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Prospekt zostat sporzadzony w zwiazku z zamiarem przeprowadzenia publicznych ofert Obligaciji, ktére beda emitowane
w ramach Programu Emisji Obligacii.
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Noble Securities S.A. z siedzibg w Warszawie

Prospekt Emisyjny zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 13 marca 2015 r.

Prospekt stanowi prospekt podstawowy papieréw wartoSciowych o charakterze nieudziatowym w rozumieniu art. 5 ust. 4 Dyrektywy
2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (,Dyrektywa Prospektowa”) i art. 21 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz zostat
przygotowany zgodnie z Ustawg o Ofercie Publicznej i Rozporzadzeniem o Prospekcie w zwigzku z zamiarem przeprowadzenia przez
Emitenta wigcej niz jednej emisji Obligacji w odstepie nie dtuzszym niz dwanascie miesiecy. Ostateczne decyzje Emitenta dotyczace emisji
Obligacji w ramach Programu bedg uzaleznione od panujacych warunkéw rynkowych, sytuacji finansowej Emitenta oraz jego potrzeb w
zakresie pozyskania srodkéw z Obligaci.

Prospekt zostat udostepniony do publicznej wiadomosci w formie elektronicznej na stronie internetowej Spétki (www.murapol.pl) oraz,
dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Oferujgcego (www.noblesecurities.pl). Prospekt jest wazny w okresie
12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu lub do dnia zakonczenia Programu Emisji Obligacji, tj. do dnia wyemitowania na podstawie
Prospektu wszystkich Obligacji w liczbie okre$lonej Programem Emisji Obligacji przed dniem uptywu 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia
Prospektu, w zaleznosci od tego, ktory dzien nastapi wezesniej.

Program Emisji Obligacji jest przeprowadzany jedynie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Poza granicami Polski Prospekt nie moze
by¢ traktowany jako propozycja lub oferta nabycia. Prospekt ani papiery wartoSciowe nim objete nie byly przedmiotem rejestracji,
zatwierdzenia lub notyfikacji w jakimkolwiek panstwie poza Rzeczpospolita Polska. Papiery wartosciowe objete Prospektem nie moga by¢
oferowane poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej, chyba ze w danym panstwie taka oferta lub sprzedaz mogtaby zosta¢ dokonana
zgodnie z prawem, bez konieczno$ci spetnienia jakichkolwiek dodatkowych wymogdéw prawnych. Kazdy inwestor zamieszkaty badz
majacy siedzibe poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej powinien zapozna¢ sig z przepisami prawa polskiego oraz przepisami innych
panstw, ktére moga sie do niego stosowac.







Spis tresci

SPIS TRESCI

SPIS TRESCL....ouuiirusserusesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss s ssbasessssssssssssssssssssssassssssssesssassssssssssssnans 1
CZESC | = PODSUMOWANIE ......ooovvverersessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 6
CZESC Il = CZYNNIKI RYZYKA ...ou.ceveseresssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssanssssasssssssasess 21
1 Ryzyka zwigzane z dziatalnoSCig HOIAINGU .......c.ccueieieieiciiciccccc et eaenenas 21
1.1 Ryzyko zwigzane z realizacjg strategii HOIdINGU ........ccuevevriiiiiccccce e 21
1.2 Ryzyko zwigzane z niedopasowaniem oferty mieSzKaniowe] .............cceevicrriceniiereseceee e 21
1.3 Ryzyko WZrostu KOSZIOW DUAOWY ......c.cuiviiiiiiieccce et 22
1.4 Ryzyko utraty kadry zarzadzajacej i kluczowych pracownikdw HOIdINGU ...........ooveeverereiiiicececccee e 22
15 Ryzyko wad prawnych nieruchomos$ci i ryzyko WyWlaSZCZENIOWE..........cccevivvivieecreieieissssseeeee e 22
1.6 Ryzyko zwigzane z odpowiedzialno$cig z tytutu ochrony $rodowiska .............c.cceeeereveisisssesecccee e 22
1.7 Ryzyko zwigzane z wadami projektowymi, technologiami, gwarancjami powykonawczymi oraz
odpowiedzialnoscig wynikajaca z tytutu sprzedazy nieruChomoSCi.........cccevcvvvcececccee e 23

1.8 Ryzyko zwigzane z otoczeniem inwestycyjnym, wystapieniem protestéw lub brakiem infrastruktury ............. 23
1.9 Ryzyko utraty ptynnosSCi fINANSOWE] ........c..ocuiuriiieiriirrei et 23
1.10 Ryzyko zwigzane z postepowaniem podwykonawcow i wypadkami Przy pracy.......c.oeeeceeereneererereesereneenens 24
1.11 Ryzyko zwigzane z mozliwoscig wystapienia trudnosci przy pozyskiwaniem gruntéw pod projekty
AEWEIOPETISKIE ...ttt b bbbt s bbbt beb b s et b bt s s s e s e s a et a et baee 24

1.12 Ryzyko zwigzane z umowami przedwstepnymi i warunkowymi umowami zakupu gruntow..............ceeeveeeeen. 24
113 Ryzyko zwigzane z mozliwoscig utraty zdolnosci do terminowej obstugi zadtuzenia przez Holding ............... 25
1.14 Ryzyko zwigzane z roszczeniami POAWYKONAWCOW .........c.cvviueuririerurieirireeeeireneieeseees s ssensseens 25

2 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem HOIAINGU .........ceuiiieiiriiercerce et 26
21 Ryzyko zwigzane z mozliwo$cig pogorszenia sytuacji gospodarczej i makroekonomicznej w Polsce, UE oraz
N SWIBCIE ...v.vvvaeeseestees ettt 26

2.2 Ryzyko zmniejszenia dostepno$ci kredytow mieSzKaniowyCh............cccveecurrrniicinnecesee e 26
2.3 Ryzyko zwigzane z konkurencjg na rynku z innymi podmiotami dziatajagcymi w sektorze nieruchomosci
PMHESZKANIOWYCH ...ttt s s e et s ettt nnne b 27

24 Ryzyko zwigzane ze zmiang poziomu Stop proCeNtOWYCH ..o 27
25 Ryzyko zwigzane ze spadkiem cen mieszkan na rynku pIerwotnym ..........cccoeencenneenneennesne e 27
2.6 Ryzyko zwigzane z wydtuzeniem postepowania administracyjnego w zakresie prawa zagospodarowania
nieruchomos$ci oraz prawa BUdOWIANEGO..........c.curiiueiriiercee e 27

2.7 Ryzyko zwigzane z duzg zmienno$cig przepisow prawa i ich interpretacji.........cocooevvecnnicsnccnncssen, 28

3 Ryzyka zwigzane z ofertg publiczng OblIGaC]i..........ceuruiueuririeririeiees et 28
3.1 Ryzyko nieprzydzielenia OblIGACHH ...........c.rveerureeeeiricirreieee ettt 28
3.2 Ryzyko zmiany Ostatecznych Warunkdw Oferty Danej Sefii...........ceuvierivniiienienereeeseeissseeseseees 28

Prospekt emisyjny podstawowy obligacji Murapol S.A. 1



Spis tresci

3.3 Ryzyko zwigzane z wptatami na Obligacje Dan€j Sefii..........cccoeierriririniierce e 29
3.4 Ryzyko zwigzane z niewazno$cig zapisu Na OBlIGACIE .........cceevieviicreiice et 29

4 Ryzyka wynikajace z przepisow Ustawy o Ofercie oraz Ustawy 0 ObroCIE..........ccevvrcveriicreiieriecs e 29
4.1 W wypadku stwierdzenia naruszenia lub zaistnienia podejrzenia naruszenia przepisow prawa w odniesieniu
do Oferty, KNF moze, miedzy innymi, zakaza¢ przeprowadzenia Oferty lub zawiesi¢ Oferte.............ccevneee. 29

4.2 Podstawy i konsekwencije uznania Oferty m. in. za naruszajacq w sposéb znaczny interesy Inwestoréw........ 30
4.3 Ryzyko zwigzane z niewykonywaniem lub nienalezytym wykonywaniem obowigzkéw wynikajacych z Ustawy o
Ofercie lub Rozporzadzenia 0 ProSPEKCIE..........ccoviueiicieiiee ettt 30

4.4 Ryzyko naruszenia przepisow prawa dotyczacych prowadzenia kampanii promoCyjngj ..........ocveeeeeererrererenens 30

5 Ryzyka zwigzane z obrotem Obligacjami w alternatywnym systemie obrotu Catalyst...........cccccocovivivevevivcesiiessnennn, 3
5.1 Ryzyko odmowy rejestracji obligacji w KDPW lub niewprowadzenia Obligacji do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu Catalyst prowadzonym przez GPW lub BondSpot lub opdznienia tego procesu.................... 31

5.2 Ryzyko wstrzymania wprowadzenia Obligacji do obrotu oraz wstrzymania rozpoczecia obrotu Obligacjami w
alternatywnym SyStEMIE ODIOMU ...........ciucieieieiii e bes 32

53 Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu Obligacjami............ccccvicuriiriniicesice s 32
54 Ryzyko wykluczenia Obligacii Z 0brotu W ASO..........ceiiieiiceecere et 32
55 Ryzyko wahan kursu oraz mozliwo$¢ okresowego braku ptynnosci Obligacji na rynku wtorym ..................... 33

6 Ryzyka wynikajace z charakteru papieréw warto$ciowych oraz rodzaju obligacii

6.1 RYZYKO KIEAYIOWE ......ocecvcvici sttt ettt b b s bbbt et s
6.2 Ryzyko stopy procentowe;
6.3 Ryzyko wcze$niejszego wykupu Obligacji na zadanie EmiItenta ..o 34
6.4 Ryzyko braku sptaty zobowigzar z tytutu ObliGac]i............cevreerureieririciincer e 34
6.5 Ryzyko zwigzane z brakiem zabezpieczenia Obligacii...........ccouiururiiirniierienes e 35
6.6 Ryzyko podatkowe zwigzane z obrotem Obligaciami............oceureieruriiirirecereeerees e 35
CZESC 11l - DOKUMENT REJESTRACYUNY ....covurrerrissnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsssssssssssnsssss 36
1 Osoby odpowiedzialne za informacje zamieszczone W PrOSPEKCIE ...........cu v eeesenes 36
1.1. EMITENT ... 36
1.2. OFBIUJACY -+ vreerteereiee sttt s 37
1.3. DOFAACA PrAWNY ......ouvecerieiies ettt bbbt 38
2 BIBGI FEWIARINCI. ....vveeece ettt bbb 39
21. Podmiot uprawniony do badania historycznych informacji finansowych...........cccoccvvrrnnirenisercses 39
2.2. Zmiany bIeGhyCh FEWIHENTOW ..o 39
3 Wybrane informacie fINANSOWE .........c.ciieiiirieiiere e 39
4 CZYNNIKI TYZYKA. ...ttt 41
5 INfOrMACIE 0 EMITENCIE .....ovueiieieie et 41
5.1 HiStoria i FOZWO] EMITENTA .....c.vviiieieri ettt 41
5.2 INWESEYCIE ...t 45
B Zarys 0gOINY AZIBAINOSCI .......vuevieiieicieie et 46
6.1 DZiatalNOSC POUSIAWOWA . ........cviicicecicirieieis sttt bbbttt bt s s e 46

Prospekt emisyjny podstawowy obligacji Murapol S.A. 2



Spis tresci

6.2 GHOWNE TYNKI ...ttt b sttt b bbbt b b s s bt et ssns b nas 60
6.3 Podstawy wszelkich o$wiadczen Emitenta dotyczacych jego pozycji konkurencyjngj ........cccoeevvvveeeerirnenen. 64

7 SHUKIUA OFQANIZACYING ... ..c.cvieevicieiiece sttt ettt a bbbt bbb bbb bbb b s st bbb en s tns 64
7.1 Opis Grupy Kapitatowej Emitenta oraz miejsce Emitenta w te] Grupie...........couvvrineneneneneneneneeeeens 64
7.2 Uzaleznienie od innych podmiotOw W ramach grupy ........coceeereenieerineesersesesse s eenees 67

8 INfOrmacie 0 tBNABNCIACH .......cuuivuiiriieiicic bbb 67
8.1 Oswiadczenie o niewystapieniu istotnych niekorzystnych zmian w perspektywach Emitenta od czasu
opublikowania ostatniego sprawozdania fiInANSOWEGO0 .........ccc.cuevririieieiiecs e 67

8.2 Informacje na temat jakichkolwiek znanych tendencji, niepewnych elementoéw, zadan, zobowigzan lub
zdarzen, ktére wedle wszelkiego prawdopodobiefistwa mogg mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy Holdingu
......................................................................................................................................................................... 67

9 Prognozy WynikOw [Ub WYNIKi SZACUNKOWE ........c.ccviuiiiiiiiiiieieeie ettt n 69
10 Organy administracyjne, zarzadzajaCe i NAAZOICZE ...........ccceuvieeuiiereeeie ettt 69
10.1 Informacje o osobach wchodzacych w sktad organdw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych..... 69
10.2 Informacje dotyczace konfliktu intereséw w organach administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych...... 76

11 Praktyki organu administracyjnego, zarzadzajacego i NAdZOIUJACEYO ..........vuveerieriermrieriirieises s seeeenses 76
1.1 Informacije o komisji ds. audytu i komisji ds. wynagrodzen EMItenta ... 76
11.2 Oswiadczenie na temat stosowania przez Emitenta procedur fadu KOrporacyjnego ..........cveeveeeeeeereerennnens 76
12 ZNACZNT BKCIONAMUSZE ......ceuvoevrieeseeiees ettt 77
12.1 Informacije, czy Emitent bezposrednio lub po$rednio nalezy do innego podmiotu (osoby) lub jest przez taki
podmiot (0SODE) KONLTOIOWANY ..........ceeuiiiieiricieirecie ettt 77

12.2 Opis wszelkich ustalen, ktérych realizacja moze w przysztosci spowodowa¢ zmiany w sposobie kontroli
EMIENTA ... 78

13 Informacje finansowe dotyczace aktywdw i pasywéw Emitenta, jego sytuacji finansowej oraz zyskéw i strat ............. 78
131 Historyczne informacje finansowe EMITENTa ..........ocoiiiiniic s 78
13.2 SPrawozdania fINANSOWE ........c.cc.iu ettt 79
13.3 Badanie historycznych rocznych informacji finanSoWYCh ..o 79
13.4 Data najnowszych informacii finANSOWYCH............criiiriiic s 79
13.5 Srédroczne i inne INFOrMACIe fINANSOWE ................ccouemreeereseeeeeeeseeeeeaeesssese s 79
13.6 Postepowania sadowe i arbitrazowe za okres ostatnich 12 miesiecy, ktére mogty mie¢ lub miaty w niedawne;
przeszto$ci istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentowno$¢ Emitenta lub jego Grupy .......ccccocvvvieecenes 80

13.7 Znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta ..o 80
14 INFOrMACIE AOALKOWE .......eeiiec ettt ettt 81
14.1 Kapitat ZAKEAOWY .......coeeiieecec ettt 81
14.2 SHALUE SPOIKI ...ttt 81
15 ISTOINE UMOWY ..ottt b s b s bbb st et nnas 84
15.1 Istotne umowy w toku dziatalnoSCi EMIENta.........c.oovuririiericrc e 84
15.2 Istotne umowy poza normalnym tokiem dziatalno$ci Emitenta............cccooieriencnncccccc e 90
16 Informacje 0séb trzecich oraz o$wiadczenia ekspertow i odwiadczenie 0 udziatach .............ccoeviernccnnicrnccnene 90
17 Dokumenty udoStepnione dO WGIBAU .........c. et 91

Prospekt emisyjny podstawowy obligacji Murapol S.A. 3



Spis tresci

CZESC IV — DOKUMENT OFERTOWY ....ocvvrvunsrusnssssssssssnssssssssssnssssssssssssssssssssssssssssssnsssssssssssnassss 92
1 OSODY OUPOWIEAZIAINE ........covuieiiiieet et bbb 92
1.1 Wskazanie wszystkich 050D 0dpoWIEdZIAINYCH ........c.cviiiiiriicee e 92
1.2 Oswiadczenia 056D 0APOWIEAZIAINYCH ........oueuieiii 92

2 CZYNNIKI TYZYKA. vttt 92
3 ISOINE INFOMMACIE ... .vuceiecece bbbt 92
3.1 Interesy 0s6b fizycznych i prawnych zaangazowanych w emisje lub oferte ... 92
3.2 Przestanki oferty i opis wykorzystania wplyWOw PIENIEZNYCN ..........cceurieriiiriiireeree s 92

4 Informacje o papierach wartoSCiowych OferoWanyCh ............oceiniiinie e 93
41 Podstawowe dane dotyczace papierow warto$ciowych oferowanyCh ..o 93
4.2 Przepisy prawne, na mocy ktdrych zostaty utworzone papiery WartoSCIOWE ...........cvvevereeeneerinienieinienineines 93
4.3 Informacje na temat rodzaju i formy papieréw wartosciowych oferowanych ...........ccccvevevvvevneicinresseneenens 93
4.4 Waluta emitowanych papierdw wartoSCIOWYCH .........c.ccvieiniiee e 93
4.5 Ranking papieréw wartoSCiowych oferowanyCh............coerinic s 93
4.6 Opis praw, wiacznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwigzanych z papierami wartoSciowymi oraz
procedury WYKONYWaNIa tYCh PIAW .........c.oueeeiuieriieriseiieniseieesesee et 93

4.7 Nominalna stopa procentowa i zasady dotyczace ptatno$ci 0dSEteK ...........cvveiereiririenirerees 94
4.8 Data zapadalno$ci i ustalenia w sprawie amortyzacji dtugu wraz z procedurami sptaty ...........ccocvereereeens 95
4.9 WSKAZNIK FENTOWNOSCH .......vocviiceeice e 98
4.10 Wskazanie reprezentacji posiadaczy diuznych papierow WartoSCIOWYCh.........c.ccvverneerinrneiniernencesesceeeens 99
411 POAStaWa PraWN@ BMIS]i ......c.ovrieeviiieiiciei et 100
412 SPOAZIEWANA AATA EMIS]i ....v.vvevceeicicire e 100
413 Opis wszystkich ograniczen w swobodzie przenoszenia papierow wartoSCIOWYCh ...........coocevveerierneninnnen. 100
414 Informacje na temat potracania u zrédta podatkéw 0d dOChOAU .......c.cevveeiericirir e 100

5 Informacje 0 WarunKaCh EMIS]i ..........c.oceueuiiriiiieieie bbbttt 105
5.1 Warunki, parametry i przewidywany harmonogram oferty oraz dziatania wymagane przy sktadaniu zapiséw
....................................................................................................................................................................... 105

52 Zasady dyStrybUC)i | PrZYAZIBIU .........coveeveirieieiee bbb 110
53 CBNA .t 111
54 Plasowanie i GWarantOWaNIE.............ceuieuriieiieeei ettt bbb 111

6 Dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu i ustalenia dotyczace obrotu .........ccocveveeeccnnniesceen e 112
6.1 Wskazanie czy oferowane papiery warto$ciowe sg lub bedg przedmiotem wniosku o dopuszczenie do obrotu,

z uwzglednieniem ich dystrybuciji na rynku regulowanym lub innych rynkach réwnowaznych ...................... 112

6.2 Rynki regulowane lub rynki réwnowazne, na ktorych sg dopuszczone do obrotu papiery wartosciowe tej
samej klasy, co papiery warto$ciowe oferowane lub dopuszczane do ObrotU.........cccceverriceriieesiceininens 112

6.3 Nazwa i adres podmiotdw posiadajacych wigzace zobowigzanie do dziatan jako posrednicy w obrocie na

113

7 INFOrMACIE AOUATKOWE .......vuiviiiceicicire bbb bbbttt 113

rynku wtérnym, zapewniajacych ptynnos¢ oraz podstawowe warunki ich zobowigzania

7.1 Opis zakresu dziatan doradcow zwigzanyCh Z €MIS|G ......cccvveveverereiierrierere e 113

Prospekt emisyjny podstawowy obligacji Murapol S.A. 4



Spis tresci

7.2 Wskazanie innych informacji, ktére zostaty zbadane lub przejrzane przez uprawnionych biegtych rewidentow,

oraz w odniesieniu do ktérych sporzadzili Oni rapOrt ...........ccvvviiiiicceees s 113

7.3 Dane Na teMaAt EKSPEITA........c.cvivececicicier ettt 113

7.4 Potwierdzenie, ze informacje uzyskane od 0séb trzecich zostaty doktadnie powtdrzone. Zrédta tych informadji
....................................................................................................................................................................... 113

7.5 Ratingi kredytowe przyznane emitentowi lub jego diuznym papierom warto$ciowym na wniosek emitenta lub

we wspotpracy z emitentem podczas procesu ratingowego. Krotkie wyjasnienie znaczenia ratingéw, jezeli

zostato wczesniej opublikowane przez podmiot przyznajaCy rating ......ccoeeveevveveececeieessrs e 114

CZESC V = DEFINICJE | SKROTY ..ot 115
CZESC VI = ZALACZNIKI.....couvvevrersieressesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssansssssssssssanans 121
Zatgcznik nr 1 Podstawowe Warunki Emisji OBlIGAC] .........cvvvererevrieriiiriinenieerceeseie et 121
Zatgczniknr2  Wzor Ostatecznych Warunkéw Oferty Danej Serii (Formularz Ostatecznych Warunkéw Oferty).... 132
Zatgcznik nr3  Wzor formularza zapisu na Obligacie dane] Serii ..o 141
Zatgczniknr4  Wzér formularza zapisu na Obligacje danej Serii (sktadanego za posrednictwem Internetu lub
BEIBTOMU) ... 143

Zatgcznik nr5  Uchwaty Emitenta bedace podstawa Programu Emisji Obligacji.........coceeevveerreninncnienenienens 145
Zatacznik nr6  Lista punktow obstugi klienta Noble Securities S.A. ..o 151
CZESC VIl - SPRAWOZDANIA FINANSOWE .........ccovvessssssssssmsmmmmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssess F-01

Prospekt emisyjny podstawowy obligacji Murapol S.A. 5



Czesé I. Podsumowanie

CZESC | - PODSUMOWANIE

DzIAL A - WSTEP | OSTRZEZENIA

Podsumowanie sktada sie z wymaganych ujawniern zwanych ,elementami”. Elementy te sgq ponumerowane w Dziatach
odAdoE(A1-E7).

Podsumowanie zawiera wszystkie elementy wymagane do zamieszczenia w podsumowaniu dla tego rodzaju papieréw
warto$ciowych i tego rodzaju emitenta. Poniewaz niektére elementy nie sq wymagane, moga wystapi¢ przerwy w ciggtosci
numeraciji elementéw.

Nawet w przypadku, gdy ujawnienie elementu jest wymagane dla tego rodzaju papieréw wartosciowych i tego rodzaju
emitenta, jest mozliwe, ze nie mozna udzieli¢ Zadnej informacji stosownej dla elementu. W takim przypadku
w podsumowaniu umieszcza sie krotki opis elementu ze wzmianka ,nie dotyczy”.

