nikodem Iskral

Data: 2019.05.30j17:51:09 CEST

Nikodem Iskra — Prezes Zarzgdu

Signature I\? rified
Dokument podpisghy przez
Michat Feist !

Data: 2019.05.80117:54:01 CEST

Michalt Feist — Wiceprezes Zarzqdu

Signature Not Ve_riﬁ;

Dokument podpisany" zez lwona
Katarzyna Sroka
Data: 2019.05.30 1%40:36 CEST

Iwona Sroka - Cztonek Zarzgdu

Signaturgf[ Verified
Dokument pof plf " przez
ofOol

Robert Krzy browol ski

Data: 2019.05.@'17:56255 CEST

Robert Dobrowolski — Cztonek Zarzgdu
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