A1

Ostrzezenie

a) Podsumowanie nalezy czyta¢ jako wstep do Prospekiu,

b) kazda decyzja o inwestycji w papiery wartosciowe powinna by¢ oparta na rozwazeniu przez inwestora cato$ci
Prospektu,

c) w przypadku wystapienia do sadu z roszczeniem odnoszacym sie do informacji zawartych w Prospekcie
skarzacy inwestor moze, na mocy ustawodawstwa krajowego Paristwa Cztonkowskiego, mie¢ obowigzek
poniesienia kosztéw przettumaczenia Prospektu przed rozpoczeciem postepowania sadowego, oraz

d) odpowiedzialno$¢ cywilna dotyczy wylacznie tych osdb, ktére przediozyly podsumowanie, w tym jego
ttumaczenia, jednak tylko w przypadku, gdy podsumowanie wprowadza w biad, jest nieprecyzyjne lub
niespéjne w przypadku czytania go facznie z innymi czeSciami Prospektu, badz gdy nie przedstawia,
w przypadku czytania go tacznie z innymi cze$ciami Prospektu, najwazniejszych informacji majacych poméc
inwestorom przy rozwazaniu inwestycji w dane papiery wartosciowe.

A2 | Zgoda emitenta lub osoby odpowiedzialnej za sporzadzenie prospektu emisyjnego na wykorzystanie

prospektu emisyjnego do celow pozniejszej odsprzedazy papierow wartosciowych lub ich ostatecznego
plasowania przez posrednikow finansowych.

Wskazanie okresu waznosci oferty, podczas ktérego posrednicy finansowi moga dokonywa¢ poézniejszej
odsprzedazy papieréw wartosciowych lub ich ostatecznego plasowania i na czas ktérego udzielana jest
zgoda na wykorzystywanie prospektu emisyjnego.

Wszelkie inne jasne i obiektywne warunki, od ktorych uzalezniona jest zgoda, ktére maja zastosowanie
do wykorzystywania prospektu emisyjnego.

Wyrdzniona wytluszczonym drukiem informacja dla inwestorow o tym, ze posrednik finansowy ma
obowiazek udziela¢ informacji na temat warunkéw oferty w chwili sktadania przez niego tej oferty.

Emitent nie wyrazit zgody na wykorzystanie Prospektu do celéw pdzniejszej odsprzedazy Obligacji lub ich
sprzedawanie przez posrednikdw finansowych.

DziAL B — EMITENT

B.1

Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta.

Emitent dziata pod firmg Murapol Spétka Akcyjna, oraz moze uzywaé w obrocie skrétu Murapol S.A.

B.2

Siedziba oraz forma prawna Emitenta, ustawodawstwo, zgodnie z ktdrym Emitent prowadzi swoja dziatalnos¢,
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a takze kraj siedziby Emitenta.

Kraj siedziby: Rzeczpospolita Polska

Adres siedziby: ul. Partyzantow 49, 43-300 Bielsko-Biata
Telefon: +48 33 819 33 33

Fax: +48 33 829 46 66

Adres e-mail: centrala@murapol.pl

Strona www: www.murapol.pl

Poprzednik prawny Emitenta - Murapol sp. z 0.0. zostat utworzony i dziatat na podstawie Kodeksu spdtek handlowych.
Takze przeksztaicenie formy prawnej tej spdtki w spotke Murapol Spdtka Akcyjna zostato dokonane w oparciu o
przepisy Kodeksu spdtek handlowych. Emitent prowadzi obecnie dziatalno$¢ zgodnie z prawem polskim i prawem Unii
Europejskiej w szczegolnosci w oparciu o przepisy Kodeksu spotek handlowych i Statutu.

B.4b

Informacja na temat jakichkolwiek znanych tendencji majacych wplyw na Emitenta oraz na branze, w ktérych
Emitent prowadzi dziatalno$¢.

W ocenie Holdingu nastepujace tendencje, niepewne elementy, zadania, zobowigzania lub zdarzenia mogg mie¢ wptyw
na perspektywy rozwoju Holdingu, przynajmniej do kofca 2015 roku:

. sytuacja gospodarcza w Polsce,

. poziom stop procentowych,

. polityka bankéw odnosnie kredytéw mieszkaniowych oraz regulacje nadzoru bankowego,
. zmiany w rzadowych programach wspierania budownictwa mieszkaniowego.

Sytuacja gospodarcza w Polsce

Holding prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza wytacznie w Polsce. Z tego wzgledu czynniki makroekonomiczne dotyczace
polskiej gospodarki, takie jak: tempo wzrostu PKB, stopa inflacji, stopa bezrobocia, dochody gospodarstw domowych,
majq istotny wptyw na wyniki operacyjne Holdingu. Wysokie tempo wzrostu gospodarczego zwieksza site nabywcza
oraz skionnos¢ do zakupu mieszkan oferowanych przez Holding. W przypadku zmniejszenia tempa wzrostu
gospodarczego moze wystapi¢ obnizenie popytu na mieszkania, co moze mie¢ negatywny wptyw na perspektywy
Holdingu oraz osiggane wyniki i sytuacje finansowa.

Poziom stép procentowych

Projekty deweloperskie realizowane przez Holding finansowane sa w znacznej czesci z zewnetrznych zrodet
finansowania. Do najczestszych nalezy zaliczy¢ kredyty bankowe oraz diuzne papiery wartosciowe — obligacje
korporacyjne. W przypadku wzrostu stép procentowych wplywajacych na wzrost ceny pienigdza w czasie na rynkach
miedzybankowym oraz kapitatowym, nastepuje wzrost kosztéw obstugi finansowania zewnetrznego, co prowadzi do
spadku rentowno$ci realizowanych przez Holding projektow.

Jednoczesnie wzrost kosztu pienigdza ma wptyw na skfonno$¢ i zdoInos¢ klientéw Holdingu do zaciagania kredytow
hipotecznych, ktére stanowig podstawowe Zrédio finansowania zakupu mieszkan oferowanych przez Holding, co
w konsekwencji moze w znaczacy sposdb przyczynic sie do pogorszenia wynikéw finansowych Holdingu.

Polityka bankéw odnos$nie kredytéw mieszkaniowych oraz regulacje nadzoru bankowego

Banki udzielajg kredytéw hipotecznych nabywcom mieszkan, ktdrych zabezpieczeniem jest hipoteka na prawie
wiasnosci lokalu mieszkalnego. Kredyt jest jednym z gtéwnych zrédet finansowania zakupu mieszkan przez klientow.
Nastawienie bankéw do prowadzenia akcji kredytowej bezposrednio przektada sie na wielkos¢ popytu ze strony
nabywcow. Podstawg do udzielania kredytdw przez banki, obok oceny wiarygodnosci kredytowej klientéw oraz poziomu
cen rynkowych mieszkan, jest tez sytuacja makroekonomiczna warunkujaca zdolno$¢ bankéw do prowadzenia akcji
kredytowej. Banki, w przypadku negatywnej oceny warunkdw makroekonomicznych lub sytuacji materialng;
potencjalnych klientéw, moga zmniejszy¢ zakres akcji kredytowej lub wprowadzi¢ wieksze wymagania wobec klientow,
co prowadzi¢ moze w konsekwencji do zmniejszenia akcji kredytowe;.

Na akcje kredytowg bankéw majg wptyw réwniez regulacje oraz rekomendacje wydawane przez KNF w formie zalecen.
W przypadku zmniejszenia akcji kredytowej bankéw w obszarze udzielania kredytéw hipotecznych istnieje ryzyko, iz
zmniejszy sie liczba klientéw zainteresowanych nabyciem nowego mieszkania, co w konsekwencji moze prowadzi¢ do
zmniejszenia si¢ popytu na mieszkania oferowane przez deweloperéw i do ograniczenia ich dziatalnosci operacyjnej,
zmniejszenia liczby budowanych mieszkan, a w efekcie do zmniejszenia przychodéw ze sprzedazy i wyniku
finansowego, aw skrajnych przypadkach moze prowadzi¢ do wystgpienia problemédw z ptynnoscig finansowa.
Podstawowg, grupg klientdw Holdingu jest klient finansujacy zakup lokalu mieszkalnego kredytem bankowym,
W zwigzku z czym zmniejszenie sity nabywczej klientdbw moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ operacyjng i
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poziom wyniku finansowego Holdingu.
Zmiany w rzadowych programach wspierania budownictwa mieszkaniowego

Rzadowe programy wspierania budownictwa mieszkaniowego wplywajg na wielkos¢ i strukture popytu na lokale
mieszkalne. Od poczatku 2014 roku wprowadzono rzadowy program ,Mieszkanie dla miodych’, ktéry oferuje
dofinansowanie wktadu wtasnego dla nabywajacych mieszkanie na rynku pierwotnym.

Wprowadzenie nowych programéw wspierania budownictwa mieszkaniowego lub poszerzenie kregu oséb mogacych z
nich skorzysta¢ moze zwigkszy¢ dostepno$¢ mieszkan dla ludno$ci i zwiekszy¢ popyt na mieszkania, co mogtoby mie¢
pozytywny wptyw na perspektywy Holdingu i osiggane przez nig wyniki finansowe, natomiast wprowadzenie
restrykcyjnych warunkéw ograniczajacych potencjalny krag oséb mogacych skorzysta¢ z programéw lub tez ich
zakonczenie moze z kolei mie¢ negatywny wptyw na wielko$¢ przychoddw ze sprzedazy i sytuacje ekonomiczng
Holdingu.

Poza wyzej wymienionymi czynnikami, w ocenie Zarzadu, nie istniejg tendencje, niepewne elementy, Zzadania,
zobowigzania lub zdarzenia, ktére mogg mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy Holdingu do kornca biezacego roku
obrotowego.

B.5

Opis Grupy Kapitatlowej Emitenta oraz miejsca Emitenta w tej Grupie — w przypadku emitenta, ktéry jest czescia
grupy

Emitent jest spotka dominujaca Grupy Emitenta, a spotki tej grupy prowadzq dziatalno$¢ w zakresie:
o ustug generalnego wykonawstwa,

ustug po$rednictwa finansowego,

funduszy inwestycyjnych,

ustug marketingowych i sprzedazy,

dziatalno$ci deweloperskie;.

Strukture Grupy Emitenta obrazuje schemat ponize;.

LOCOMOTIVE
MANAGEMENT

TS PODBESKIDZIE

i MURAPOL S.A.

| \

LIMITED

100% (w tym posrednio)

35%
\; MURAPOL PROJEKT
SP.Z0.0.

100%
i

MURAPOL PROJEKT
SPZ00.SPK.

100% (w tym poérednio)

L MURAPOL&M
INVESTMENT SP.Z 0.0.

50%

MURAPOLWOLA
SR.Z0.0.

607

POLSKI
DEWELOPERSKI FIZ

SPOLKI PROJEKTOWE
HOLDINGU

50%
v
MURAPOLWOLA
SP.Z00.SKA.
50%
MURAPOL
il GARBARNIA SP.Z 0.0.
%
A
— MURAPOL GARBARNIA —
SPZ00.SKA.
%

50% 607

Zrédfto: Emitent

Na Date Prospektu w sktad Grupy Emitenta wchodzi Murapol S.A. jako podmiot dominujacy oraz podmioty zalezne
podlegajace konsolidacji. Sktad Holdingu uzupetnia natomiast Polski Deweloperski FIZ obejmujacy swojg strukturg
spotki celowe, ktérymi Murapol S.A. zarzadza w celu optymalizacji efektywno$ci inwestycji, ale ktore nie podlegajg
konsolidacii.

Udziat Murapol S.A. w kapitale podstawowym podmiotéw nalezacych do Grupy Emitenta na Date Prospektu prezentuje
ponizsza tabela.

Podmioty Grupy Emitenta
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sp. 2 0.0. w Bielsku-

spdtka operacyjna dla

Nazwa podmiotu, Kapitat Procentowy udziat Przedmiot dziatalno$ci Stopien
siedziba zakladowy/podstawowy ~ MURAPOL w kapitale zaleznosci/
(gtosach - jesli inny) konsolidacja
Prowadzenie robot
budowlanych w systemie spolka zaleznal
Partner S.A. w Bielsku- eneralnego wykonawstwa
ann 100.000 21 100% generamnego wy konsolidacja
Biatej dla inwestycji
. petna
realizowanych przez
Holding
Doradztwo w zakresie
prowadzenia dziatalnosci
Murapol Architects Drive gospodarczej i spotka zalezna/
sp. 2 0.0. W Bielsku- 50.000 zt 100% zarzadzania, dziatalnoé¢w  konsolidacja
Biatej zakresie architektury i petna
specjalistycznego
projektowania
Home Credit Group spolka zaleznal
Finanse i Nieruchomosci Dziatalno$¢ wspomagajaca
_ 10.000 2 100% , POMAGEIAA  yonsolidacia
sp. z0.0. w Bielsku- ustugi finansowe ena
Bialej P
Kupno i sprzedaz
Cross Bud $b. 2 0.0, W materiatéw budowlanych na  spétka zalezna/
Bielsk Bia+:'. o 5.000 zt 70% potrzeby inwestycji konsolidacja
) realizowanych w ramach pelna
Holdingu
MURAPOL Nord sp. 2 Dziatalno$¢ deweloperska - spdtka zalezna/
0.0, w Bielsku BiatZ: 50.000 zt 100% spotka operacyjna dla konsolidacja
o ) projektéw deweloperskich petna
MURAPOL Projekt sp. z
0. Soolka JEKLSP Dziatalnos¢ deweloperska - spétka zalezna/
k<.)rr.1ar:)d towal w Bielsku 97.496.155,28 zt 99,9% projekt deweloperski konsolidacja
Bialj y wiasny peina
MURAPOL Proiekt sp. 2 Dziatalno$¢ deweloperska - spétka zalezna/
o Bl é " P 50.000 21 100% spolka operacyjna dia konsolidacja
o ) projektéw deweloperskich petna
MURAPOL Projekt sp. z
0.0. & s—ka NOWE Dziatalno$¢ deweloperska - spétka zalezna/
CZYZYNY spétka 2.000 zt 50 % spotka projektowa dla konsolidacja
komandytowa w Programu Partnerskiego petna
Krakowie
Dziatalno$¢ deweloperska - i .
MURAPOL & M spilka operacyina oraz spotka zalezna/
Investment sp. z0.0. w 100.000 zt 50% P ) peracyl konsolidacja
. - projektowa dla Programu
Bielsku-Biatej ) petna
Partnerskiego
MURAPOL Nowe Dziatalno$¢ deweloperska - spétka zalezna/
Winogrady sp.z0.0. w 5.000 zt 50% spotka operacyjna dla konsolidacja
Bielsku-Biatej Programu Partnerskiego petna
Dziatalno$¢ deweloperska - soolka zaleznal
MURAPOL Invest sp. z 100.000 2 50% spotka operacyjna oraz ansolidac'a
0.0. w Bielsku-Biatej ’ ° projektowa dla Programu eina g
Partnerskiego P
MURAPOL Dziatalno$¢ deweloperska - spétka zalezna/
Czerwieniskiego sp. z 10.000 zt 100% spotka operacyjna dla konsolidacja
0.0. w Bielsku-Biatej Programu Partnerskiego petna
MURAPOL Garbarnia 10000 2 60% Dziatalno$¢ deweloperska - spdtka zalezna/
A Z (]

konsolidacja
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Biatej Programu Partnerskiego peina
MURAPOL Garbarnia

sp. 2 0.0. spotka

komandytowo — akcyjna

w Bielsku-Biatej

Dziatalno$¢ deweloperska - spotka zalezna/
17.550.000 zt 60% spotka projektowa dla konsolidacja
Programu Partnerskiego petna

Dziatalno$¢ deweloperska - spotka zalezna/
5.000 zt 50% spotka operacyjna dla konsolidacja
Programu Partnerskiego petna

MURAPOL Wola sp. z
0.0. W Bielsku-Biatej

MURAPOL Wola sp. z

] Dziatalno$¢ deweloperska - spétka zalezna/
0.0. spotka

) 100.000 zt 50% spotka projektowa dla konsolidacja
omandytowo - akcyjna Programu Partnerskiego eina
|
w Bielsku-Bialej gramy 9 P
Locomotive Management 40% MURAPOL; Dziatalno$¢ doradcza w ) .
- o . . B spotka zalezna/
Limited w Nikozji 73.414 euro 60% Polski zakresie inwestyciji ) )
. ) niekonsolidowana
(Republika Cypru) Deweloperski FIZ wiasnych
Dziatalnos¢ klubu ,
TS Podbeskidzie S.S.A sportowego — wspotpraca spolka
rodbeskidze 5.5.A. 5.038.500 2 35% POFIOWSG0 — WSpOip stowarzyszona /
w Bielsku-Biatej marketingowa z Murapol ) ;
niekonsolidowana
SA.
B.9 | W przypadku prognozowania lub szacowania zyskow nalezy poda¢ wielkos$¢ liczbowa.
Nie dotyczy.
Emitent nie publikowat oraz podjat decyzje o nieprzedstawianiu w Prospekcie prognoz wynikéw finansowych ani
szacunkowych wynikéw finansowych.
B.10 | Opis charakteru wszystkich zastrzezen zawartych w raporcie biegtego rewidenta w odniesieniu do
historycznych informacji finansowych.
Zaden z biegtych rewidentéw nie odmaéwit wyrazenia opinii o badanych historycznych informacjach finansowych. Opinie
wyrazone przez biegtych rewidentow nie byly negatywne ani nie zawieraly zastrzezen.
B.12 | Wybrane najwazniejsze historyczne informacje finansowe dotyczace Emitenta.

Oswiadczenie o niewystapieniu niekorzystnych zmian w perspektywach Emitenta od czasu opublikowania
ostatniego sprawozdania finansowego.

Opis znaczacych zmian w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta, ktére wystapity po zakonczeniu okresu
ujetego w historycznej informacji finansowej.

Zaprezentowane ponizej wybrane skonsolidowane dane finansowe Emitenta za lata 2012-2013 opracowane zostaty na
podstawie zbadanych przez biegtego rewidenta sprawozdan finansowych za lata obrotowe 2013 i 2012 sporzadzonych
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, zatwierdzonymi przez UE oraz
$rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za okres 6 miesiecy zakorczony 30.06.2014 r.,
ktére zostato poddane przegladowi przez biegtego rewidenta.

Tabela. Wybrane skonsolidowane dane bilansowe Emitenta za lata 2012-2013 oraz na 30 czerwca 2014 r.
(w tys. zl)

30.06.2014 31.12.2013 31.12.2012
[w tys. zi] ) ) '
skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane
niebadane badane badane

AKTYWA

Aktywa trwate 219722 197 840 97 568
Warto$ci niematerialne 244 260 254
Rzeczowe aktywa trwate 3605 3420 4 265
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 119 090 119 089 82592
Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy 63125 46614 793
Pozostate diugoterminowe aktywa finansowe 24 819 19288 6 966
Nalezno$ci dtugoterminowe 344 313 289
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 8439 8800 2409
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Inwestycje dtugoterminowe 56 56 -
Aktywa obrotowe 272 412 198 628 228 006
Zapasy 174 827 149 843 164 549
Naleznoéci z tytutu dostaw i ustug 28091 10 258 6698
Nalezno$ci z tytutu biezacego podatku dochodowego 0 0 38
Pozostate naleznosci krotkoterminowe 12323 9314 9312
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 5405 5405 4341
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 14 440 7883 3008
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy - - 50
Rozliczenia miedzyokresowe 8647 8223 31185
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 28678 7703 8825
AKTYWA RAZEM 492 134 396 469 325 574
PASYWA
KAPITALY WLASNE 184 066 181 341 116 555
Kapitaly wlasne przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 160 219 153 899 115 300
Kapitat podstawowy 2000 2000 2000
Pozostaty kapitat zapasowy 156 966 114 577 82713
Wynik finansowy roku obrotowego 10293 43 544 34144
Niepodzielony wynik finansowy (9 040) (6221) (3558)
Udzialy mniejszosci 23 847 27 442 1256
ZOBOWIAZANIA 308 068 215127 209 019
Zobowigzania dlugoterminowe 38036 62 276 66 463
Dtugoterminowe kredyty i pozyczki 7831 19080 7213
Pozostate diugoterminowe zobowigzania finansowe 28 344 41283 57 386
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1861 1913 1864
Zobowigzania krotkoterminowe 270 031 152 851 142 555
Krétkoterminowe kredyty i pozyczki 88 369 46 686 30 025
Pozostate krétkoterminowe zobowigzania finansowe 40184 28 887 5267
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 42716 38 588 59076
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 15 340
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 36 209 213% 8495
Krétkoterminowe rezerwy na zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 220 420 230
Rezerwy krétkoterminowe 776 627 268
Przychody przysztych okresow 61543 15910 39195
PASYWA RAZEM 492 134 396 469 325 574
Zrédto: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2013 rok oraz za | péirocze 2014,
Tabela. Wybrane skonsolidowane dane z rachunku zyskéw i strat Emitenta za lata 2012-2013 oraz | pétrocze
2014 r. il péirocze 2013 r. (w tys. zt)
01.01-30.06.2014 01.01-30.06.2013 01.01-31.12.2013 01.01-31.12.2012
skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane
[w tys. zi] niebadane niebadane badane badane
Przychody ze sprzedazy 55426 84 264 170 018 170 873
Koszt wtasny sprzedazy 42 245 61109 121319 105 639
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 13181 23156 48 699 65234
Koszty sprzedazy 6 031 4999 11319 9880
Koszty ogdlnego zarzadu 9495 7992 18 555 14 396
Zysk (strata) ze sprzedazy (2 345) 10 165 18 826 40 958
Pozostate przychody operacyjne 2250 792 2078 2835
Pozostate koszty operacyjne 1262 3760 14 095 3418
Zyski (straty) z inwestycji 16 511 - -
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 15154 7197 6808 40 374
Przychody i koszty finansowe (5797) (3230) 36 950 (7 303)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 9 357 3966 43759 33072
Podatek dochodowy (327) 61 4845 2156
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Zysk (strata) netto 9030 4027 48 604 35228

Zrodfo: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2013 rok oraz za | pétrocze 2014 r.

Opis znaczacych zmian w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta, ktore wystapity po zakonczeniu okresu
ujetego w historycznej informacji finansowe;.

W I pétroczu 2014 r. Grupa osiagneta przychody ze sprzedazy na poziomie 55,4 min z, {j. 0 34,2% mniej w stosunku do
| potrocza 2013 r. Zmnigjszenie poziomu przychoddw ze sprzedazy Grupy jest wynikiem transferu projektow
deweloperskich do struktur niekonsolidowanych w sprawozdaniu finansowym Grupy, znajdujgcych sie pod PD FIZ.

W zwiazku z powyzszym w strukturze przychodow niewielkie znaczenie miaty przychody ze sprzedazy wyrobow, ktére
osiagnety warto$¢ 3,7 min zt, wobec 36,1 min zt w | pdiroczu 2013 r. Znaczna cze$¢ przychodow z tego tytutu nie jest
wykazywana przez Grupe w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, z uwagi na realizacje inwestycji w ramach
spotek celowych umieszczonych w strukturze PD FIZ. W takim przypadku, zgodnie z MSSF 10 i 12 przychody z
dziatalnosci deweloperskiej (sprzedaz lokali mieszkalnych) nie sg konsolidowane jako przychody ze sprzedazy
produktéw (a jedynie sg ewidencjonowane jako warto$¢ pozostatosciowa aktywéw FIZ), co powoduje malejacy ich
udziat w tacznych przychodach Grupy. Dodatkowo, zgodnie z MSR 18 Grupa rozpoznaje wptywy ze sprzedazy lokali
jako przychody ze sprzedazy dopiero w momencie ukoriczenia projektu deweloperskiego i przekazania go klientowi, tj.
z chwilg podpisania aktu notarialnego sprzedazy mieszkania lub protokotu przekazania, co w praktyce oznacza, iz
realnie sptywajace $rodki z przedptat od klientéw nie znajdujg swojego odzwierciedlenia w przychodach. W zwigzku z
tym dochodzi do istotnych przesunie¢ faktycznej sytuacji operacyjnej Grupy, ktérej peiny obraz finansowy widoczny jest
dopiero w kolejnych okresach sprawozdawczych.

W I pétroczu 2014 r. dominujacym zrodtem przychodéw byty przychody ze sprzedazy ustug, ktére wyniosty 50,1 min zi,
wobec 32,8 min zt w | potroczu 2013 r. Sytuacja taka wynikata bezposrednio z istotnego wzrostu skali dziatalno$ci
w | pétroczu 2014 r. Na przychody z tej dziatalnosci sktadajg sie bowiem ustugi generalnego wykonawstwa oraz,
w mniejszym stopniu, ustugi aranzacyjno-wykonczeniowe i ustugi zwigzane z zarzadzaniem inwestycjami (ksiegowosc¢,
sprzedaz, marketing, obstuga prawna, itd.) dla wszystkich spotek nalezacych do Holdingu.

Grupa nie zanotowata w | pdtroczu 2014 r. przychoddw z tytutu aportu, wobec 9,6 min zt w | pétroczu 2013 r. Przyczyng,
braku przychodéw z tego tytutu bylo nietransferowanie w | pdtroczu 2014 r. do struktur PD FIZ nowych projektéw
deweloperskich.

Poza powyzszym, w okresie od 31 grudnia 2013 r. do Daty Prospektu nie zaszty znaczace zmiany w sytuacji finansowe;j
badz handlowej Grupy.

B.13 | Opis wydarzen z ostatniego okresu odnoszacych sie do Emitenta, ktére majg istotne znaczenia dla oceny
wyptacalnosci Emitenta.
Od daty ostatniego sprawozdania finansowego, tj. skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2013 r. nie
wystapity wydarzenia, ktére miatyby istotny wplyw na wyptacalno$¢ Emitenta.

B.14 | Jezeli emitent jest zalezny od innych jednostek w ramach grupy, nalezy to wyraznie wskazaé.
Emitent nie posiada podmiotu dominujacego i nie jest uzalezniony od innych podmiotow w ramach innej grupy.

B.15 | Opis podstawowej dziatalnosci Emitenta.

Dziatalno$¢ Holdingu koncentruje sie na inwestycjach i zarzadzaniu projektami z obszaru nieruchomosci
mieszkaniowych przeznaczonych na sprzedaz. Emitent jest podmiotem dominujacym wobec spdtek z Holdingu, ktore w
celu optymalizacji i maksymalizacji zwrotu z inwestycji realizujg, projekty oraz $wiadczg ustugi pomocnicze, takie jak
generalne wykonawstwo, obstuge sprzedazowa, doradztwo kredytowe. Emitent zarzadza takze dziatalno$cig
deweloperskg PD FIZ.

Strategia inwestycyjna Holdingu zakfada dwuletni horyzont wyjscia z inwestycji, i realizowana jest z wykorzystaniem
struktur takich jak spotki joint-venture oraz fundusze inwestycyjne zamkniete.

Model biznesowy projektu deweloperskiego, realizowany przez Holding przy realizowanych inwestycjach, obejmuje
wystandaryzowane programy partnerskie, rezygnacje z utrzymywania banku ziemi, wiasnego generalnego wykonawce,
a takze zdywersyfikowane zrodta finansowania oraz jasno okreslony rezim kosztowy i marzowy pojedynczej inwestycji.
Przyjety model pozwala generowaé powtarzalne od lat wskazniki finansowe oraz skalowa¢ ekspozycje inwestycji na
rynku mieszkaniowym.

Oferta produktowa Holdingu obejmuje przede wszystkim lokale w segmencie popularnym o podwyzszonym
standardzie. W tym segmencie wyrdznia sie lokale mieszkalne oraz lokale uzytkowe: handlowo-ustugowe i biurowe.
Wszystkie inwestycje deweloperskie Holdingu dzielg sie na:

e Mieszkania - budowane w budynkach mieszkaniowych i osiedlach mieszkaniowych o kameralnym
charakterze w zabudowie niskiej i Sredniej o ciekawej architekturze;
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e Apartamenty — budowane w budynkach mieszkalnych lub matych grupach budynkéw zlokalizowanych w
centrum miast oraz w popularnych dzielnicach mieszkaniowych, obejmujacych do kilkudziesieciu
apartamentow;

e Mieszkania w zabudowie szeregowej — zlokalizowane w atrakcyjnych miejscach, o niewielkiej w poréwnaniu
do $redniej rynkowej powierzchni mieszkan, zapewniajace wyzszy komfort mieszkania niz w przypadku
intensywnej zabudowy wielorodzinnej;

e Lokale ustugowe — w ramach projektdw deweloperskich Holding oferuje réwniez lokale handlowe i ustugowe,
usytuowane na parterach realizowanych przez siebie budynkéw mieszkalnych, w celu zapewnienia
mieszkancom wygodnie zlokalizowanej infrastruktury utatwiajacej codzienne zakupy. Sprzedaz takich lokali
ma niewielki udziat w przychodach ogétem Holdingu;

e Lokale handlowo-ustugowo-biurowe w niezaleznych, wolnostojacych budynkach realizowanych najczesciej
w bezpos$redniej bliskoSci osiedli mieszkaniowych z portfela Holdingu. W segmencie tym zrealizowano
kompleks ,Przy Parku” w Wieliczce, budynek biurowy w prestizowej lokalizacji w Bielsku-Biatej, w ktorym 466
m2 przeznaczone zostato pod siedzibe Emitenta oraz budynek ,Nordika” przy kompleksie ,Orle Gniazdo” w
Gdansku.

Ustugi $wiadczone przez Holding to przede wszystkim:
e generalne wykonawstwo;
e ustugi aranzacyjno-wykoniczeniowe (w niewielkim zakresie);

e uslugi zwigzane z zarzadzaniem inwestycjami (ksiegowos¢, sprzedaz, itp.).

B.16

W zakresie, w jakim znane jest to Emitentowi, nalezy podac¢, czy Emitent jest bezposrednio lub posrednio
podmiotem posiadanym lub kontrolowanym oraz wskaza¢ podmiot posiadajacy lub kontrolujacy, a takze
opisac charakter tej kontroli.

Spoétka nie nalezy bezposrednio ani posrednio do innego podmiotu.

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta, na Date Prospektu nie istniejg podmioty, ktére spetiatyby przestanki definicji
podmiotu dominujgacego wobec Emitenta zgodnie z art. 4 pkt 14) Ustawy o Ofercie Publicznej oraz definicji spotki
dominujacej wobec Emitenta zgodnie z art. 4 § 1 pkt 4) Kodeksu spotek handlowych.

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta na Date Prospektu akcjonariuszy i cztonkéw organéw Spdtki nie fgczy
porozumienie, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5) oraz art. 87 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Akcjonariuszami Spétki sa cztonkowie Rady Nadzorczej Spétki: Michat Dziuda, Wiestaw Cholewa i Leszek Kotodziej,
ktorzy bezposrednio i posrednio posiadajg nastepujace ilosci akcji Spotki:
Michat Dziuda - Przewodniczacy Rady Nadzorczej:

e  bezposrednio:

1) 3.280.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A1,

(2) 800.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2,

3) 3.920.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii B;

e posrednio poprzez spétke Midvest spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig spétka komandytowa w Bielsku-
Biatej (ktorej jedynym komandytariuszem jest Midvest sp. o.0. Il spdtka komandytowa, w ktdrej to spdtce z
kolei jedynym komandytariuszem jest Pan Michat Dziuda), bedacej wtascicielem:

(4) 1.600.000 akcji uprzywilejowanych imiennych serii C1;

e posrednio poprzez spotke Cavatina sp. z 0.0. w Warszawie, w ktérej to spdtce Pan Michat Dziuda posiada
99,999% udziatow, bedacej wtascicielem:

(5) 4.800.000 akciji uprzywilejowanych imiennych serii C1,

(6) 1.600.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C2,

czyli facznie 16.000.000 akcji Spdtki stanowigcych 40% kapitatu zaktadowego Spdtki i dajacych 40% gtosdw na Walnym
Zgromadzeniu.

Wiestaw Cholewa - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej:
e  bezposrednio:
(1) 2.460.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A1,
(2) 600.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2,
3) 2.940.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii B;
e posrednio poprzez spotke Predicto sp. z 0.0. w Warszawie, w ktorej to spotce Pan Wiestaw Cholewa posiada
99,999% udziatéw, bedacej wiascicielem:
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(4) 4.800.000 akcji uprzywilejowanych imiennych serii C1,
(5) 1.200.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C2,

czyli facznie 12.000.000 akcji Spdtki stanowigcych 30% kapitatu zaktadowego Spdtki i dajacych 30% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu.

Leszek Kotodziej — cztonek Rady Nadzorczej:
e  bezposrednio:
(1) 2.460.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A1,
(2) 600.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2,
3) 2.940.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii B,
e posrednio poprzez spotke Estater sp. z 0.0. w Warszawie, w ktdrej to spoice Pan Leszek Kotodziej posiada
99,999% udziatow, bedacej wiascicielem:
(4) 4.800.000 akciji uprzywilejowanych imiennych serii C1,
(5) 1.200.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C2,

czyli tacznie 12.000.000 akcji Spotki stanowigcych 30% kapitatu zaktadowego Spétki i dajacych 30% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu.

B.17 | Ratingi kredytowe przyznane Emitentowi lub jego instrumentom diuznym na wniosek Emitenta lub przy
wspotpracy Emitenta w procesie przyznawania ratingu.

Obligacjom nie zostaty przyznane jakiekolwiek ratingi kredytowe.

DzIAL C — PAPIERY WARTOSCIOWE

C.1 Opis typu i klasy papieréw wartosciowych stanowiacych przedmiot oferty lub dopuszczenia do obrotu,
w tym ewentualny kod identyfikacyjny papieréw wartosciowych.

Obligacje emitowane sg w ramach Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty 100 000 000 zt (stownie:
sto milionéw ztotych) ustanowionego na podstawie Uchwaty nr 13/01/2015 Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 26
stycznia 2015 r. w sprawie wyrazenia zgody na emisje obligacji, Uchwaty nr 5/01/2015 Zarzadu Emitenta z dnia
27 stycznia 2015 r. w sprawie przyjecia w Spétce programu emisji obligacji oraz Uchwaly nr 6/01/2015 Zarzadu
Emitenta z dnia 27 stycznia 2015 r. w sprawie przyjecia Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru
Ostatecznych Warunkéw Emisji Danej Serii dla Programu Emisji Obligacii.

Obligacje bedg obligacjami zwyktymi na okaziciela, zdematerializowanymi. Obligacje nie sg zabezpieczone
posrednio ani bezposrednio.

Obligacje w Dniu Emisji zostang zapisane w Ewidencji prowadzonej przez Noble Securities.

Emitent podejmie niezbedne dziatania w celu rejestracji danej Serii Obligacji w KDPW w depozycie papierow
warto$ciowych prowadzonym przez KDPW oraz zostanie im nadany kod ISIN w zwigzku z ubieganiem sie o ich
wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku Catalyst prowadzonym przez GPW
i BondSpot.

C.2 Waluta emitowanych papieréw wartosciowych.

Walutg Obligacji jest ztoty polski.

C.5 Opis wszystkich ograniczen dotyczacych swobodnej zbywalnos$ci papieréw wartosciowych.

Obligacje nie bedg podlegaty ograniczeniom dotyczacym zbywalno$ci.

C.8 Opis praw zwigzanych z papierami wartoSciowymi, w tym ranking oraz ograniczenia tych praw.

Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji Obligacji sq obligacjami oprocentowanymi, z okreslonym
Dniem Wykupu. Obligacje wszystkich Serii bedg uprawniaty wytacznie do uzyskania $wiadczen pienieznych
tj. Kwoty Odsetek i zwrotu Warto$ci Nominalne;.

Swiadczenia pieniezne z Obligacji beda spelnione na rzecz podmiotéw bedacych Obligatariuszami w Dniu
Ustalenia Praw.

Za zobowigzania wynikajace z Obligacji, Emitent odpowiada catym swoim majatkiem. Termin przedawnienia
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roszczen wynikajacych z Obligacji wynosi 10 lat.

Zgodnie z art. 24 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, w przypadku niewypetnienia przez Emitenta w terminie w catoSci
lub w cze$ci zobowigzan wynikajacych z Obligacji, Obligacje na zadanie Obligatariusza podlegajg
natychmiastowemu wykupowi w czesci, w jakiej przewidujg $wiadczenia pienigzne.

Zgodnie z art. 24 ust. 3 Ustawy o Obligacjach, Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem
otwarcia likwidacji Emitenta, chociazby jeszcze Dzien Wykupu nie nastapit.

Zobowigzania wynikajace z Obligacji danej serii stanowi¢ beda bezposrednie, niepodporzadkowane
i niezabezpieczone zobowigzania Emitenta, ktére beda rowne w ramach danej serii i nie uprawniajg do zadnego
uprzywilejowania pomiedzy nimi w zakresie realizacji zobowigzan z tytulu Obligacji oraz, z zastrzezeniem
ewentualnych zobowigzan uprzywilejowanych Emitenta, bedg réwnorzedne w stosunku do wszelkich obecnych
lub przysztych niezabezpieczonych i niepodporzadkowanych jego zobowigzan.

Prawo do wykupu Obligaciji

Emitent wykupi Obligacje danej Serii w Dniu Wykupu, wskazanym dla kazdej Serii Obligacji w Ostatecznych
Warunkach Oferty Danej Serii. Ponadto Emitent jest uprawniony do wcze$niejszego wykupu Obligacji danej
Serii zgodnie z Warunkami Emisji danej Serii Obligacii.

Wykup Obligacji nastapi w Kwocie Wykupu, tj. za kwote naleznosci gtéwnej rownej Wartosci Nominalnej, na
rzecz podmiotéw bedacych Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw. Powyzsza Kwota Wykupu zostanie
powiekszona o Kwote Odsetek naliczonych do Dnia Wykupu (wtacznie) lub odpowiednio Dnia Wcze$niejszego
Wykupu (wiacznie).

Swiadczenia z tytutu odsetek od Obligacji

Do dnia, w ktérym Obligacje danej serii zostang zarejestrowane w KDPW wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacii
takiej serii dokonywane bedq przez Agenta ds. Ptatnosci w drodze przelewu na rachunek bankowy, ktdry
powinien zosta¢ wskazany przez Obligatariusza najpézniej w Dniu Ustalania Praw, przy czym Inwestorzy
subskrybujacy Obligacje w Ofercie winni sg wskaza¢ rachunek bankowy do obstugi $wiadczerr w momencie
sktadania zapisu na Obligacje. Ptatnosci bedg dokonywane jedynie na rzecz Obligatariusza, ktdry na koniec
Dnia Ustalenia Praw bedzie wpisany do Ewidencji jako Obligatariusz.

Po dniu rejestracji Obligacji danej serii w KDPW wszystkie ptatnosci z tytutu Obligacji takiej serii bedg
dokonywane za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki Papieréw WartoSciowych,
Rachunki Zbiorcze lub Konto Sponsora Emisji zgodnie z Regulacjami KDPW. Platnosci bedg dokonywane na
rzecz posiadaczy, na rzecz ktérych prawa z Obligacji sq zapisane na Rachunkach Papierow Warto$ciowych,
Rachunkach Zbiorczych lub na Koncie Sponsora Emisji w Dniu Ustalenia Praw.

Swiadczenia niepienigzne
Zgodnie z Podstawowymi Warunkami Emisji z Obligacjami nie sg zwigzane zadne $wiadczenia niepieniezne.

C.9

Nominalna stopa procentowa; data rozpoczecia wyplaty odsetek oraz daty wymagalnosci odsetek;
w przypadku gdy stopa procentowa nie jest ustalona, opis instrumentu bazowego stanowigcego jego
podstawe; data zapadalnosci i ustalenia dotyczace amortyzacji pozyczki, tacznie z procedurami
dokonywania splat; wskazanie poziomu rentownosci; imie i nazwisko (nazwa) osoby reprezentujacej
posiadaczy diuznych papieréw wartosciowych.

Nominalna stopa procentowa
Obligacje bedg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej [®] powigkszonej o marze w wysokosci [e].

Data rozpoczecia wyplaty odsetek oraz daty wymagalnosci odsetek

Dzien Emis;ji: [e)].

Kwoty Odsetek sg naliczane od Dnia Emisji (z wylaczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu lub odpowiednio Dnia
Weczesniejszego Wykupu zgodnie z Warunkami Emisji (wigcznie).

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego.

Dni Ptatnosci Odsetek: [e].

Opis instrumentu bazowego dla obliczania zmiennej stopy procentowej
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Oprocentowanie zmienne ustalane bedzie w oparciu 0 bazowa zmienng stope procentowg WIBOR dla [e]
miesiecznych depozytow.

Data zapadalnosci i ustalenia dotyczace amortyzacji pozyczki, tacznie z procedurami dokonywania sptat
Dzieh Wykupu: [e].

Emitent ma prawo wcze$niejszego wykupu wszystkich lub czesci Obligacji. W celu dokonywania
wczesniejszego wykupu Emitent zgodnie z postanowieniami Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji
zawiadomi Obligatariuszy o wczesniejszym wykupie, w ktérym okre$li liczbe Obligacji podlegajacych
wczesniejszemu wykupowi oraz dzien wczesniejszego wykupu. Dzien wczesniejszego wykupu musi przypadaé
w Dniu Ptatno$ci Odsetek. Emitent powinien dokona¢ zawiadomienia o wczesniejszym wykupie nie pdzniej niz
na 30 (trzydzieSci) dni przed zakoriczeniem Okresu Odsetkowego, w ktorym ma nastapi¢ taki wczesniejszy
wykup. Liczba Obligacji wskazana przez Emitenta powyzej moze podlegaé redukcji w wyniku zaokraglen
zgodnie z ponizszym wzorem:

LOPW
LO=WOx—
WWO
przy czym:
LO oznacza liczbe Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych

wczesniejszemu wykupowi (zaokraglong w dot do jednej Obligacji).
WO oznacza wszystkie Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza.

LOPW’  oznacza liczbe Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi okreslonych
w zawiadomieniu, o ktbrym mowa powyze;.

JWWO' oznacza wszystkie niewykupione Obligacje

Jezeli w wyniku zastosowania powyzszego wzoru okaze sig, ze liczba Obligacji podlegajacych wczesniejszemu
wykupowi bedzie mniejsza niz liczba Obligacji okreslonych w zawiadomieniu o wcze$niejszym wykupie, LO
(czyli liczba Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych wczesniejszemu wykupowi,
zaokraglona w dét do jednej Obligacii) bedzie podlega¢ zwiekszeniu o jeden poczawszy od Rachunku Obligacji,
na ktérym zapisana byta najwigksza liczba Obligacji do Rachunku Obligacji, na ktdrym zapisana byta
najmniejsza liczba Obligacji, az do osiagniecia stanu, w ktérym fgczna liczba Obligacji podlegajaca
wczesniejszemu wykupowi bedzie réwna liczbie Obligacji okre$lonej w zawiadomieniu.

Wezesniejszy wykup kazdej Obligacji nastapi przez zaptate Kwoty Wykupu powigkszonej o naroste
i niezaptacone odsetki liczone do daty wczesniejszego wykupu (wigcznie) oraz dodatkowego wynagrodzenia
(premia) za wczesniejszy wykupu Obligacji na wniosek Emitenta w przypadkach wskazanych w Ostatecznych
Warunkach Oferty Danej Serii.

Dodatkowe wynagrodzenie (premia) za wcze$niejszy wykup Obligacji na wniosek Emitenta bedzie wyrazone w
formie punktéw procentowych, tylko i wytacznie w przypadku, gdy Emitent podejmie decyzje o zamieszczeniu
tego parametru w Ostatecznych Warunkach Oferty Danej Serii. Warto$¢ dodatkowego wynagrodzenia (premia)
za wezeshiejszy wykup Obligacji na wniosek Emitenta bedzie obliczana jako iloczyn premii i wartosci nominalnej
Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi Obligacji na wniosek Emitenta.

Poziom rentownosci
Rentownos$¢ nominalna:

*
R :mTKO*mO%
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gdzie:
,m’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych w okresie 1 roku;
»Rn” oznacza rentowno$¢ nominalng;
N oznacza Wartos¢ Nominalna;

KO’ oznacza Kwote Odsetek.

Rentownos¢ biezaca:

*
R, = m_F:<O*100%

gdzie:
,m’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych w okresie 1 roku;
Rb” oznacza rentowno$¢ biezacg;
P oznacza ceng rynkowg Obligacii;

KO’ Kwote Odsetek.

Rentownos¢ w okresie do Dnia Wykupu:

i[z KO+ (N -P)]

Row = 05*(N +P)
gdzie:
~Row” oznacza rentowno$¢ w okresie do Dnia Wykupu;
N’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych do Dnia Wykupu;
P cene rynkowg Obligacji;

.2KO”  oznacza sume kwot odsetek od Obligacji za wszystkie Okresy Odsetkowe od momentu

liczenia Row do Dnia Wykupu;

N’ oznacza Warto$¢ Nominalng.

Osoby reprezentujace posiadaczy dtuznych papieréw wartosciowych

Emitent nie zawierat i nie przewiduje zawarcia umowy o reprezentacje w rozumieniu art. 29 Ustawy

o Obligacjach.

c.10

W przypadku gdy konstrukcja odsetek dla danego papieru wartosciowego zawiera element pochodny,
nalezy przedstawi¢ jasne i wyczerpujace wyjasnienie, aby ulatwi¢ inwestorom zrozumienie, w jaki
sposob wartos¢ ich inwestycji zalezy od wartosci instrumentu bazowego, zwlaszcza w sytuacji, gdy

ryzyko jest najbardziej wyrazne.
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Nie dotyczy. Konstrukcja odsetek dla Obligacji nie zawiera elementu pochodnego.

C.11 | Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe sa lub beda przedmiotem wniosku o dopuszczenie do
obrotu, z uwzglednieniem ich dystrybucji na rynku regulowanym lub na innych rynkach réwnowaznych,
wraz z okresleniem tych rynkéw.

Emitent planuje podejmowaé niezbedne dziatania w celu rejestracji w Krajowym Depozycie Papieréw

Warto$ciowych S.A. poszczegoinych Serii Obligacji.

Po rejestracji Obligacji danej Serii w KDPW i oznaczeniu ich kodem ISIN Emitent wystapi z wnioskiem do GPW

i BondSpot o wprowadzenie Obligacji do ASO Catalyst. Zwraca sie uwage Inwestorom, iz ASO Catalyst nie jest

rynkiem regulowanym lub innym rynkiem réwnowaznym w rozumieniu Ustawy o Obrocie.l

DziAL D - RYzyko
D.2 Najwazniejsze informacje o gtownych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla Emitenta.

o Ryzyko zwigzane z realizacjq strategii Holdingu

e Ryzyko zwigzane z niedopasowaniem oferty mieszkaniowej

o Ryzyko wzrostu kosztéw budowy

o Ryzyko utraty kadry zarzadzajace;j i kluczowych pracownikéw Holdingu

o Ryzyko wad prawnych nieruchomo$ci i ryzyko wywtaszczeniowe

o Ryzyko zwigzane z odpowiedzialno$cig z tytutu ochrony $rodowiska

o Ryzyko zwigzane z wadami projektowymi, technologiami, gwarancjami powykonawczymi oraz
odpowiedzialnoscig wynikajaca z tytutu sprzedazy nieruchomosci

e Ryzyko zwigzane z otoczeniem inwestycyjnym, wystapieniem protestéw lub brakiem infrastruktury

o Ryzyko utraty ptynnoéci finansowej

o Ryzyko zwigzane z postepowaniem podwykonawcéw i wypadkami przy pracy

o Ryzyko zwigzane z mozliwosciq wystapienia trudnosci przy pozyskiwaniem gruntdw pod projekty
deweloperskie

o Ryzyko zwigzane z umowami przedwstepnymi i warunkowymi umowami zakupu gruntow

o Ryzyko zwigzane z mozliwo$cig utraty zdolno$ci do terminowej obstugi zadtuZenia przez Holding

o Ryzyko zwigzane z roszczeniami wykonawcow

o Ryzyko zwigzane z mozliwoscig pogorszenia sytuacji gospodarczej i makroekonomicznej w Polsce, UE
oraz na $wiecie

o Ryzyko zmniejszenia dostepnosci kredytdw mieszkaniowych

o Ryzyko zwigzane z konkurencjg na rynku z innymi podmiotami dziatajgcymi w sektorze nieruchomosci
mieszkaniowych
Ryzyko zwigzane ze zmiang poziomu stép procentowych
Ryzyko zwigzane ze spadkiem cen mieszkan na rynku pierwotnym

o Ryzyko zwigzane z wydtuzeniem postepowania administracyjnego w zakresie prawa zagospodarowania
nieruchomosci oraz prawa budowlanego

o Ryzyko zwigzane z duzg zmienno$cig przepiséw prawa i ich interpretacji
D.3 Najwazniejsze informacje o gtéwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla papieréw
wartosciowych
o Ryzyko nieprzydzielenia Obligacii
o Ryzyko zmiany Ostatecznych Warunkéw Oferty Danej Serii
o Ryzyko zwigzane z wptatami na Obligacje Danej Serii
o Ryzyko zwigzane z niewaznoscig zapisu na Obligacje
o W wypadku stwierdzenia naruszenia lub zaistnienia podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w odniesieniu
do Oferty, KNF moze, miedzy innymi, zakaza¢ przeprowadzenia Oferty lub zawiesi¢ Oferte

o Podstawy i konsekwencje uznania Oferty m. in. za naruszajacq w sposéb znaczny interesy Inwestorow

o Ryzyko zwigzane z niewykonywaniem lub nienalezytym wykonywaniem obowigzkéw wynikajacych
z Ustawy o Ofercie lub Rozporzadzenia o Prospekcie

o Ryzyko naruszenia przepisow prawa dotyczacych prowadzenia kampanii promocyjne;

o Ryzyko odmowy rejestracji obligacji w KDPW lub niewprowadzenia Obligacji do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu Catalyst prowadzonym przez GPW lub BondSpot lub opéZznienia tego procesu
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e Ryzyko wstrzymania wprowadzenia Obligacji do obrotu oraz wstrzymania rozpoczecia obrotu Obligacjami
w alternatywnym systemie obrotu
o Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu Obligacjami
e Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w ASO
e Ryzyko wahan kursu oraz mozliwo$¢ okresowego braku ptynnosci Obligacji na rynku wtérnym
o Ryzyko kredytowe
o Ryzyko stopy procentowej
o Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta
o Ryzyko braku sptaty zobowigzan z tytutu Obligacii
e Ryzyko zwigzane z brakiem zabezpieczenia Obligacji
o Ryzyko podatkowe zwigzane z obrotem Obligacjami
DziAt E - OFERTA

E.2b | Przyczyny oferty i opis wykorzystania wplywow pienieznych, gdy sa one inne niz osiagniecie zysku lub
zabezpieczenie przed okreslonymi rodzajami ryzyka.
Celem emisji Obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji Obligacji jest refinansowanie zapadajgcego
dlugu odsetkowego oraz zasilenie kapitatu obrotowego, w tym z przeznaczeniem na zakup nowych gruntow
pod inwestycje lub prowadzenie inwestycji budowlanych. Cel emisji Obligacji danej Serii moze zosta¢
uszczegdtowiony, w ramach ww. celu Programu Emisji Obligacji, w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej
Serii. Przy zatozeniu, ze Emitent w ramach Programu Emisji Obligacji wyemituje obligacie do maksymalnej
kwoty 100 000 000 zt (sto milionéw ztotych) i ze wszystkie te obligacje zostang objete, szacunkowe catkowite
koszty emisji wyniosg ok. 3,2 min zt (trzy miliony dwieScie tysiecy ztotych), za$ szacunkowa kwota wptywow
netto wyniesie ok. 96,8 min zt (dziewiecdziesigt sze$¢ milionéw osiemset tysigcy ztotych).

E.3 Opis warunkoéw oferty.

W ramach Programu Emisji Obligacji oferowanych jest do 1000000 (stownie: jeden milion)
zdematerializowanych obligacji zwyktych na okaziciela, do maksymalnej kwoty 100 000 000 zt (stownie: sto
milionéw ztotych).

Emitent bedzie oferowat Obligacje przez okres do 12 miesigcy od dnia zatwierdzenia Prospektu lub do dnia
zakonczenia Programu Emisji Obligacii, tj. do dnia wyemitowania na podstawie Prospektu wszystkich Obligacii
w liczbie okre$lonej Programem Emisji Obligacji przed dniem uptywu 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia
Prospektu, w zalezno$ci od tego, ktory dzieh nastapi wczesniej.

Warto$¢ Nominalna jednej Obligacji wynosi 100 zt (stownie: sto ziotych).

Cena Emisyjna jednej Obligacji jest rowna Wartosci Nominalnej i wynosi 100 zt (stownie: sto ztotych).
Liczba Obligacji emitowana w serii: [®].

taczna warto$¢ nominalna serii: [®] zt (stownie: [e] ziotych).

Wielko$¢ minimalngj liczby Obligacii objetych zapisem [e]

Wielko$¢ maksymalnej liczby Obligacii objetych zapisem [e]

Wnoszenie wptat za Obligacje: Zapis powinien byé optacony w ostatnim dniu przyjmowania zapiséw na
Obligacje danej Serii, w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i Ceny Emisyjnej,
z zastrzezeniem, ze zapis sktadany za posrednictwem Internetu, lub telefonu musi by¢ optacony najpdznie;
w chwili sktadania zapisu. Inwestorzy, ktérym oferowane sg Obligacje: Osobami bedacymi zaréwno
rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepiséw Prawa Dewizowego uprawnionymi do skfadania
zapisow na Obligacie sg; osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nieposiadajace
osobowosci prawnej. Nierezydenci zamierzajacy zlozy¢ zapis na Obligacje winni zapozna¢ sie z odpowiednimi
przepisami kraju pochodzenia oraz Prawa Dewizowego. Zwraca sie uwage, iz nabywanie i posiadanie przez
nierezydentéw Obligacji moze podlega¢ ograniczeniom okreslonym przez prawo polskie, w szczegdlnoSci
ograniczeniom obrotu dewizowego wynikajacym z Prawa Dewizowego, oraz przepisy obowigzujace w krajach
pochodzenia tych nierezydentow.

Rezydenci Iranu oraz Koreanskiej Republiki Ludowo-Demokratycznej nie sg uprawnieni do obejmowania
Obligacji ze wzgledu na obowigzujace w tych krajach regulacje dotyczace przeciwdziatania praniu pieniedzy
oraz finansowania terroryzmu.
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Oferujacy zastrzega sobie mozliwo$é odmowy przyjecia zapisu na Obligacje od podmiotéw, co do ktdrych:

a) zachodza przewidziane przepisami prawa lub regulacjami wewnetrznymi przestanki rozwigzania podmiotu,
b) otwarto likwidacje,

¢) ogtoszono upadfo$¢ obejmujacy likwidacje majatku.

E.4

Opis intereséw, wiacznie z konfliktem intereséw, o istotnym znaczeniu dla emisji lub oferty.

Oferujacym, Agentem ds. Platno$ci (do czasu zarejestrowania Obligacji w KDPW), Depozytariuszem (do czasu
zarejestrowania Obligacji w KDPW) jest Noble Securities S.A. z siedzibg w Warszawie pod adresem:
ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa.

Wysoko$¢ wynagrodzenia Oferujacego sktada sie z czeSci statej oraz zmiennej, tj. prowizyjnej, ktorej wysokosé
jest uzalezniona od wielko$ci $rodkdw jakie Emitent uzyska z Oferty.

Pomiedzy dziataniami ww. os6b i Emitenta nie wystepuje konflikt intereséw o istotnym znaczeniu dla Oferty.
Kancelaria Radcéw Prawnych "Ole$ & Rodzynkiewicz" sp.k. z siedzibg w Krakowie jako doradca prawny
Emitenta ofrzyma wynagrodzenie zwigzane ze $wiadczeniem ustug prawnych dotyczacych sporzadzenia
Prospektu niezalezne od powodzenia Oferty. Wynagrodzenie doradcy prawnego nie jest rowniez uzaleznione
od wielkosci $rodkow jakie Emitent uzyska z Oferty.

Pomigdzy dziataniami ww. oséb i Emitenta nie wystepuje konflikt intereséw o istotnym znaczeniu dla Oferty.

E.7

Szacunkowe koszty pobierane od inwestora przez Emitenta lub Oferujacego.

Na Date Prospektu, nabycie Obligacji nie powoduje koniecznosci zaptaty przez Inwestoréw sktadajacych zapis
na Obligacje opfat od takiego zapisu ani podatkéw wynikajacych z przepisobw prawa powszechnie
obowigzujacych na terenie Rzeczypospolitej Polskiej, z wyjatkiem ewentualnych kosztéw zwigzanych
z otwarciem i prowadzeniem Rachunku Papieréw WartoSciowych lub Rachunku Zbiorczego, o ile Inwestor nie
posiadat takiego rachunku wczesniej, oraz prowizji z tytutu subskrybowania Obligacji, o ile przewiduje
to wiasciwa umowa pomiedzy danym Inwestorem a podmiotem przyjmujacym zapis lub regulamin
obowigzujacy w podmiocie przyjmujacym zapis.
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CZESC Il - CZYNNIKI RYZYKA

Przed podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych dotyczacych Obligacji Emitenta inwestorzy powinni uwaznie
przeanalizowac i rozwazy¢ oméwione ponizej czynniki ryzyka oraz pozostafte informacje zawarte w Prospekcie. Dziatalnosc,
wyniki, sytuacja finansowa i perspektywy rozwoju Emitenta podlegafy i moga podlega¢ negatywnym zmianom w wyniku
zaistnienia tych czynnikéw ryzyka, bezposrednio lub posrednio poprzez spotki z Holdingu. Jezeli faktycznie wystapi
ktorykolwiek z ponizszych czynnikow ryzyka, zardwno osobno, jak i w pofgczeniu z innymi czynnikami ryzyka lub
okolicznosciami, cena rynkowa Obligacji lub zdolno$ci Emitenta do wypetienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu
Obligacji moze ulec obnizeniu. Inne czynniki ryzyka niz opisane ponizej, w tym takze i te, ktorych Emitent nie jest na Date
Prospektu $wiadomy lub ktére uwaza za nieistotne, mogq takze wptynac na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowg Emitenta, co moze doprowadzi¢ do spadku wartosci Obligacji lub obnizenia zdolno$ci Emitenta do wypetienia na
rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

Kolejno$¢, w jakiej przedstawione zostaty ponizsze czynniki ryzyka, nie jest wskazéwkg co do ich istotnosci,
prawdopodobienstwa ziszczenia sie lub potencjalnego wplywu na dziatalno$é, wyniki, sytuacje finansowq lub perspektywy
rozwoju Emitenta.

1 RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA HOLDINGU

1.1 Ryzyko zwiazane z realizacjq strategii Holdingu

Strategia Holdingu zaktada koncentracje na projektach mieszkaniowych w segmencie popularnym o podwyzszonym
standardzie zlokalizowanych w wybranych, dynamicznie rozwijajacych sie miastach Polski. Wiele czynnikéw wplywajacych
na dziatalno$¢ Holdingu jest niezaleznych od Holdingu i trudnych do przewidzenia. Zmienno$¢ sytuacji na rynku
deweloperskim moze przyczynic sie do niewtasciwej oceny zaréwno sytuacji biezacej jak i prognoz dotyczacych przysztosci,
dlatego Holding nie moze zagwarantowac¢ osiagniecia zaktadanej skali dziatalnosci, celéw sprzedazowych ani finansowych.
Brak mozliwosci adaptacyjnych oraz obranie niewtasciwych kierunkéw rozwoju moze wplyngaé w sposéb negatywny na
dziatalno$¢ i wyniki finansowe Holdingu. Holding w celu ograniczenia opisanego ryzyka na biezaco analizuje sytuacje na
rynku, co pozwala na szybka reakcje na pojawiajace sie negatywne czynniki.

1.2 Ryzyko zwiagzane z niedopasowaniem oferty mieszkaniowej

Emitent skupia sie na zarzadzaniu inwestycjami deweloperskimi ze szczegélnym uwzglednieniem rynku mieszkan
w standardzie popularnym podwyzszonym. Taki standard mieszkan cechuje sie najszybszg zbywalnoscig na rynku, ale
wymusza potgczenie co najmniej dwoch cech: (i) wpasowania sie w mozliwo$ci nabywcze zréznicowanego klienta, a takze
(i) zapewnienie - w ramach kazdorazowego budzetu - elementéw projektowych i aranzacyjnych, podwyzszajacych standard
projektu.

Nie mozna wykluczy¢é ryzyka zwigzanego z ograniczeniem mozliwosci wprowadzenia do oferty Holdingu kolejnych
atrakcyjnych projektéw w miare zmniejszania sie podazy stosownych lokalizacji i nasycania sie dotychczasowych rynkéw.
Ponadto nalezy liczy¢ sie z ryzykiem niedopasowania oferty do zmiany preferencji lub mozliwo$ci klientéw (w skali kraju lub
na rynku lokalnym), wywotanych nagtymi lub intensywnymi czynnikami zewnetrznymi, jak to miato miejsce w latach 2008-
2009 w reakcji na ogolno$wiatowy kryzys finansowy.

Model biznesowy inwestycji deweloperskich, w ktére angazuje sie Holding, zaktada realizacje etapowanych projektéw,
nieprzekraczajacych jednorazowo 8-10 tys. m2 Wykorzystujac kompetencje zbierane na etapie projektowania
funkcjonalnego oraz na etapie sprzedazy, Holding przeprojektowuje kolejny etap danego projektu - jesli takie sq oczekiwania
popytowe nabywcéw. Proces przeprojektowania zajmuje okoto 6-9 tygodni, i bezposrednio zmniejsza ryzyko nietrafienia
z globalng ofertg Holdingu w oczekiwania nabywcow.
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1.3 Ryzyko wzrostu kosztéw budowy

Holding jest narazony na ryzyko wzrostu kosztéw budowy jednego lub wielu projektow deweloperskich, przede wszystkim
zuwagi na wzrost cen ustug podwykonawcéw i materiatéw budowlanych, jak rowniez na wystapienie nieprzewidzianych
zmian w projekcie, nierozpoznanych kolizji z istniejacymi obiektami, zanieczyszczen gruntu, zabytkéw archeologicznych lub
niewypatéw i niewybuchéw czy innych specyficznych uwarunkowan i potencjalnych zagrozen dla harmonogramu budowy
oraz kosztu prac.

Model biznesowy Holdingu zaktada petnienie we wszystkich realizowanych projektach zaréwno funkcji inwestora, jak
réwniez generalnego wykonawcy. Holding we wlasnym zakresie zajmuje sie zakupami materiatow budowlanych, a w obrebie
ustug budowlanych zatrudnia starannie wybrane firmy wykonawcze. Mimo, ze taki model zwigksza kontrole Holdingu nad
kosztami, ich wzrost wynikajacy z uwarunkowan rynkowych moze wptyna¢ negatywnie na wynik i dziatalno$¢ Holdingu.

1.4 Ryzyko utraty kadry zarzadzajacej i kluczowych pracownikéw Holdingu

Dziatalno$¢ oraz rozwdj Holdingu sg uzaleznione od wiedzy i doswiadczenia kadry zarzadzajgcej oraz pracownikéw
Holdingu. Istotnym czynnikiem wplywajacym na dziatalno$¢ i wyniki Holdingu jest utrzymanie oraz zwigkszenie
profesjonalnej kadry pracowniczej. Kadra zarzadzajagca oraz kluczowi pracownicy posiadajq szerokg wiedze
i doSwiadczenie, w tym w zakresie wypracowanego przez Holding know-how oraz r6znego rodzaju wzorcow i standardéw
dziatania, przyczyniajac sie bezposrednio do osigganych wynikéw w zakresie pozyskiwania i realizacji zarbwno biezacych,
jak i nowych projektow deweloperskich.

W zwigzku z intensywnym rozwojem Holdingu i specyfika rynku (szereg odrebnych rynkéw lokalnych) istnieje ryzyko
znacznego zwigkszenia kosztow zwigzanych z zatrudnieniem pracownikéw, ryzyko niedoboru wykwalifikowanej kadry
pracowniczej na danym rynku, a takze ryzyko odejscia kluczowych pracownikéw, co moze mie¢ istotny negatywny wptynaé
na dziatalno$¢ operacyjng i wyniki finansowe oraz dalsze perspektywy rozwoju Holdingu.

Holding wychodzac naprzeciw panujgcym tendencjom prowadzi nabér pracownikéw o wysokim stopniu przygotowania
poprzez nowoczesne sposoby selekcji, organizuje szkolenia podnoszace kwalifikacje obecnie zatrudnionych oraz zwigksza
atrakcyjnos¢ Srodowiska pracy minimalizujgc tym samym zagrozenie zwigkszong fluktuacjg kadr.

1.5 Ryzyko wad prawnych nieruchomosci i ryzyko wywlaszczeniowe

Biezaca dziatalnos$¢ oraz perspektywy rozwoju Holdingu zalezg w duzej mierze od jakosci posiadanych obecnie
i pozyskiwanych w przysztosci nieruchomosci gruntowych, przeznaczonych na realizacje projektéw deweloperskich.

Mimo kazdorazowego starannego, sformalizowanego badania przez Holding gruntéw przed ich zakupem, nie mozna
wykluczy¢ ryzyka wad prawnych nieruchomosci, ktdére moga ujawnic¢ sie dopiero w trakcie realizacji inwestycji. Dodatkowo
istnieje ryzyko wywlaszczenia danej nieruchomosci na rzecz Skarbu Panstwa lub jednostek samorzadu terytorialnego
z przeznaczeniem na cele publiczne. Wadliwy tytut prawny do nieruchomosci, roszczenia reprywatyzacyjne, wadliwa
podstawa nabycia itp. mogg op6znic lub uniemozliwic realizacje opracowanego projektu deweloperskiego, co moze w istotny
sposob negatywnie wptynaé na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Holdingu.

1.6  Ryzyko zwiazane z odpowiedzialnoscia z tytutu ochrony srodowiska

Holding posiada nieruchomosci gruntowe na ktorych zamierza realizowaé projekty deweloperskie i systematycznie nabywa
kolejne grunty w celu zabezpieczenia ciggtosci dziatalnosci operacyjnej. Holding uzytkuje i bedzie uzytkowat réwniez grunty,
w formule Programéw Partnerskich, dla ktérych wia$cicielami sg powotane spotki celowe.

Zgodnie z polskim prawem podmioty uzytkujace grunty, na ktérych znajdujg sie substancje niebezpieczne lub inne
zanieczyszczenia, mogg zosta¢ zobowigzane do oczyszczenia gruntéw lub zaptaty kar z tytutu ich zanieczyszczenia lub
w inny sposob zostaé pociggniete do odpowiedzialnosci. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze w przysziosci na jednej lub wielu
nieruchomosciach uzytkowanych przez Holding wystapig, nieprzewidziane koszty naprawy szkod lub natozone zostang na
Holding kary pieniezne w zwigzku z zanieczyszczeniami $rodowiska naturalnego, co moze mie¢ negatywny wplyw na
dziatalno$¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Holdingu.
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1.7 Ryzyko zwigzane z wadami projektowymi, technologiami, gwarancjami
powykonawczymi oraz odpowiedzialnos$cia wynikajaca z tytutu sprzedazy
nieruchomosci

Holding przyjat zasade petnienia funkcji zaréwno inwestora, jak i generalnego wykonawcy dla realizowanych projektow
deweloperskich. Holding decyduje o ksztatcie kazdego projektu deweloperskiego i w zalezno$ci od potrzeb dobiera zespot
podwykonawcow, majacy zapewni¢ sprawng, terminowg i zgodng z projektem budowlanym realizacje.

Zardwno w trakcie, jak i po wykonaniu inwestycji istnieje ryzyko wynikajace z wad projektowych oraz zastosowanej
technologii budowy. Przyjecie niewlasciwej technologii moze mie¢ réwniez wptyw na termin realizacji inwestycji lub
zwiekszy¢ jej koszty. W okresie rekojmi, a takze na zasadach ogélnych odpowiedzialnosci odszkodowawczej, Holding
zobowigzany jest do usuwania wad wynikajacych z niewtasciwego wykonawstwa lub wad ukrytych, ktore nie zostaty przez
Holding zidentyfikowane podczas odbioru robét od podwykonawcédw. Z tego tytutu Holding moze by¢ narazony na
roszczenia ujawnione w postepowaniach sadowych, w wyniku ktérych moze zostaé w szczegdinosci zobowigzany do
wyptaty odszkodowan lub moze zosta¢ zmuszony do obnizenia ceny przedmiotu sprzedazy. W przypadku niezrealizowania
inwestycji w planowanym ksztatcie lub wcale, Holding zmuszony bytby wypfaci¢ odszkodowania dla klientow.

Powyzsze czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg
Holdingu.

1.8 Ryzyko zwigzane z otoczeniem inwestycyjnym, wystapieniem protestow
lub brakiem infrastruktury

W trakcie realizacji kazdej z inwestycji deweloperskich Holding moze napotyka¢ na protesty mieszkancéw, stowarzyszen lub
organizacji. Organy administracyjne oraz przedsigbiorstwa zajmujace sie zarzadem i dostawg mediéw (gestorzy) mogq
probowaC narzuci¢ Holdingowi poniesienie kosztéw budowy dodatkowej infrastruktury, niezwigzanej bezposrednio
z realizowanym projektem deweloperskim lub alternatywnie wyznacza¢ odlegte terminy w przypadku realizowania budowy
infrastruktury jako zadan wiasnych. Ponadto podczas realizacji infrastruktury przewidzianej w projekcie deweloperskim
Holding moze boryka¢ sie z trudno$ciami w uzyskaniu zezwolern na dysponowanie nieruchomosciami koniecznymi dla
przeprowadzenia sieci mediéw (energia elektryczna, woda, kanalizacja, ciepto), a nawet z obstrukcjg podczas postepowania
formalno-prawnego ze strony gestorow medidw. Zdarzenia takie mogq spowodowaé utrudnienia w trakcie postepowan
administracyjnych, realizacji infrastruktury (w tym mediéw) i calej inwestycji, co moze doprowadzi¢ do opdznienia lub
w skrajnym przypadku wstrzymania inwestycji lub znacznego podwyzszenie kosztéw danego projektu.

Powyzsze czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg,
Holdingu.

1.9 Ryzyko utraty plynnosci finansowej

Holding realizuje projekty inwestycyjne o charakterze dtugoterminowym (powyzej roku), ktore cechuje dtugi cykl rotacji
gotowki i diugi okres zwrotu. W poczatkowym okresie realizacji projektéw Holding moze nie generowac istotnych wptywdw
gotéwkowych z tytutu przedsprzedazy mieszkan czy powierzchni komercyjnych. W przypadku nieterminowego sptywu
nalezno$ci od klientéw lub — w skrajnym przypadku — braku wplywéw pienieznych w wymaganej wysokosSci, ptynno$é
finansowa Holdingu moze sie¢ zmniejszy¢. Ewentualne problemy z ptynno$cig moga negatywnie wplyngé na mozliwosé
wywigzania si¢ przez Holding ze swoich zobowigzan, a co za tym idzie spowodowaé konieczno$¢ zaptaty kar lub
odszkodowan. Problemy z plynnoScig finansowg moga roéwniez ograniczy¢é mozliwo$¢ pozyskiwania przez Holding
podwykonawcow oraz wptyna¢ na wzrost kosztow oferowanych przez nich ustug.

Holding stara sie ograniczaé powyzsze ryzyko, systematycznie monitorujac realizowane projekty zaréwno pod katem
ptynnosci finansowej, jak réwniez zawierajgc umowy na dostawy materiatéw i ustug z odroczonymi terminami ptatnosci.
Holding zarzadza ryzykiem utraty ptynnosci finansowej poprzez biezace monitorowanie sptywu naleznosci oraz dokonywanie
projekcji przeptywow finansowych dla kazdego z realizowanych projektdw osobno, jak i w skali catego Holdingu.
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1.10 Ryzyko zwiazane z postepowaniem podwykonawcéw i wypadkami przy
pracy

Holding przestrzega przepisow z zakresu bezpieczenstwa i higieny pracy, w tym nadzoruje zapewnienie witasciwego
przygotowania, oznakowania i utrzymania terenu, na ktérym prowadzone sg przez jego podwykonawcéw prace budowlane.
Holding ponosi odpowiedzialno$¢ za bezpieczenstwo zaréwno wiasnych pracownikow, jak tez 0sdb trzecich przebywajacych
na terenie budowy, na zasadzie ryzyka (jest bowiem, w rozumieniu Kodeksu Cywilnego, zaktadem wprawianym w ruch za
pomocg sit przyrody). Dodatkowo Holding dazy do ograniczania powyzszego ryzyka poprzez zawieranie umow
ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej, z klauzulg rozszerzajacq zakres ochrony takze na ewentualne szkody
wyrzadzone przez podwykonawcéw.

Mimo dotozenia nalezytej staranno$ci co do przygotowania i prowadzenia prac budowlanych nie mozna wykluczy¢ ryzyka
wystapienia wypadku, w ktorym zostanie uszkodzone lub zniszczone mienie lub tez wystapi uszczerbek na zdrowiu
pracownika lub osoby trzeciej. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz taki wypadek pociggnie roszczenia o odszkodowanie,
wnoszone przez pracownikow lub osoby trzecie, lub tez ze spowoduje wzrost kosztéw lub op6znienie w prowadzeniu prac
budowlanych. Opisane powyzej czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki
i sytuacje finansowg Holdingu.

111 Ryzyko zwigzane z mozliwoscia wystapienia trudnosci przy
pozyskiwaniem gruntéw pod projekty deweloperskie

Dalszy dynamiczny rozwdj Holdingu zalezy w duzej mierze od mozliwosci pozyskiwania nieruchomo$ci gruntowych
w atrakeyjnych z punktu widzenia klientdw lokalizacjach, o parametrach umozliwiajacych odpowiednio sprawng i zyskowng
realizacje projektéw deweloperskich. Holding aktywnie monitoruje rynek nieruchomosci w wielu miastach Polski i analizuje
na biezaco oferte rynkowa, co w znacznym stopniu zmniejsza ryzyko impasu w nabywaniu nowych gruntéw. Holding
wypracowat wyspecjalizowane know-how w postaci pozyskania specjalistdw w obrebie dziatow wewnetrznych: inwestycji,
prawnego i sprzedazy, zajmujacych sie pozyskiwaniem gruntow, w tym szczegdtowa, obejmujacq trzy obszary, analizg
przydatno$ci potencjalnie atrakcyjnych terendw, kazdorazowo poprzedzajaca decyzje o zakupie. Nalezy pamietac, ze czesto
jednorazowo Holding nabywa stosunkowo duzy teren, docelowo przeznaczony pod kilka do kilkunastu budynkéw
wielorodzinnych, uruchamianych jako etapy danego projektu deweloperskiego.

Dodatkowym czynnikiem regulujgcym ptynnos¢ w pozyskiwaniu nowych projektéw jest realizacja inwestycji w formule
Programéw Partnerskich, co umozliwia uzyskanie atrakcyjnych gruntdw przy poniesieniu zdecydowanie nizszych
poczatkowych naktadow.

W przysziosci nie mozna wykluczyC ryzyka trudnosci w zaopatrzeniu Holdingu w odpowiednig ilo$¢ gruntéw w dobrych
lokalizacjach, ktére zagwarantujg ptynng dziatalnos$¢ i staty rozwdj. Nie mozna w szczegélnosci wykluczy¢ ryzyka
koncentracji popytu na najbardziej atrakcyjnych lokalizacjach, niekorzystnych warunkéw handlowych, a takze op6znien lub
trudnosci w uzyskaniu finansowania konkretnego zakupu. Nabywane przez Holding grunty (pomimo starannej analizy
przedzakupowej) moga by¢ obarczone wadami, w tym m.in.: geologicznymi w postaci np. braku nosno$ci gruntu, odkryciem
znalezisk archeologicznych w trakcie realizacji inwestycji czy zanieczyszczeniem gruntu. Istnieje takze mozliwo$¢ sprzeciwu
wiascicieli sasiednich nieruchomosci w trakcie procedowania warunkéw zabudowy i pozwolenia na budowe.

Wymienione czynniki mogq spowolni¢ lub ograniczy¢ przyszty rozwéj Holdingu, co moze w sposéb negatywny wptynaé na
skale dziatalno$ci, wyniki i sytuacje finansowg Holdingu.

1.12 Ryzyko zwigzane z umowami przedwstepnymi i warunkowymi umowami
zakupu gruntéow

Holding realizuje inwestycje deweloperskie na nabywanych przez siebie lub posiadanych w formule Programéw Partnerskich
nieruchomo$ciach. Planowanie przysztych inwestycji wigze sie z zawieraniem szeregu przedwstepnych uméw sprzedazy lub
warunkowych uméw zobowigzujacych do sprzedazy, na mocy ktorych Holding ma naby¢ nieruchomo$¢ w przysziosci.
Czestym warunkiem zawieszajacym, zamieszczanym przez Holding w umowach, jest uzyskanie decyzji o warunkach
zabudowy lub niewykonanie przez Agencje Nieruchomos$ci Rolnych lub inne podmioty prawa pierwokupu w ustawowym
terminie, ewentualnie uzyskanie decyzji o pozwoleniu na budowe. W przypadku nieziszczenia sie ww. lub innego warunku
zawieszajacego nie dochodzi do finalizacji transakcji, tzn. do zawarcia przyrzeczonej umowy sprzedazy w wykonaniu umowy
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przedwstepnej lub umowy przenoszacej wiasnos$¢ nieruchomosci na Holding w wykonaniu wczes$niejszej warunkowej umowy
sprzedazy.

Brak mozliwosci skutecznego nabycia wybranego wcze$niej gruntu uniemozliwi lub znacznie odroczy w czasie proces
inwestycyjny (i planowane przychody ze sprzedazy), gdyz Holding bedzie musiat wyszukac innej nieruchomosci o korzystnej
lokalizacji i od poczatku przeprowadzi¢ proces oceny, zakupu, projektowania oraz uzyskiwania niezbednych decyzji
administracyjnych. Rowniez w przypadku ziszczenia sie¢ warunkéw zawieszajacych, badz nawet w przypadku zawarcia
umowy przedwstepnej bezwarunkowej, Holding nie ma pewnosci, czy nabedzie wtasno$¢ nieruchomosci. Sprzedajacy moga
bowiem, z przyczyn od Holdingu niezaleznych, odméwi¢ zawarcia przyrzeczonej umowy sprzedazy lub umowy przenoszacej
wiasnos¢, a w takim przypadku Holding bedzie zmuszony dochodzi¢ zawarcia stosownej umowy na drodze sadowej, co
moze znaczaco opozni¢ rozpoczecie procesu budowlanego na danej nieruchomosci.

Przedstawione powyzej czynniki mogg miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowg Holdingu.

Holding w celu zminimalizowania tego ryzyka bada sytuacje prawng kazdej z nieruchomos$ci, ktérej zakupem jest
zainteresowany we wspotpracy z renomowanymi kancelariami prawnymi, a do obstugi transakcji kupna korzysta z ustug
renomowanych kancelarii notarialnych.

1.13 Ryzyko zwiazane z mozliwosciag utraty zdolnosci do terminowej obstugi
zadtuzenia przez Holding

W celu finansowania swojej dziatalnosci Holding korzysta m.in. z kredytow w rachunku biezacym, kredytéw obrotowych
i inwestycyjnych (krotkoterminowych i dtugoterminowych) oraz z emisji obligacji korporacyjnych. Cze$¢ z kredytéw ma na
celu finansowanie zakupu oznaczonych nieruchomosci gruntowych i budowy oznaczonych projektéw deweloperskich, cze$¢
- szeroko pojete finansowanie biezacej dziatalnosci. W warunkach intensywnego rozwoju oferty i skali dziatalnosci Holdingu
réwnoczes$nie obstuguje szereg kredytdéw. Przecietny projekt od zaptaty za grunt do sprzedazy wiekszosci mieszkan klientom
Holding realizuje w cyklu cztery do szesciu kwartatow. Okres kredytowania dostosowany jest do specyfiki dziatalnosci
operacyjnej Holdingu.

Istnieje ryzyko, iz Holding nie bedzie w stanie sptacaC odsetek oraz kapitalu lub wywigzywaé sie z innych zobowigzan
wynikajacych z uméw kredytéw i instrumentéw finansowych. Jezeli Holding nie bedzie w stanie pozyska¢ dodatkowego
finansowania zgodnie ze swoimi oczekiwaniami, moze by¢ zmuszony do zmiany strategii, ograniczenia tempa rozwoju
i refinansowania ww. zobowigzan. Jezeli Holding nie bedzie w stanie zrefinansowac takich zobowigzan, sptaty moga sta¢ sie
natychmiast wymagalne w catosci lub w czesci i Holding moze by¢ zmuszony, w celu zaspokojenia ww. zobowigzan, do
zbycia czesci swoich aktywow.

Opisane powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki Holdingu.

1.14 Ryzyko zwigzane z roszczeniami podwykonawcow

Dziatalno$¢ Emitenta w zakresie zarzadzania inwestycjami deweloperskimi opiera sie na podziale kompetencji operacyjnych
pomigdzy dedykowane spotki w Holdingu, ktore wraz z zakresem wyspecjalizowanych kompetencji - przejety nalezne im
ryzyka.

Realizacja inwestycji budowlanych wigze sie ze wspdtpracg z wieloma wykonawcami (podwykonawcami) i jest realizowana
poprzez spdtke zalezng Emitenta — Partner S.A. (generalnego wykonawce inwestycji Holdingu). Emitent wdrozyt procedury
$cistego nadzoru nad wykonywanymi pracami budowlanymi pozwalajace na utrzymanie wysokiej jako$ci robét budowlanych,
co skutkuje istnieniem przypadkéw rozwigzania wspdipracy z wykonawcami, ktorzy nie zapewniajg wystarczajacego
poziomu ustug (zaréwno od strony dotrzymania terminéw wykonawczych, jak i jakosci prac budowlanych). Holding korzysta
jednak z szerokiej bazy podmiotdw, co pozwala na szybkie zastgpienie jednego wykonawcy innym z utrzymaniem
terminowosci i jakoSci prac budowlanych. W przypadku wczesniejszego ustania wspotpracy Holdingu z podwykonawca
pozostaje kwestia rozliczen wykonanych przez wykonawce prac, dokonania potracen z tytutu ewentualnych kar umownych,
rozliczen kaucji gwarancyjnych i uwzglednienia kosztéw wykonawstwa zastepczego. W przypadku niedojscia do
porozumienia z takim wykonawca, np. w drodze ugody, wtasciwym trybem dochodzenia przez niego ewentualnych roszczen
z tytutu wykonanych prac jest postepowanie sadowe. Kazdorazowo Holding podejmuje stosowne dziatania procesowe i do
chwili obecnej jedynie w incydentalnych przypadkach sady uznawaly roszczenia wykonawcow/podwykonawcow.
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Mogq sie jednak zdarzy¢ przypadki, gdy wykonawcy wybiorg inne sposoby zmierzajgce do przymuszenia Holdingu do
uznania ich roszczen. Jednym z takich sposobdw jest zgtoszenie do sadu upadiosciowego wniosku o ogtoszenie upadtosci.
Do tej pory nigdy nie wystapity u Emitenta ani Partner S.A. (generalnego wykonawcy Holdingu) przestanki pozwalajace na
ogtoszenie ich upadiosci, jednak kazdy z wykonawcow moze (po spetieniu pewnych warunkéw) ztozyé wniosek o
ogtoszenie upadtosci Emitenta lub innego podmiotu — cztonka Holdingu. Sad upadto$ciowy zobowigzany jest rozpoczaé
postepowanie, ktérego celem jest na tym etapie sprawdzenie czy istniejg przestanki do wszczecia postepowania w sprawie
wniosku 0 ogtoszenie takiej upadtosci. Moga zdarzy¢ sie sytuacje, gdy wykonawcy zgtaszajacy wniosek o upadios$¢
Emitenta lub innego podmiotu Holdingu bedg przedtuza¢ wstepny etap rozpoznania ich wniosku, celem uzyskania korzysci
polegajacej na odstapieniu od egzekwowania przez Emitenta lub innego podmiotu Holdingu uprawniert do natozenia kar
umownych, rozliczen kaucji gwarancyjnych i poniesienia przez nierzetelnych podwykonawcow kosztéw wykonania
zastepczego ustug objetych umowami. Z uwagi na niewystepowanie zadnych przestanek upadiosci, Holding bedzie
prowadzi¢ wszystkie dozwolone prawem dziatania celem obrony swoich dobr osobistych, w tym w szczegoino$ci dziatania
przed sadami upadtosciowymi w ewentualnie zgtoszonych wnioskach o ogtoszenie upadtosci Emitenta lub innego podmiotu
Holdingu. Ze wzgledu na transparentng polityke zarzadzania ryzykami oraz strukturg Holdingu, Emitent scedowat ryzyka
zwigzane z poszczegblnymi zakresami operacyjnymi na wyspecjalizowane spdtki w Holdingu, co w istotnym stopniu
asekuruje go od wskazanych powyzej czynnikow. Kazdorazowo Holding podejmuje stosowne dziatania procesowe i do chwili
obecnej nie wystapit przypadek ogloszenia upadtosci podmiotu.

W pewnych sytuacjach ostateczne zakoriczenie spraw zwigzanych z roszczeniami wykonawcéw moze wigzaé sie z
dtugotrwatymi postepowaniami sadowymi i prokuratorskimi, co powoduje powstanie ryzyka zwigzanego z pojawiajacymi sie
informacjami o zgtoszeniu wniosku o ogtoszenie upadtosci danej spotki. Mimo braku jakichkolwiek podstaw do wydania
przez sad upadtosciowy postanowienia 0 ogtoszeniu upadtosci, zgtoszone do sadu upadto$ciowego roszczenia wykonawcdw
moga, mie¢ (z uwagi na aspekt wizerunkowy) negatywny wptyw na dziatalno$¢, rozwdj Emitenta i osiagane przez niego
wyniki finansowe.

2 CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM HOLDINGU

21 Ryzyko zwigzane z mozliwoscia pogorszenia sytuacji gospodarczej
i makroekonomicznej w Polsce, UE oraz na Swiecie

Wraz z pogorszeniem sie sytuacji gospodarczej wystepuje szereg negatywnych zjawisk makroekonomicznych majacych
negatywny wptyw na sektory gospodarki, w tym na sektor inwestycji mieszkaniowych. Gospodarka Polski jest mocno
powigzana gospodarczo z Unig Europejska. W zwigzku z globalizacjg gospodarek narodowych, a w szczegdlnosci
liberalizacjg przeptywu kapitatu i pracy, wystapienie skutkéw kryzysu na Swiecie moze mie¢ rdwniez negatywne przefozenie
na gospodarke Polski. Objawem takich zdarzen jest wystapienie spowolnienia gospodarczego lub kryzysu gospodarczego,
ktore nie sprzyjajq zwiekszeniu wydatkéw konsumentéw i naktadéw inwestycyjnych przedsiebiorstw. W konsekwencji
wymuszajg one ograniczanie aktywnosci gospodarczej prowadzac do pogorszenia sytuacji finansowej. W przypadku
konsumentoéw skutkiem jest spadek zatrudnienia oraz wzrost presji na ograniczenie wysokosci wynagrodzen. W efekcie
popyt na mieszkania obniza sie.

W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, iz zmniejszenie dynamiki wzrostu PKB Polski moze mie¢ negatywny wptyw na
dziatalno$¢ deweloperow, ktdrzy na biezaco dostosowujq swojq oferte do popytu na rynku nieruchomosci mieszkaniowych.
Skutkiem tych okoliczno$ci moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki Holdingu.

2.2 Ryzyko zmniejszenia dostepnosci kredytow mieszkaniowych

Banki udzielajg kredytéw mieszkaniowych nabywcom mieszkan, ktérych zabezpieczeniem jest hipoteka na prawie wiasnosci
lokalu mieszkalnego. Kredyt jest jednym z gtéwnych Zrédet finansowania zakupu mieszkan przez klientéw Holdingu.
Nastawienie bankéw do prowadzenia akcji kredytowej bezposrednio przektada sie na site popytu po stronie nabywcodw
mieszkan. Podstawg do udzielania kredytdw przez banki, obok oceny wiarygodno$ci kredytowej klientéw oraz poziomu cen
rynkowych mieszkan, jest tez sytuacja makroekonomiczna warunkujaca zdolno$¢ bankdw do prowadzenia akcji kredytowe.
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Banki, w przypadku negatywnej oceny warunkéw ekonomicznych lub sytuacji materialnej potencjalnych klientow, moga
zmniejszy¢ zakres prowadzonej akcji kredytowej lub wprowadzi¢ wieksze wymagania wobec klientéw, co prowadzi¢ bedzie
w konsekwencji do zmniejszenia prowadzonej akcji kredytowe;.

Na akcje kredytowg bankéw majg réwniez wptyw regulacje oraz rekomendacje wydawane przez KNF w formie zalecen.
W przypadku zmniejszenia dynamiki akcji kredytowej bankdéw w obszarze udzielania kredytow hipotecznych istnieje ryzyko, iz
zmniejszy sie liczba klientéw zainteresowanych nabyciem nowego mieszkania, co w konsekwencji moze prowadzi¢ do
Zmniejszenia sie popytu na mieszkania oferowane przez Holding, co z kolei mogloby mie¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacije finansowa lub wyniki Holdingu.

2.3 Ryzyko zwigzane z konkurencja na rynku z innymi podmiotami
dziatajagcymi w sektorze nieruchomosci mieszkaniowych

Holding konkuruje na rynku z innymi podmiotami dziatajacymi w sektorze nieruchomosci mieszkaniowych. O zdolnosci
dewelopera do konkurowania na rynku stanowig takie czynniki, jak: oferta produktowa dostosowana do oczekiwan
potencjalnych klientéw, cena oferowanych mieszkan, przewagi organizacyjne prowadzace do wyzszej rentownosci
realizowanych projektow, doSwiadczenie zapewniajace pozyskiwanie atrakcyjnych lokalizacji oraz zdolno$¢ do pozyskiwania
finansowania wymaganego do realizacji projektéw deweloperskich. Polski rynek nieruchomosci mieszkaniowych
charakteryzuije sie brakiem podmiotéw dominujgcych w obszarze krajowym czy regionalnym.

Istnieje jednak ryzyko, ze podmioty konkurencyjne w stosunku do Holdingu wprowadza atrakcyjniejsze oferty produktowe lub
tez wplyw zewnetrznych czynnikéw gospodarczych i finansowych spowoduje zaostrzenie sie konkurencji, co moze mie¢
negatywny wptyw na strukture i wielko$¢ przychodow ze sprzedazy oraz sytuacje finansowg Holdingu.

2.4 Ryzyko zwigzane ze zmiang poziomu stop procentowych

Projekty mieszkaniowe realizowane przez deweloperéw, w tym przez Holding, finansowane sg w znacznej czesci
z zewnetrznych Zrédet finansowania, gtéwnie kredyty bankowe oraz emisje obligacji korporacyjnych. W przypadku wzrostu
poziomu stop procentowych nastepuje wzrost kosztéw obstugi finansowania zewnetrznego pozyskanego na realizacje
projektdw, co prowadzi do spadku rentowno$ci realizowanych przez deweloperéw inwestycji.

Jednocze$nie wzrost poziomu stdp procentowych zmniejsza sktonno$¢ i zdolnos¢ potencjalnych nabywcdw mieszkan do
zaciggania kredytéw hipotecznych, ktére stanowig podstawowe Zrodto finansowania zakupu mieszkan oferowanych przez
Holding, co w konsekwencji moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ oraz sytuacje finansowg Holdingu.

2.5 Ryzyko zwigzane ze spadkiem cen mieszkan na rynku pierwotnym

Zmniejszenie zainteresowania nabywaniem nowych mieszkan przez potencjalnych klientbw moze spowodowac powstanie
nawisu podazowego, charakteryzujacego sie tym, Ze liczba mieszkan oferowanych na rynku niekorzystnie przewyzsza liczbe
potencjalnych nabywcdw (czas potrzebny na wyprzedaz zasobow rynkowych jest dtuzszy niz 6 kwartatow). W konsekwencji
czas sprzedazy mieszkan moze znaczaco sie wydiuzy¢ powodujac zamrozenie Srodkoéw pienieznych w postaci nie
sprzedanych mieszkan. Moze wywczas wystapi¢ spadek cen rynkowych mieszkan na rynku pierwotnym, co moze mie¢
negatywny wptyw na dziatalno$¢ oraz sytuacje finansowa Holdingu.

2.6 Ryzyko zwigzane z wydiuzeniem postepowania administracyjnego
w zakresie prawa zagospodarowania nieruchomosci oraz prawa
budowlanego

Dziatalno$¢ Holdingu w zakresie projektéw deweloperskich wigze sie z konieczno$cig uzyskania stosownych decyzji i
zezwolen administracyjnych. Holding musi uzyskiwa¢ w szczegélnosci decyzje o warunkach zabudowy dla nieruchomosci
nieobjetych miejscowym planem zagospodarowania przestrzennego oraz pozwolenia na budowe, co moze wigzaé sie z
koniecznoscig pozyskiwania dodatkowych dokumentow takich jak uzgodnienia, opnie, czy zgody wiascicieli lub posiadaczy
sgsiednich nieruchomosci.
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Dodatkowo w toku prowadzenia inwestycji istnieje ryzyko wstrzymania jej prowadzenia przez wiasciwe organy,
w szczegolno$ci wskutek protestow wiascicieli lub posiadaczy sasiednich nieruchomosci lub z innych przyczyn przewidzianych
prawem.

Po zakonczeniu procesu budowlanego konieczne jest uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie. Dodatkowo w trakcie procesu
inwestycyjnego w niektorych przypadkach koniecznym jest uzyskanie decyzji o podziale nieruchomosci, zas w kazdym
przypadku dla obrotu wybudowanymi lokalami niezbedne jest uzyskanie zaswiadczen o samodzielno$ci lokali. Uzyskiwanie
stosownych aktdw administracyjnych wigze sie czesto z diugotrwatymi postepowaniami administracyjnymi, co powoduje
powstanie ryzyka braku mozliwosci zakonczenia poszczegoinych faz inwestycji w zaktadanych przez Holding terminach.
W szczegdlno$ci opdznienie w wydaniu decyzji o pozwolenie na uzytkowanie przez uprawniony organ moze przesuna¢ date
podpisywania aktow notarialnych z nabywcami, ktéra stanowi réwnoczes$nie date ewidencjonowania przychodéw ze sprzedazy
mieszkan i lokali. Moze mie¢ to negatywny wplyw na sytuacje finansowa i wyniki Holdingu.

2.7 Ryzyko zwigzane z duzg zmiennoscia przepiséw prawa i ich interpretacji

Polski system prawny charakteryzujg czeste zmiany przepiséw prawa lub rézne jego interpretacje mogace rodzi¢ dla Holding
potencjalne ryzyko, iz zatozenia przyjete dla oceny rentowno$ci realizowanych projektéw deweloperskich stang sie
nieaktualne. Regulacjami, ktérych zmiany w najwiekszym stopniu oddziatujg na funkcjonowanie Holdingu sq w szczegélnosci
przepisy prawa budowlanego i prawa podatkowego.

Zmiany w powyzszych regulacjach mogg bowiem prowadzi¢ do istotnej zmiany otoczenia prawnego Holdingu oraz wptynaé
negatywnie na osiggane wyniki finansowe, np. poprzez zwiekszenie kosztéw dziatalnosci (w drodze bezposredniego wzrostu
obcigzen podatkowych czy tez dodatkowych wydatkéw zwigzanych z wypetnieniem nowych obowigzkow prawnych
i administracyjnych), wydtuzenie proceséw inwestycyjnych, natozenie na Holding kar administracyjnych i obcigzen
podatkowych zwigzanych z nieprawidtowym, zdaniem organdw administracji publicznej, stosowaniem przepiséw prawa.

Istotnym czynnikiem, ktéry moze wptynaé na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Holdingu sa takze
rozbiezno$ci w interpretacji przepiséw obowigzujacego w Polsce i Unii Europejskiej porzadku prawnego. Niejednolitosé
wyktadni przepiséw dokonywanych przez krajowe sady oraz organy administracji publicznej, a takze przez sady wspdlnotowe
moze prowadzi¢ do skutkéw oddziatujgcych posrednio i bezposrednio na Holding.

Zarzad na biezaco monitoruje zmiany kluczowych z punktu widzenia Holdingu przepiséw prawa i sposobu ich interpretacii,
starajac sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowac strategie Holdingu do wystepujacych zmian.

3 RYZYKA ZWIAZANE Z OFERTA PUBLICZNA OBLIGACJI

3.1 Ryzyko nieprzydzielenia Obligac;ji

Inwestor zamierzajacy subskrybowa¢ Obligacje danej Serii jest zobowigzany ztozyé na warunkach okreslonych
w Prospekcie, prawidtowo wypetniony i podpisany formularz zapisu oraz optaci¢ we wskazanym terminie zapis na Obligacje
danej Serii, w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i Ceny Emisyjnej. Podstawg do przydziatu
bedzie liczba Obligacji, za ktore zostata dokonana petna wptata. Nie dochowanie ww. warunkéw stanowi¢ moze podstawe
do nieprzydzielenia Inwestorowi Obligacji danej Serii.

Dodatkowo, zapisy na Obligacje danej Serii moga podlega¢ redukcji, w przypadkach i na zasadach opisanych w pkt. 5.1.5
Czesci IV Prospektu. Istnieje ryzyko, iz w przypadku nadsubskrypcji Inwestorowi zostanie przydzielona mniejsza liczba
Obligacii niz bedaca przedmiotem zapisu lub nie zostanie przydzielona ani jedna Obligacja danej Serii.

Zapisy ztozone pod warunkiem lub z zastrzezeniem terminu bedg uznane przez Emitenta za niewazne.

3.2 Ryzyko zmiany Ostatecznych Warunkdw Oferty Danej Serii

W sytuaciji o ktorej mowa w art. 51a Ustawy o Ofercie, w przypadku, gdy aneks, o ktérym mowa w art. 51 Ustawy o Ofercie,
jest udostepniany do publicznej wiadomo$ci po rozpoczeciu subskrypciji lub sprzedazy, osoba, ktéra ztozyta zapis przed
udostepnieniem aneksu, moze uchyli¢ sie od skutkdw prawnych zlozonego zapisu. Uchylenie sie od skutkéw prawnych
zapisu nastepuje przez o$wiadczenie na pi$mie ztozone Oferujgcemu, w terminie wskazanym w tresci aneksu do Prospektu,
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jednak nie krotszym, niz 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu. W zwigzku z powyzszym Emitent moze dokona¢
przydziatu Obligaciji nie wczesniej niz po uptywie terminu do uchylenia sie przez Inwestora od skutkéw prawnych ziozonego
zapisu.

Z uwagi na powyzsze Emitent moze by¢ zmuszony do zmiany Ostatecznych Warunkow Oferty Danej Serii poprzez zmiane
terminu przydziatu Obligacji zgodnie z art. 51a Ustawy o Ofercie, co bedzie skutkowac przesunieciem w szczegdlnosci Dnia
Emisji.

3.3 Ryzyko zwiazane z wptatami na Obligacje Danej Serii

W przypadku, gdy emisja Obligacji Danej Serii nie dojdzie do skutku, lub Obligacje nie zostang przydzielone danemu
Inwestorowi lub zostang przydzielone w mniejszej liczbie niz wskazana w formularzu zapisu wptaty, dokonane przez
Inwestorow zostang zwrdécone na rachunki pieniezne wskazane w formularzu zapisu na Obligacje w terminie do 10 dni bez
zadnych odsetek lub odszkodowan.

Ponadto zwraca sie uwage, ze prawa z Obligacji zgodnie z art. 5a ust. 2 Ustawy o Obligacjach powstajg z chwilg zapisania
Obligacji w Ewidencji. W zwigzku z powyzszym nalezne oprocentowanie z Obligacji bedzie naliczane od Dnia Emisji
(z wytaczeniem tego dnia). Za okres pomiedzy dniem wptaty na Obligacje a Dniem Emisji (takze w przypadku decyzji
Emitenta o przesunigciu Dnia Emisji) Inwestorom nie beda przystugiwa¢ zadne pozytki z tytutu wptaconych Srodkéow.

3.4 Ryzyko zwiazane z niewaznoscia zapisu na Obligacje

Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewtasciwego wypetienia formularza zapisu na Obligacje ponosi Inwestor. Zapis
pomijajacy jakikolwiek z wymaganych elementéw moze zosta¢ uznany za niewazny. W takiej sytuacji Emitent nie przydzieli
danemu Inwestorowi zadnej Obligacji.

4 RYZYKA WYNIKAJACE Z PRZEPISOW USTAWY O OFERCIE ORAZ USTAWY
0 OBROCIE

41 W wypadku stwierdzenia naruszenia lub zaistnienia podejrzenia
naruszenia przepisow prawa w odniesieniu do Oferty, KNF moze, miedzy
innymi, zakaza¢ przeprowadzenia Oferty lub zawiesi¢ Oferte

Na podstawie art. 16 Ustawy o Ofercie, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw
prawa w zwigzku z ofertg publiczna, subskrypcjg lub sprzedaza, dokonywanymi na podstawie tej oferty na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta, sprzedajacego lub inne podmioty uczestniczace w tej ofercie, subskrypciji lub
sprzedazy w imieniu lub na zlecenie emitenta lub sprzedajacego albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze
nastapi¢, KNF moze:

(i) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcii lub sprzedazy albo przerwanie jej przebiegu, na okres nie
diuzszy niz 10 dni roboczych, lub

(i) zakaza¢ rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo dalszego jej prowadzenia - w przypadku
zastosowania sankcji, o ktorych mowa powyzej, po rozpoczeciu Oferty Obligacji Danej Serii Inwestorzy powinni liczy¢ sie
zryzykiem czasowego zablokowania mozliwosci dysponowania $rodkami wptaconymi tytulem optacenia zapisu na
Obligacje, lub

(iii) opublikowac, na koszt emitenta lub sprzedajacego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z oferty
publiczna, subskrypcjq lub sprzedaza.

KNF moze zastosowa¢ $rodki, o ktdrych mowa w punktach (i) i (iii) powyzej, wielokrotnie w stosunku do danej oferty
publicznej, subskrypciji lub sprzedazy.

W przypadku naruszenia (lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia) przepisow prawa w zwigzku z oferta publiczna,
subskrypcjg lub sprzedaza, dokonywanymi na podstawie tej oferty oraz niestosowania sie do $rodkéw zawartych w punktach
(i) oraz (i) powyzej, KNF moze natozy¢ na emitenta kare pieniezng do wysokosci 5 000 000 zt.
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Zwraca sie uwage, iz w przypadku nakazu wstrzymania Oferty i w konsekwencji czasowego zablokowania mozliwosci
dysponowania $rodkami wptaconymi tytutem optacenia zapisu na Obligacje Inwestorom nie bedg przystugiwa¢ zadne
odsetki ani odszkodowanie z tytutu wptaconych srodkow.

4.2 Podstawy i konsekwencje uznania Oferty m. in. za naruszajaca w sposob
znaczny interesy Inwestoréow
Na podstawie art. 18 Ustawy o Ofercie, KNF moze zastosowa¢ $rodki wskazane powyzej w pkt. 4.1 powyzej takze w
przypadku, gdy:

(i) oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papieréw wartosciowych, dokonywane na podstawie tej oferty, lub ich
dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposob naruszalyby interesy inwestoréw;

(ii) istniejq przestanki, ktore w Swietle przepiséw prawa moga prowadzi¢ do ustania bytu prawnego emitenta;

(iii) dziatalno$¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepiséw prawa, ktére to naruszenie moze miec¢
istotny wptyw na ocene papieréw wartosciowych emitenta lub tez w Swietle przepiséw prawa moze prowadzi¢ do ustania
bytu prawnego lub upadtosci emitenta, lub

(iv) status prawny papieréw wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w $wietle tych przepisow istnieje ryzyko
uznania tych papieréw wartosciowych za nieistniejace lub obarczone wada prawng majacg istotny wptyw na ich ocene.

Spotka nie moze przewidzie¢, czy wystapia w przysztosci jakiekolwiek okoliczno$ci, na podstawie ktérych KNF moze
zakazaé lub wstrzymac Oferte.

4.3 Ryzyko zwigzane z niewykonywaniem lub nienalezytym wykonywaniem
obowiazkéw wynikajacych z Ustawy o Ofercie lub Rozporzadzenia

o Prospekcie
Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie, w przypadku gdy Emitent nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki
wynikajace z Ustawy o Ofercie lub Rozporzadzenia o Prospekcie, KNF moze m.in. natozy¢ kare pieniezng do wysokosci

1000 000 zt lub, w przypadkach okreslonych w art. 96 ust. 1b Ustawy o Ofercie, natozy¢ kare pienigzng do wysokoSci
5000 000 =t.

4.4 Ryzyko naruszenia przepiséw prawa dotyczacych prowadzenia kampanii
promocyjnej

Ustawa o Ofercie Publicznej zawiera takze postanowienia dotyczace kampanii promocyjnych prowadzonych przez Spotke
w zwigzku z Ofertg. Prowadzenie akcji promocyjnej nie moze rozpoczaé sig przed ztozeniem do KNF wniosku dotyczacego
zatwierdzenia prospektu zgodnie z art. 27 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Jezeli KNF stwierdzi naruszenie obowigzkéw wynikajacych z regulacji dotyczacych zasad prowadzenia akcji promocyjnej
moze ona:

(i) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia akcji promocyjnej lub przerwanie jej prowadzenia na okres nie dtuzszy niz
dziesieC dni roboczych, w celu usuniecia wskazanych przez KNF nieprawidtowosci, lub

(ii) zakaza¢ prowadzenia akcji promocyjnej, w szczegéinosci w przypadku gdy emitent uchyla sie od usuniecia
wskazanych przez KNF nieprawidtowosci w terminie wskazanym powyzej lub tre$¢ materiatéw promocyjnych lub
reklamowych narusza przepisy prawa, lub

(iii) opublikowaé, na koszt emitenta, informacje o niezgodnym z prawem prowadzeniu akcji promocyjnej, wskazujac
naruszenia prawa.

Dodatkowo, jezeli KNF stwierdzi naruszenie obowigzkéw wynikajacych z regulacji dotyczacych zasad prowadzenia akcji
promocyjnej KNF moze natozy¢ na emitenta kare pieniezng do wysoko$ci 1 000 000 zt.
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W przypadku niestosowania si¢ przez emitenta do $rodkéw zawartych w punkcie (i) lub (i) powyzej, KNF moze réwniez
natozy¢ na emitenta kare pieniezng do wysokosci 5 000 000 zt.

W przypadku razacego naruszenia powyzszych regulacji, KNF moze takze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1 000 000
zt na osobe (np. cztonka zarzadu) dziatajgcg w imieniu lub na zlecenie emitenta przy dokonywaniu czynnosci zwigzanych z
ofertg publiczng lub akcjg promocyjna.

5 RYZYKA ZWIAZANE Z OBROTEM OBLIGACJAMI W ALTERNATYWNYM
SYSTEMIE OBROTU CATALYST

5.1 Ryzyko odmowy rejestracji obligacji w KDPW lub niewprowadzenia
Obligacji do obrotu w alternatywnym systemie obrotu Catalyst
prowadzonym przez GPW lub BondSpot lub opéznienia tego procesu

Intencjg Emitenta jest, zapewnienie Obligatariuszom mozliwo$ci wtérnego obrotu Obligacjami. Emitent podejmie stosowne
dziatania majace na celu wprowadzenie Obligacji do ASO.

Emitent zamierza ubiega¢ sie o wprowadzenie Obligacji do ASO. Jednym z warunkéw wprowadzenia instrumentéw
finansowych do ASO jest ich rejestracja w KDPW. Emitent po dokonaniu przydziatu Obligacji danej Serii ma zamiar wystapi¢
do KDPW z wnioskiem o rejestracje Obligacji. Rejestracja Obligacji nastepuje w zwiazku z zawarciem przez Emitenta z
KDPW _umowy 0 uczestnictwo. Zgodnie z § 18 Regulaminu Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych umowa o
uczestnictwo jest zawarta z uptywem 2 tygodni od zlozenia KDPW wniosku o jej zawarcie, jezeli podmiot ubiegajacy sie o
zawarcie umowy spetnia warunki uczestnictwa okreslone w przepisach prawa i regulaminu, a wniosek i zataczone do niego
dokumenty spetniajg_warunki_formalne okreslone w przepisach regulaminu. W przypadku nie spetnia_opisanych wyzej
warunkow KDPW moze odméwi¢ przyjecia Obligacji do depozytu. W takiej sytuacji Emitent nie bedzie mogt ubiega¢ sie o
wprowadzenie Obligacji do ASO, co skutkowa¢ moze m.in. istotnym ograniczeniem mozliwo$ci zbycia Obligacji w okresie do
Dnia Wykupu.

Zgodnie z §5 ust. 2 Regulaminu ASO organizowanego przez GPW, GPW podejmuje uchwate o odmowie wprowadzenia do
obrotu w alternatywnym systemie instrumentéw finansowych objetych wnioskiem, w szczegéInosci jezeli uzna, ze:

(i) nie zostaty spetnione warunki wprowadzenia okreslone w Regulaminie ASO, lub

(i) wprowadzenie danych instrumentéw finansowych do obrotu zagrazatoby bezpieczenstwu obrotu lub interesowi jego
uczestnikéw, przy czym dokonujac oceny wniosku w tym zakresie GPW, uwzgledniajac rodzaj instrumentéw finansowych
objetych wnioskiem, bierze pod uwage w szczegolnosci:

a) rozproszenie instrumentdéw finansowych objetych wnioskiem z punktu widzenia plynnosci obrotu tymi
instrumentami na ASO,

b) warunki oraz sposob przeprowadzenia oferty instrumentéw finansowych objetych wnioskiem,

c) prowadzong przez emitenta dziatalnos¢ oraz perspektywy jej rozwoju z uwzglednieniem Zrodet jej finansowania,
lub

(i) dokument informacyjny w sposob istotny odbiega od wymogéw formalnych okre$lonych w Zatgczniku Nr 1 do
Regulaminu ASO, lub

(iv) ztozony wniosek badz zataczone do niego dokumenty lub Zadane przez GPW dodatkowe informacje, oSwiadczenia lub
dokumenty w sposob istotny odbiegajg od wymogéw okreslonych w pisemnym zadaniu GPW, przekazanym emitentowi lub
jego autoryzowanemu doradcy za po$rednictwem faksu lub elektronicznie na ostatni wskazany GPW adres e-mail tego
podmiotu, lub nie zostaty uzupetnione w terminie okre$lonym w tym zadaniu; przy czym termin okre$lony przez GPW nie
moze by¢ krétszy niz 10 dni roboczych od dnia przekazania kopii stosownego pisma emitentowi lub jego autoryzowanemu
doradcy.

Zgodnie z §7 ust. 2 Regulaminu ASO organizowanego przez BondSpot, BondSpot podejmuje uchwate o odmowie
wprowadzenia do obrotu instrumentéw dtuznych objetych wnioskiem, jezeli nie zostaty spetnione warunki wprowadzenia
okre$lone w Regulaminie ASO organizowanego przez BondSpot lub wprowadzenie instrumentéw dtuznych moze zagrozié
bezpieczenistwu obrotu lub interesowi jego uczestnikéw. Obligatariusze powinni liczy¢ sie z ryzykiem, ze w przypadku podjecia
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przez GPW lub BondSpot uchwaty o odmowie wprowadzenia Obligacji do ASO, sprzedaz Obligacji po satysfakcjonujacej cenie
moze by¢ utrudniona lub wrecz niemozliwa.

5.2 Ryzyko wstrzymania wprowadzenia Obligacji do obrotu oraz wstrzymania
rozpoczecia obrotu Obligacjami w alternatywnym systemie obrotu

Zgodnie z art. 78 ust. 2 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie
obrotu lub jest zagrozony interes inwestoréw, GPW, na zadanie KNF, wstrzymuje wprowadzenie instrumentéw finansowych
do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi
na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

5.3 Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu Obligacjami

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy obrét okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany
w okoliczno$ciach wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenistwa obrotu dokonywanego w alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestoréow, GPW
i BondSpot, na zadanie KNF, ma obowigzek zawiesi¢ obrét tymi instrumentami finansowymi na okres nie diuzszy niz
miesiac.

Na podstawie § 11 Regulaminu ASO organizowanego przez GPW, GPW moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi
emitenta na okres nie dtuzszy niz trzech miesiecy, z zastrzezeniem wyjatkdw przewidzianych w Regulaminie ASO:

(i) na wniosek emitenta,
(ii) jesli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikéw.

Zgodnie z § 11 ust. 2 Regulaminu ASO organizowanego przez GPW oraz zgodnie z § 13 ust. 2 Regulaminu ASO
organizowanego przez BondSpot, odpowiednio GPW lub BondSpot, w przypadkach okreslonych przepisami prawa,
zawiesza obrét instrumentami finansowymi na okres nie diuzszy niz miesiac.

Zgodnie z §13 ust. 1 Regulaminu ASO organizowanego przez BondSpot, BondSpot moze zawiesi¢ obrét instrumentami
dtuznymi na okres nie diuzszy niz 3 miesigce, z zastrzezeniem § 14 ust. 3 i § 20b ust. 5 Regulaminu ASO organizowanego
przez BondSpot:

(i) na wniosek emitenta,

(ii) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu.”

Zgodnie z §13 ust. 3 Regulaminu ASO organizowanego przez BondSpot, w przypadku powstania sytuacji nadzwyczajne;
uniemozliwiajacej korzystanie z urzadzer i $rodkéw technicznych rynku, przez co najmniej 5 czionkdw ASO, BondSpot moze
zawiesi¢ obrot wszystkimi instrumentami dtuznymi.

Zgodnie z § 75 ust. 4 Zatacznika Nr 2 do Regulaminu ASO organizowanego przez GPW ,Zasady obrotu instrumentami
finansowymi w alternatywnym systemie obrotu”, GPW zawiesza obr6t danymi obligacjami oraz okresla dalszy sposéb
postepowania w przypadku nieprzekazania przez emitenta lub podmiot przez niego wskazany tabel odsetkowych zgodnie
z tym Regulaminem ASO.

Obligatariusze powinni liczy¢ sie z ryzykiem, ze w takiej sytuacji sprzedaz Obligacji po satysfakcjonujacej cenie moze by¢
utrudniona lub wrecz niemozliwa.

5.4 Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w ASO

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy obrét okreslonymi instrumentami finansowymi zagraza
w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego
w alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie intereséw inwestoréw, GPW i BondSpot, na zadanie KNF, ma
obowigzek wykluczy¢ te instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie obrotu.

Na podstawie § 12 Regulaminu ASO organizowanego przez GPW oraz zgodnie z § 14 Regulaminu ASO organizowanego
przez BondSpot, odpowiednio GPW lub BondSpot, moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:
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(i) na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia przez emitenta
dodatkowych warunkdw,

(ii) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

(iii) wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie upadto$ci z powodu
braku srodkow w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania,

(iv) wskutek otwarcia likwidacji emitenta lub

(v) wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu, przy czym
wykluczenie instrumentow finansowych z obrotu moze nastapi¢ odpowiednio nie wczesniej niz z dniem potaczenia, dniem
podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.

Ponadto Organizator ASO (obligatoryjnie) wyklucza instrumenty finansowe:
(i) w przypadkach okreslonych przepisami prawa,

(ii) jezeli zbywalno$¢ tych instrumentéw stata sie ograniczona,

(iii) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow, oraz

(iv) po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogloszeniu upadio$ci emitenta, obejmujace;
likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie tej upadtosci z powodu braku
$rodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania.

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu Organizator ASO moze zawiesi¢ obrot tymi
instrumentami finansowymi. Dodatkowo, zgodnie z postanowieniami § 17¢c ust. 3 pkt. 3) Regulaminu ASO organizowanego
przez GPW oraz zgodnie z § 20 b ust. 3 pkt. 3) Regulaminu ASO organizowanego przez BondSpot, jezeli Emitent nie
wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujacych
w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w rozdziale V
powotanych Regulaminéw, lub tez nie wykonuje obowigzkéw natozonych na niego na podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu
ASO organizowanego przez GPW oraz na podstawie § 20 b ust. 2 Regulaminu ASO organizowanego przez BondSpot,
Organizator ASO moze wykluczy¢ instrumenty finansowe Emitenta z obrotu w ASO. Obligatariusze powinni liczy¢ sie
z ryzykiem, ze w przypadku wykluczenia Obligacji z obrotu w ASO, sprzedaz Obligacji po satysfakcjonujacej cenie moze by¢
utrudniona lub wrecz niemozliwa.

5.5 Ryzyko wahan kursu oraz mozliwos¢ okresowego braku plynnosci
Obligacji na rynku wtérnym

Z obrotem Obligacjami po wprowadzeniu ich do ASO, wigze si¢ ryzyko zmiennosci kursu Obligacji. Kurs w alternatywnym
systemie obrotu ksztattuje sie pod wptywem relacji podazy i popytu, ktéra jest wypadkowa wielu czynnikéw i skutkiem trudno
przewidywalnych reakcji inwestoréw. W przypadku znacznego wahania kurséw, posiadacze Obligacji danej Serii mogg byé
narazeni na ryzyko niezrealizowania zaplanowanego zysku, notowania Obligacji mogg znacznie odbiegaC od ich ceny
emisyjnej. Zmienno$¢ kursu rynkowego Obligacji moze wynika¢ m.in. z okresowych zmian w wynikach dziatalnoci Emitenta,
rozmiaru i plynnosci rynku obligacji, sytuacji na GPW, sytuacji na gieldach $wiatowych oraz zmian czynnikéw
makroekonomicznych i politycznych. Dodatkowo, istnieje ryzyko niskiej ptynnosci Obligacji w ASO co moze utrudnié¢ lub
wrecz uniemozliwi¢ sprzedaz Obligacji po zadanej przez posiadacza Obligacji cenie. Emitent nie moze zagwarantowaé, e po
Dniu Emisji obrét Obligacjami osiagnie zadowalajacy obligatariuszy wolumen. Obligatariusze powinni liczy¢ sie z ryzykiem, ze
sprzedaz Obligacji po satysfakcjonujgcej cenie moze by¢ utrudniona lub wrecz niemozliwa.
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6 RYZYKA WYNIKAJACE Z CHARAKTERU PAPIEROW WARTOSCIOWYCH ORAZ
RODZAJU OBLIGACJI

6.1 Ryzyko kredytowe

Obligacja jest instrumentem finansowym, ktéry umozliwia uzyskanie okre$lonej stopy zwrotu przy okreslonym poziomie
ryzyka.

Ryzyko kredytowe jest zwigzane z emitentem. Podstawowy element ryzyka kredytowego stanowi ryzyko niedotrzymania
warunkow emisji. Wynika ono z mozliwosci niewypetienia przez emitenta $wiadczen z tytutu obligacji, tj. niezaptacenia
odsetek w terminie i/lub warto$ci nominalnej w terminie wykupu. Ryzyko kredytowe jest jednak szersze niz jedynie ryzyko
niedotrzymania warunkéw. Mozliwe jest zaistnienie sytuacji, ze pomimo, iz emitent prawidtowo obstuguje ptatnosci
wynikajace z obligacji, w wyniku np. pogorszenia si¢ jego sytuacji finansowej rynek ocenia, iz premia za ryzyko zawarta
w oprocentowaniu obligacii jest zbyt niska, co powoduje spadek ich ceny rynkowe;.

6.2 Ryzyko stopy procentowe;j

Ryzyko stopy procentowej polega na tym, iz istnieje mozliwo$¢ zrealizowania nizszej od oczekiwanej stopy dochodu
w terminie do wykupu (YTM - yield to maturity).

W przypadku obligacji o zmiennym oprocentowaniu ryzyko stopy procentowej zwigzane jest z faktem iz obligacja
0 zmiennym oprocentowaniu wyrazonym stawkg WIBOR (ang. Warsaw Interbank Offered Rate), odzwierciedlajaca
wysoko$¢ oprocentowania kredytdw na polskim rynku migdzybankowym, okresowo dostosowuje sie do rynkowych stdp
procentowych, w efekcie inwestor otrzymuje odsetki na rynkowym poziomie przez caly okres inwestycji. Jednoczesnie na
Dzien Emisji nie s mozliwe do przewidzenia bezwzgledne wartosci zrealizowanych przeptywow kuponowych z obligacii
(struktury przeptywdw pienieznych). Ich wysokos¢ uzalezniona jest od przysztych pozioméw Ogloszonej Stawki
Referencyjnej. Jej ewentualny spadek w przysztosci wptynie na odpowiednio nizszg nominalng stope zwrotu z inwestycji
w Obligacje dla Inwestora.

Wyrdznia sie dwa podstawowe elementy ryzyka stopy procentowe;:

e ryzyko ceny - wystepuje w sytuacji, w ktorej obligatariusz decyduje sie na sprzedaz obligacji przed terminem
wykupu. Cena rynkowa obligacji, a w konsekwencji zrealizowana stopa dochodu, zalezy od aktualnie wymaganej
przez inwestordw stopy dochodu;

e ryzyko reinwestycji - wynika z faktu, Ze nie ma pewno$ci co do stopy dochodu po jakiej bedzie istniata mozliwo$¢
reinwestowania pfatno$ci odsetkowych z Obligacji. Aby inwestor zrealizowat doktadnie oczekiwany poziom YTM,
konieczne jest reinwestowanie odsetek z obligacji w produkty inwestycyjne zapewniajace taka sama stope zwrotu.

6.3 Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta

Na zasadach opisanych w Podstawowych Warunkach Emisji Emitent jest uprawniony do wcze$niejszego wykupu Obligacii
danej Serii. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko skutecznego skrécenia zaktadanego okresu inwestycji bez dodatkowej
zgody Inwestora. Tym samym Inwestor na etapie sktadania zapisu na Obligacje nie ma pewno$ci czy okres, przez ktéry
Obligacje generowa¢ bedg przeptywy pieniezne réwny bedzie terminowi zapadalno$ci Obligacji, czy bedzie krétszy.

6.4 Ryzyko braku sptaty zobowiazan z tytutu Obligacji

Emitent nie moze wykluczyé wystapienia w przysztosci sytuacji, w ktdrej nie bedzie zdolny dokonaé wykupu Obligacji czy tez
wyptaci¢ odsetek od Obligacji. Wobec faktu, ze $rodki zainwestowane w Obligacje nie sg objete Bankowym Funduszem
Gwarancyjnym, ani innym systemem gwarantowania depozytéw, posiadacze Obligacji powinni liczy¢ sie z ryzykiem
catkowitej lub czesciowej utraty zainwestowanych Srodkéw pienieznych.
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6.5 Ryzyko zwigzane z brakiem zabezpieczenia Obligaciji

Obligacie nie sg obligacjami zabezpieczonymi w rozumieniu Ustawy o Obligacjach. Emitent nie planuje ustanawia¢
zabezpieczen Obligacji w przysziosci. W szczegdlno$ci oznacza to, ze ani Emitent, ani zaden inny podmiot nie obcigzyt
swoich aktywow na rzecz uprawnionych z Obligacji w celu zabezpieczenia wierzytelnosci z Obligacji, ani tez nie dokonat
wyodrebnienia $rodkdw pienieznych z przeznaczeniem na ten cel.

W zwigzku z tym nabywca Obligacji powinien mie¢ $wiadomos¢, ze w przypadku nieuregulowania $wiadczen z Obligacii
przez Emitenta dochodzenie ewentualnych roszczen od Emitenta bedzie mogto by¢é prowadzone na zasadach ogolnych,
tj. w sposob przewidziany w przepisach Kodeksu Cywilnego i Kodeksu Postepowania Cywilnego.

Istnieje ryzyko, ze w sytuacji trwatej utraty przez Emitenta ptynnosci finansowej aktywa posiadane przez Emitenta mogaq
okaza¢ sie niewystarczajgce do zaspokojenia roszczen finansowych Obligatariuszy.

6.6 Ryzyko podatkowe zwigzane z obrotem Obligacjami

Polski system podatkowy, jego interpretacje i stanowiska organéw podatkowych odnoszace sie do przepiséw prawa
podatkowego ulegajg czestym zmianom. Dlatego tez, posiadacze Obligacji moga zosta¢ narazeni na niekorzystne zmiany,
gtdéwnie w odniesieniu do stawek podatkowych. Moze to negatywnie wptyna¢ na zwrot z zainwestowanego w Obligacje
kapitatu.

Ponadto Emitent ani Oferujacy nie sktadajg zadnych o$wiadczen odnoszacych sie do kwestii podatkowych, ktére mogtyby
by¢ zwigzane z ptatnosciami lub otrzymywaniem $rodkéw finansowych zwigzanych z Obligacjami lub jakimkolwiek
$wiadczeniem Emitenta. Co wiecej, jakiekolwiek przedstawione oswiadczenia i stwierdzenia dotyczace kwestii podatkowych
nie byly uzgadniane ani weryfikowane przez Oferujacego, a Oferujacy nie ponosi zadnej odpowiedzialno$ci za jakiekolwiek
informacje zawarte w Prospekcie w odniesieniu do kwestii podatkowych zwigzanych z Obligacjami oraz jakimikolwiek
$wiadczeniami wyptacanymi przez Emitenta.
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CZESC Il - DOKUMENT REJESTRACYJNY

1 OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE W PROSPEKCIE

1.1. Emitent

1.1.1.Informacje o Emitencie

Firma: Murapol Spétka Akcyjna

Adres siedziby: ul. Partyzantow 49, 43-300 Bielsko-Biata
Telefon: +48 338193333

Faks: +48 33 829 46 66

Adres e-mail: centrala@murapol.pl

Strona www; www.murapol.pl

1.1.2.0soby fizyczne dziatajace w imieniu Emitenta

Osoby dziatajgce w imieniu Emitenta:
Michat Sapota -  Prezes Zarzadu

Nikodem Iskra -  Wiceprezes Zarzadu

1.1.3.08wiadczenie oséb odpowiedzialnych za informacje zawarte w Prospekcie,
dziatajacych w imieniu Emitenta

Emitent jest odpowiedzialny za wszystkie informacje zawarte w Prospekcie.

Dziatajac w imieniu Emitenta o$wiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej staranno$ci by
zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w Prospekcie sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze
w Prospekcie nie pominigto niczego, co mogtoby wptywa¢ na jego znaczenie.

Michat Sapota Nikodem Iskra

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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1.2. Oferujacy

1.2.1.Informacje o Oferujacym

Firma: Noble Securities Spdtka Akcyjna
Adres siedziby: ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa
Telefon: +48 22244 1303

Faks: +48 1241117 66

Adres e-mail: biuro@noblesecurities.pl

Strona www:; www.noblesecurities.pl

1.2.2.0soby fizyczne dziatajace w imieniu Oferujacego
W imieniu Oferujacego Noble Securities dziatajg nastepujace osoby fizyczne:
Dominik Ucieklak - | Wiceprezes Zarzadu

Norbert Koziot-  Wiceprezes Zarzadu

1.2.3.08wiadczenie osob odpowiedzialnych za informacje zawarte w Prospekcie,
dziatajacych w imieniu Oferujacego

Oferujacy uczestniczyt w sporzadzeniu nastepujacych rozdziatow Prospektu:
Czynniki Ryzyka:
e 1-6.

Dokument Rejestracyjny:

e 12,2,3,52,6,8,9,13.1-13.5,13.7, 16, 17.

Dokument Ofertowy:
o 1,3,41,4345,47-49,412,5,6,7.
Dziatajac w imieniu Oferujgcego o$wiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepsza wiedza i przy dotozeniu nalezytej starannosci,

by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w cze$ciach Prospektu, za sporzadzanie ktdrych jest odpowiedzialny Oferujacy sq
prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Dominik Ucieklak Norbert Koziot

| Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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1.3. Doradca prawny

1.3.1. Informacje o Doradcy Prawnym

Firma: Kancelaria Radcow Prawnych ,Ole$ & Rodzynkiewicz” sp.k.
Adres siedziby: ul. Zabtocie 25/40, 30-701 Krakéw,

Telefon: +48 12 428 06 30

Faks: +48 1243143 27

Adres e-mail: kancelaria@oles.com.pl

Strona www: www.oles.com.pl

1.3.2.0soby fizyczne dziatajace w imieniu Doradcy Prawnego
Osoba dziatajaca w imieniu Doradcy Prawnego:

dr Mateusz Rodzynkiewicz — Radca prawny, komplementariusz

1.3.3.08wiadczenie osob odpowiedzialnych za informacje zawarte w Prospekcie,
dziatajacych w imieniu Doradcy Prawnego

Kancelaria Radcow Prawnych ,Ole$ & Rodzynkiewicz” sp.k. uczestniczyla w sporzadzeniu nastepujgacych rozdziatow
Prospektu:

Dokument Rejestracyjny:
e 13,5.1,7,10,11,12,13.6, 14, 15.
Dokument Ofertowy:

o 42,46,4.10,4.11,4.13,4.14.

Dziatajgc w imieniu Kancelarii Radcow Prawnych ,Ole$ & Rodzynkiewicz” sp.k., oSwiadczam, ze zgodnie z mojg najlepszg
wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w czesciach Prospektu, przy
sporzadzeniu ktérych Kancelaria Radcow Prawnych ,Ole$ & Rodzynkiewicz” sp.k. brata udziat, sg prawdziwe, rzetelne
i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze w tych czesciach Prospektu nie pominigto niczego, co mogtoby wpltywa¢ na ich
znaczenie.

dr Mateusz Rodzynkiewicz

Radca prawny, komplementariusz
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2 BIEGLI REWIDENCI

2.1. Podmiot uprawniony do badania historycznych informacji finansowych

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za 2013 rok przeprowadzit Instytut Studiéw Podatkowych
Modzelewski i Wspdlnicy- AUDYT sp. z 0.0., 04-367 Warszawa, ul. Kalerska 8, podmiot wpisany na liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez Krajowq Izbg Biegtych Rewidentéw pod numerem
ewidencyjnym 2558.

W imieniu Instytutu Studiéw Podatkowych Modzelewski i Wspolnicy- AUDYT sp. z o0.0. badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za 2013 rok sporzadzonego zgodnie z MSSF przeprowadzita oraz podpisata Beata Pytkowska —
Biegty Rewident wpisany przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw na liste bieglych rewidentéw pod numerem
ewidencyjnym 12391.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za 2012 rok przeprowadzit Instytut Studiéw Podatkowych
Modzelewski i Wspdlnicy- AUDYT sp. z 0.0., 04-367 Warszawa, ul. Kalernska 8, podmiot wpisany na liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez Krajowq Izbg Biegtych Rewidentéw pod numerem
ewidencyjnym 2558.

W imieniu Instytutu Studiéw Podatkowych Modzelewski i Wspdlnicy- AUDYT sp. z 0.0. badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za 2012 rok sporzadzonego zgodnie z MSSF przeprowadzita oraz podpisata Beata Pytkowska —
Biegty Rewident wpisany przez Krajowga Rade Bieglych Rewidentow na liste biegtych rewidentdw pod numerem
ewidencyjnym 12391.

2.2. Zmiany biegtych rewidentow

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi nie byto przypadku odmowy przez biegtego rewidenta wyrazenia
opinii 0 badanych sprawozdaniach finansowych, wydania opinii negatywnej lub wydania opinii z zastrzezeniem. W okresie
objetym historycznymi informacjami finansowymi nie nastapita zmiana biegtego rewidenta.

3 WYBRANE INFORMACJE FINANSOWE

Zaprezentowane ponizej wybrane skonsolidowane dane finansowe Emitenta za lata 2012-2013 opracowane zostaly na
podstawie zbadanych przez biegtego rewidenta sprawozdan finansowych za lata obrotowe 2013 i 2012 sporzadzonych
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, zatwierdzonymi przez UE oraz $rédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za okres 6 miesiecy zakoriczony 30.06.2014 r., ktére zostato
poddane przegladowi przez biegtego rewidenta.
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Tabela. Wybrane skonsolidowane dane bilansowe Emitenta za lata 2012-2013 oraz na 30 czerwca 2014 r. (w tys. zl)

30.06.2014 31.12.2013 31.12.2012
wiys. 21 skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane
niebadane badane badane
AKTYWA
Aktywa trwate 219722 197 840 97 568
Wartosci niematerialne 244 260 254
Rzeczowe aktywa trwate 3605 3420 4265
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 119 090 119 089 82592
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 63125 46 614 793
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 24 819 19288 6 966
Naleznosci dtugoterminowe 344 313 289
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 8439 8800 2409
Inwestycje dtugoterminowe 56 56 -
Aktywa obrotowe 272 412 198 628 228 006
Zapasy 174 827 149 843 164 549
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 28091 10258 6698
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 0 0 38
Pozostate naleznosci krétkoterminowe 12323 9314 9312
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 5405 5405 4341
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 14 440 7883 3008
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy - - 50
Rozliczenia migdzyokresowe 8 647 8223 31185
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 28678 7703 8825
AKTYWA RAZEM 492 134 396 469 325574
PASYWA
KAPITALY WLASNE 184 066 181 341 116 555
Kapitaly wlasne przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 160 219 153 899 115 300
Kapitat podstawowy 2000 2000 2000
Pozostaty kapitat zapasowy 156 966 114 577 82713
Wynik finansowy roku obrotowego 10293 43544 34144
Niepodzielony wynik finansowy (9 040) (6221) (3558)
Udzialy mniejszosci 23 847 27 442 1256
ZOBOWIAZANIA 308 068 215127 209 019
Zobowiazania dtugoterminowe 38036 62 276 66 463
Diugoterminowe kredyty i pozyczki 7831 19 080 7213
Pozostate dtugoterminowe zobowigzania finansowe 28 344 41283 57 386
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1861 1913 1864
Zobowigzania krotkoterminowe 270 031 152 851 142 555
Krétkoterminowe kredyty i pozyczki 88 369 46 686 30025
Pozostate krétkoterminowe zobowigzania finansowe 40 184 28 887 5267
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 42716 38588 59076
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 15 340
Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 36 209 2139% 8495
Krétkoterminowe rezerwy na zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 220 420 230
Rezerwy krétkoterminowe 776 627 268
Przychody przysztych okresow 61543 15910 39195
PASYWA RAZEM 492 134 396 469 325574

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2013 rok oraz za | pélrocze 2014 r.
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Tabela. Wybrane skonsolidowane dane z rachunku zyskow i strat Emitenta za lata 2012-2013 oraz | pétrocze 2014 r.
i | pétrocze 2013 r. (w tys. zi)

01.01-30.06.2014 01.01-30.06.2013 01.01-31.12.2013 01.01-31.12.2012
skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane
[w tys. 2] niebadane niebadane badane badane
Przychody ze sprzedazy 55426 84 264 170 018 170 873
Koszt wiasny sprzedazy 42 245 61109 121 319 105 639
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 13181 23156 48 699 65234
Koszty sprzedazy 6031 4999 11319 9880
Koszty ogdlnego zarzadu 9495 7992 18 555 14 396
Zysk (strata) ze sprzedazy (2 345) 10 165 18 826 40958
Pozostate przychody operacyjne 2250 792 2078 2835
Pozostate koszty operacyjne 1262 3760 14 095 3418
Zyski (straty) z inwestycji 16 511 - - -
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 15154 7197 6 808 40 374
Przychody i koszty finansowe (5797) (3230) 36 950 (7°303)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 9 357 3966 43759 33072
Podatek dochodowy (327) 61 4845 2156
Zysk (strata) netto 9030 4027 48 604 35228

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2013 rok oraz za | péirocze 2014 r.

4 CZYNNIKI RYZYKA

Czynniki ryzyka opisane zostaty w Czesci Il Prospektu.

5 INFORMACJE O EMITENCIE

5.1 Historia i rozw6j Emitenta

5.1.1 Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta

Emitent dziata pod firmg Murapol Spétka Akcyjna, oraz moze uzywaé w obrocie skrétu Murapol S.A.

5.1.2 Miejsce rejestracji Emitenta oraz jego numer rejestracyjny

Poprzednik prawny Emitenta - Murapol spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Bielsku-Biatej - zostat
zarejestrowany w Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonym przez Sad Rejonowy w Bielsku-
Biatej, Wydziat VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000002109 w dniu 28 lutego 2001
roku. Podstawg wpisu do powyzszego rejestru bylo postanowienie wydane przez Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej, Wydziat
VIl Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 28 lutego 2001 roku.

Emitent powstat w wyniku przeksztatcenia Murapol spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig w Murapol Spétka Akcyjna na
mocy uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw Murapol spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z dnia
5 stycznia 2007 roku. Przeksztalcenie powyzsze zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej w dniu 28 lutego 2007 roku na podstawie postanowienia
wydanego przez Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej, Wydziat VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego.

Emitent jest obecnie zarejestrowany w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonym przez Sad
Rejonowy w Bielsku-Biatej, Wydziat VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000275523.
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Emitentowi nadano réwniez numer identyfikacji podatkowej NIP: 5471932616 i statystyczny numer identyfikacji REGON:
07695687.

5.1.3 Data utworzenia Emitenta oraz czas, na jaki zostat utworzony

Murapol spotka z ograniczong odpowiedzialno$ciq z siedzibg w Bielsku-Biatej (poprzednik prawny Emitenta) zostat
zarejestrowany w Rejestrze Przedsigbiorcdw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonym przez Sad Rejonowy w Bielsku-
Biatej w dniu 28 lutego 2001 roku, natomiast przeksztatcenie Murapol sp. z 0.0. w Murapol S.A. zostato wpisane do Rejestru
Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej w dniu 28 lutego 2007
roku.

Czas trwania dziatalno$ci Emitenta nie jest oznaczony (art. 1 ust. 5 Statutu).

5.1.4 Siedziba i forma prawna Emitenta, przepisy prawa, na podstawie ktérych i
zgodnie z ktorymi dziata Emitent, kraj siedziby oraz adres i numer telefonu

jego siedziby
Nazwa (firma): Murapol Spétka Akcyjna
Forma prawna: spotka akcyjna
Kraj siedziby: Rzeczpospolita Polska
Adres siedziby: ul. Partyzantow 49, 43-300 Bielsko-Biata
Telefon: +48 33 819 33 33
Fax: +48 33 829 46 66
Adres e-mail: centrala@murapol.pl
Strona www; www.murapol.pl

Poprzednik prawny Emitenta - Murapol sp. z 0.0. zostat utworzony i dziatat na podstawie Kodeksu spdtek handlowych. Takze
przeksztatcenie formy prawnej tej spotki w spétke Murapol Spétka Akcyjna zostato dokonane w oparciu o przepisy Kodeksu
spotek handlowych. Emitent prowadzi obecnie dziatalno$¢ zgodnie z prawem polskim i prawem Unii Europejskiej
w szczegdlnosci w oparciu o przepisy Kodeksu spdtek handlowych i Statutu.

5.1.5 Istotne zdarzenia w rozwoju dziatalnosci gospodarczej Emitenta

Ponizej zostata przedstawiona historia rozwoju Emitenta oraz Holdingu. Dominujacymi zdarzeniami w historii Emitenta sg
przede wszystkim:

e  zarzadzanie inwestycjami deweloperskimi,
e istotne zakupy gruntéw,
e realizacja projektow deweloperskich,

e ekspansja geograficzna

e  budowa kapitatéw wtasnych od momentu powstania wytaczenie w oparciu o podwyzszenie kapitatu Emitenta przez
dotychczasowych akcjonariuszy oraz w gtéwnej mierze z wypracowanych zyskow,

e  budowa Holdingu,
o wdrazanie efektywnego modelu zarzadzania Holdingiem.

Ponizej zaprezentowane zostaty istotne zdarzenia, na przestrzeni catej historii Emitenta:
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2001 rok

ZAWIAZANIE EMITENTA

Emitent zostat zatozony na poczatku 2001 roku jako spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia.
Zatozycielami Emitenta byly trzy osoby fizyczne, posiadajace doswiadczenie w budownictwie
obiektdw jednorodzinnych, biurowych i przemystowych, tj. Pan Michat Dziuda, Pan Wiestaw
Cholewa oraz Pan Leszek Kotodziej - ktdrzy na Date Prospektu sg znacznymi akcjonariuszami
Murapol S.A.

Zakup pierwszej nieruchomosci w Bielsku-Biatej, na ktérej Emitent zrealizowat budowe osiedla
,Cztery Pory Roku”.

Lata 2002-2005

PIERWSZE PROJEKTY DEWELOPERSKIE

Swojg dziatalnos¢ Emitent rozpoczat od wybudowania apartamentowca w Bielsku-Biatej.
W latach 2002-2003 Emitent zrealizowat budowe osiedla “Cztery Pory Roku” w Bielsku-Biatej,
a w latach 2002-2004 dokupit grunty inwestycyjne pod realizacje kolejnych etapéw tego osiedla.

W roku 2004 Emitent wszedt na rynek deweloperski w Krakowie, nabywajac grunt inwestycyjny
,Cieszyniska” w Krakowie. Rok pdzniej nabyt grunty pod realizacje trzech osiedli w Krakowie.

Lata 2005-2006

USPRAWNIENIE PROCESU ZARZADZANIA REALIZACJA PROJEKTOW - WDROZENIE
NOWOCZESNEGO OPROGRAMOWANIA IT

Dla zapewnienia sprawnej komunikacji i archiwizacji danych w coraz dynamiczniej rozwijajace;
sie firmie, podjeto decyzje o wprowadzeniu nowoczesnego oprogramowania informatycznego
opartego o system IBM, ktére przyczynito sie do znacznej poprawy organizacji dziatalno$ci,
a w kolejnych latach byto sukcesywnie rozbudowywane i unowoczes$niane.

Lata 2006-2007

KOLEJNE PROJEKTY DEWELOPERSKIE W NOWYCH MIASTACH

W 2006 roku Emitent rozpoczat dziatalno$¢ deweloperskg w Tychach, natomiast w roku 2007
Emitent wszedt na rynek deweloperski we Wroctawiu, nabywajac grunty pod trzy inwestycje.

2007 rok

PRZEKSZTALCENIE MURAPOL sp. z 0.0. w MURAPOL S.A.

Nastepuje przeksztatcenie Murapol spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig w Murapol Spétka
Akcyjna.

Lata 2008-2010

INTENSYFIKACJA ROZWOJU

W 2008 roku Emitent podjat decyzje o dalszej ekspansji geograficznej - wejsciu na rynki
deweloperskie w Gdansku i Katowicach. Ponadto rozwijano dalej system IT, ktéry poprzez
zintegrowanie wszystkich baz danych Grupy Kapitatowej umozliwit sprawne zarzadzanie zgodnie
z profilem ,Multiproject Investment” - czyli dynamicznego i zréwnowazonego rozwoju
z jednoczesnym ograniczeniem ryzyk.

W roku 2009 Emitent wszedt na rynek deweloperski w Wieliczce oraz kontynuowat rozpoczete
inwestycie deweloperskie w Krakowie, Bielsku-Biatej, Katowicach, Wroctawiu, Gdarisku
i w Tychach.

Rok 2010 uptynat na kontynuaciji projektéw deweloperskich w Katowicach, Wieliczce, Wroctawiu,
Tychach, Gdansku i w Bielsku Biatej.

Lata 2010-2011

PROGRAMY PARTNERSKIE - NOWA FORMULA REALIZACJI  PROJEKTOW
DEWELOPERSKICH
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Emitent rozpoczat aktywne dziatania na nowych rynkach: poznanskim i warszawskim.

Lata 2010-2011 to poczatek Programéw Partnerskich - nowej formuty realizacji inwestycji
deweloperskich przez Emitenta we wspdtpracy z wiascicielami gruntéw. Emitent zawart umowe
partnerskq w Gdansku na budowe osiedla ,Vivaldi" oraz umowy partnerskie na osiedle ,Nowe
Winogrady” w Poznaniu i Il etap osiedla ,Cztery Pory Roku” w Warszawie.

2011 rok POLSKI DEWELOPERSKI FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

W 2011 roku w ramach pierwszej emisji certyfikatow (serii A), Emitent objat 50 certyfikatow
inwestycyjnych w funduszu inwestycyjnym zamknigtym, charakteryzujgcym sie polityka
inwestycyjng dostosowang do potrzeb Emitenta. Fundusz nosi nazwe POLSKI DEWELOPERSKI
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,PD FIZ"). Emitent zarzadza dziatalnoScig deweloperskaq
wszystkich spotek projektowych, w ktére inwestuje wspélnie z PD FIZ, natomiast na Date
Prospektu Emitent kontroluje posrednio i bezposrednio 100% certyfikatéw inwestycyjnych tego
funduszu.

2012 rok WDROZENIE EFEKTYWNEGO MODELU OPERACYJNEGO

W 2012 roku Emitent wdrozyt efektywny model zarzadzania w ramach struktury operacyjnej
Holdingu, oparty na zasadzie inwestowania przez Emitenta w udzialy kapitatowe w spotkach
operacyjnych i projektowych, ktére realizujg projekty inwestycyjne Holdingu. Efektywny model
operacyjny dotyczy zaréwno inwestycji wiasnych Emitenta, jak rowniez inwestycji w ramach
Programéw Partnerskich.

REALIZACJA PROJEKTOW DEWELOPERSKICH | EKSPANSJI GEOGRAFICZNEJ

W 2012 roku Holding kontynuowat realizacje projektéw w Bielsku-Biatej, Gdansku, Krakowie,
Katowicach, Wroctawiu, Wieliczce, Tychach, Poznaniu i Warszawie, oraz rozpocza} realizacje 8
nowych projektdw deweloperskich.

W maju 2012 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny akcji
Murapol S.A., jednak z uwagi na wystepujacy w tym okresie poziom wyceny spotek branzy
deweloperskiej Spétka nie przeprowadzita emisji publicznej swoich akcji.

2013 rok Holding pozyskat kolejne grunty pod inwestycje w ramach Programu Partnerskiego.
Kontynuowano realizacje 15 inwestycji oraz rozpoczeto realizacje 2 nowych inwestycji.

2014 rok MURAPOL FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY MIESZKANIOWY

W 2014 roku w ramach dwéch pierwszych emisji certyfikatéw (serii A oraz serii B), Emitent objat
tacznie 100 certyfikatéw inwestycyjnych w funduszu inwestycyjnym zamknigtym aktywow
niepublicznych, charakteryzujacym sie politykg inwestycyjng dostosowang do potrzeb Emitenta,
a takze umozliwiajacym pozyskanie Srodkéw od zewnetrznych inwestorédw na cele inwestycyjne
okre$lone przez Emitenta. Fundusz nosi nazwe MURAPOL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Mieszkaniowy. Emitentowi zostato powierzone, w trybie art. 45a ustawy z dnia 27 maja 2014 r.
o funduszach inwestycyjnych, zarzadzanie cato$cig portfela inwestycyjnego funduszu. Jest to
pierwszy fundusz inwestycyjny zamkniety, w ktérym Emitent zarzadza $rodkami zewnetrznych
inwestoréw zgromadzonych w drodze niepublicznej emisji certyfikatow inwestycyjnych. W 2015
roku planowane jest powstanie kolejnych funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktérych
aktywami zarzadzat bedzie Emitent.

REALIZACJA PROJEKTOW DEWELOPERSKICH | EKSPANSJI GEOGRAFICZNEJ
Holding kontynuowat realizacje 17 projektéw (z czego zakoriczonych w 2014 roku zostato 13

projektéw) oraz rozpoczat realizacje 17 nowych projektow deweloperskich. We wrzesniu 2014
roku Holding postanowit rozszerzy¢ swojg oferte o kolejne, dziesigte juz miasto — Torun,
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zawierajagc w tym celu przedwstepna umowe sprzedazy, na mocy ktorej zobowigzat sie do
nabycia nieruchomosci w tym miescie. Poczatek realizacji inwestycji planowany jest na Il kwartat
2015 r. Z kolei w grudniu 2014 r. Holding zawart umowe partnerskg (w ramach Programu
Partnerskiego), na mocy ktorej zobowigzat sie do wspoinej (wraz z partnerem biznesowym)
realizacji inwestycji deweloperskiej w Piastowie koto Warszawy przy ul. Warszawskiej
o0 planowanej powierzchni uzytkowej lokali co najmniej 38.000 m2,

REORGANIZACJA WEWNETRZNA HOLDINGU

W 2014 roku Holding zakonczyt wewnetrzng reorganizacje polegajaca na powierzeniu funkcji
generalnego wykonawcy inwestycji deweloperskich realizowanych w ramach Holdingu
Podmiotowi z Holdingu — spoétce PARTNER S.A. (wczesniej Emitent $wiadczyt ustugi
generalnego wykonawstwa) oraz kontynuowat proces lokowania inwestycji deweloperskich
bezposrednio w pozostatych Podmiotach z Holdingu (wczesniej inwestycje byly realizowane
w ramach przedsigbiorstwa Emitenta). W wyniku powyzszego, Emitent skupit sie (jako podmiot
inwestycyjny w rozumieniu § 27 Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowe;
10) na inwestowaniu i zarzadzaniu projektami z obszaru nieruchomosci mieszkaniowych
przeznaczonych na sprzedaz realizowanymi w ramach Holdingu, pozostawiajac dziatalno$¢
stricte deweloperskg pozostatym Podmiotom z Holdingu.

5.2 Inwestycje

521 Opis gtéwnych inwestycji dokonanych od daty ostatnio opublikowanego
sprawozdania finansowego

Ponizej przedstawiono naktady inwestycyjne Grupy zwigzane z nabyciem $rodkéw trwatych i warto$ci niematerialnych przez
Grupe od 1 stycznia 2014 r. do Daty Prospektu.

Tabela: Naktady inwestycyjne Grupy w okresie od 1 stycznia 2014 r. do Daty Prospektu

Naktady inwestycyjne Warto$¢ netto naktadow (w tys. zt)
Wartosci niematerialne 140
Grunty, budynki i budowle 510
Maszyny i urzadzenia 125
Srodki transportu 489
Pozostate $rodki trwate 372
Razem 1636

Zrédto: Emitent

Od daty ostatniego rocznego sprawozdania finansowego, tj. w 2014 roku oraz od 1 stycznia 2015 roku do Daty Prospektu
Grupa prowadzita inwestycje zwigzane z zakupem samochoddéw osobowych, samochoddw ciezarowych, wdzkow widtowych,
kontenerdw biurowych, mebli biurowych i innych elementéw wyposazenia biur, hali magazynowej, sprzetu komputerowego
z oprogramowaniem, kas fiskalnych, telefonéw komdrkowych. Naktady inwestycyjne w tym okresie wyniosty 1636 tys. zt,
z czego naktady na grunty, budynki i budowle wyniosty 510 tys. zt, w tym: inwestycje w obcym $rodku trwatym, lokalu
biurowym 477 tys. zt, naktady na hale magazynowa 33 tys. zt, naklady na $rodki transportu wyniosty 489 tys. zt, w tym:
naktady na samochody osobowe 187 tys. zt, naklady na samochody ciezarowe, wdzki widtowe 302 tys. zt, naktady na
maszyny i urzadzenia wyniosty 125 tys. z, w tym naktady na sprzet komputerowy 119 tys. zt, naktady na pozostate $rodki
trwate wyniosty 372 tys. zt, w tym: naktady na kontenery biurowe z wyposazeniem 251 tys. zt. Naktady inwestycyjne
finansowane byly ze $rodkéw wiasnych Grupy oraz z leasingu finansowego.
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5.2.2 Informacje dotyczace gtdwnych inwestycji Grupy w przysztosci, co do ktorych
jego organy zarzadzajace podjely juz wigzace zobowigzania oraz
przewidywanych zrodet srodkéw niezbednych do realizacji planowanych
inwestycji

Na Date Prospektu Grupa nie podjefa wigzacych zobowigzan w zakresie gtéwnych inwestycji planowanych w przyszto$ci.

6 ZARYS OGOLNY DZIALALNOSCI

6.1 Dziatalnos¢ podstawowa

6.1.1 Opis i gtdowne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary dziatalnosci
oraz rodzaj prowadzonej przez Holding dziatalnos$ci operacyjnej

6.1.1.1 Produkty i ustugi Holdingu

Dziatalno$¢ Holdingu koncentruje sie na inwestycjach i zarzadzaniu projektami z obszaru nieruchomos$ci mieszkaniowych
przeznaczonych na sprzedaz. Emitent jest podmiotem dominujacym wobec spdtek z Holdingu, ktére w celu optymalizacji
i maksymalizacji zwrotu z inwestycji realizujg projekty oraz $wiadcza ustugi pomocnicze, takie jak generalne wykonawstwo,
obstuge sprzedazowg, doradztwo kredytowe. Emitent zarzadza takze dziatalnoscig deweloperska PD FIZ.

Strategia inwestycyjna Holdingu zaktada dwuletni horyzont wyjscia z inwestycji, i realizowana jest z wykorzystaniem struktur
takich jak spotki joint-venture oraz fundusze inwestycyjne zamknigte.

Model biznesowy projektu deweloperskiego, realizowany przez Holding przy realizowanych inwestycjach, obejmuje
wystandaryzowane programy partnerskie, rezygnacje z utrzymywania banku ziemi, wiasnego generalnego wykonawce,
a takze zdywersyfikowane zrédta finansowania oraz jasno okreslony rezim kosztowy i marzowy pojedynczej inwestycji.
Przyjety model pozwala generowaé powtarzalne od lat wskazniki finansowe oraz skalowa¢ ekspozycje inwestycji na rynku
mieszkaniowym.

Oferta produktowa Holdingu obejmuje przede wszystkim lokale w segmencie popularnym o podwyzszonym standardzie.
W tym segmencie wyrdznia sie lokale mieszkalne oraz lokale uzytkowe: handlowo-ustugowe i biurowe. Wszystkie inwestycje
deweloperskie Holdingu dzielg si¢ na:

e Mieszkania — budowane w budynkach mieszkaniowych i osiedlach mieszkaniowych o kameralnym charakterze
w zabudowie niskiej i $redniej o ciekawej architekturze;

e Apartamenty — budowane w budynkach mieszkalnych lub matych grupach budynkéw zlokalizowanych w centrum
miast oraz w popularnych dzielnicach mieszkaniowych, obejmujacych do kilkudziesieciu apartamentéw;

e Mieszkania w zabudowie szeregowej — zlokalizowane w atrakcyjnych miejscach, o niewielkiej w poréwnaniu do
Sredniej rynkowej powierzchni mieszkan, zapewniajace wyzszy komfort mieszkania niz w przypadku intensywnej
zabudowy wielorodzinnej;

e Lokale ustugowe — w ramach projektéw deweloperskich Holding oferuje réwniez lokale handlowe i ustugowe,
usytuowane na parterach realizowanych przez siebie budynkéw mieszkalnych, w celu zapewnienia mieszkaricom
wygodnie zlokalizowanej infrastruktury utatwiajacej codzienne zakupy. Sprzedaz takich lokali ma niewielki udziat
w przychodach ogotem Holdingu;

e Lokale handlowo-ustugowo-biurowe w niezaleznych, wolnostojacych budynkach realizowanych najczesciej
w bezposredniej bliskosci osiedli mieszkaniowych z portfela Holdingu. W segmencie tym zrealizowano kompleks
Przy Parku” w Wieliczce, budynek biurowy w prestizowej lokalizacji w Bielsku-Biatej, w ktérym 466 m?
przeznaczone zostato pod siedzibe Emitenta oraz budynek ,Nordika” przy kompleksie ,Orle Gniazdo” w Gdansku.
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Ustugi Swiadczone przez Holding to przede wszystkim:

e generalne wykonawstwo;
e ustugi aranzacyjno-wykonczeniowe (w niewielkim zakresie);

e ustugi zwigzane z zarzgdzaniem inwestycjami (ksiegowos$¢, sprzedaz, itp.).

6.1.1.2  Proces realizacji projektow deweloperskich przez Holding

Zarzadzanie inwestycjami deweloperskimi w Holdingu opiera si¢ na powtarzalnym modelu biznesowym prowadzenia kazdej
nowej inwestycji. Powielanie tego pieciostopniowego modelu przebiega przy wsparciu centralnego systemu
informatycznego, bazujacego na architekturze proceséw biznesowych Holdingu. Inwestycje realizowane sg w strukturach,
takich jak joint-venture oraz fundusze inwestycyjne zamknigte, umozliwiajgcych ich zgrupowanie.

Stopnie modelu biznesowego kazdej inwestycji deweloperskiej zarzadzanej przez Holding obejmujg kolejno:

e pozyskiwanie gruntu;

o projektowanie inwestycji deweloperskiej (budynek, infrastruktura);
¢ finansowanie inwestycji;

e  Dbudowe;

e dziatania sprzedazowe i marketingowe dotyczace inwestycji deweloperskiej.

Holding koncentruje sie na: (i) wyszukiwaniu, zbadaniu i pozyskaniu lokalizacji gruntowych, (ii) dostosowywaniu projektu
budowlanego do mozliwego budzetu oraz oczekiwan nabywcéw, (iii) organizacji finansowania inwestycji, w tym zastepstwa
inwestycyjnego, (iv) organizacji i zarzadzaniu szeroko rozumianym procesem budowlanym w zakresie generalnego
wykonawstwa, wraz z centralnymi zakupami materiatow budowlanych, oraz (v) dziataniach marketingowych
i sprzedazowych. Same czynnosci budowlane delegowane sg do podwykonawcow budowlanych.

Kazdy z pieciu etapow modelu biznesowego posiada procedury zarzadzania ryzykami oraz rezimem kosztowym. Procedury
te zostaly wystandaryzowane i sgq powielane dla kazdej nowej inwestycji deweloperskiej Holdingu. Réwnolegle, model
biznesowy inwestycji deweloperskich Holdingu zaktada przystepowanie do takich projektéw, dla ktérych zbadane ryzyka
i zabudZzetowane koszty oraz przychody pozwalajg wygenerowaC marze co najmniej na poziomie zdefiniowanym
w standardowym modelu biznesowym inwestycji deweloperskich Holdingu.

Opis elementéw modelu biznesowego inwestyciji deweloperskich

Model biznesowy prowadzenia projektéw przez Holding realizowany jest przez zespoty specjalistéw, pracujgcych przy
projekcie na okre$lonych procedurami stopniach tego modelu. Zatrudnianie state i kontraktowe takich specjalistéw jak:
architekci, konstruktorzy, rzeczoznawcy, prawnicy, inzynierowie, pracownicy controllingu, pracownicy marketingu,
kontrolerzy jakosci, itp. nie jest powszechng praktykg w branzy, jednak umozliwia Holdingowi przewidywalno$¢ powielania
modelu biznesowego na nowych projektach, a takze generowanie marz na kilku etapach realizacji projektu niezaleznie.

Etap | — pozyskiwanie gruntu

Pierwszym stopniem modelu biznesowego inwestycji deweloperskiej jest pozyskiwanie gruntdw przeznaczonych pod
inwestycje. Dobédr nieruchomosci gruntowej jest kluczowy z uwagi na:

o atrakcyjno$¢ projektu dla koricowego klienta, a tym samym na uzyskanie odpowiedniej ceny sprzedazy i szybkosci
sprzedazy;

e warunki pozyskania gruntu, ktére majg fundamentalny wplyw na ostateczng rentowno$¢ projektu.

Po wstepnej akceptacji ceny oraz lokalizacji, grunt podlega szczegétowej analizie, ktdrej celem jest eliminacja ryzyka
dokonania zakupu dziatki o nieodpowiednich parametrach oraz okreélenie rzeczywistej wartosci nieruchomosci. Na takie
badanie due diligence skiadajq sie analizy czterech obszarow:

e analiza techniczna gruntu;
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o analiza prawna projektu deweloperskiego;
e analiza finansowa projektu deweloperskiego;

e analiza sprzedazowa projektu deweloperskiego.

Etap Il — projektowanie inwestycji deweloperskiej

Zasadniczym celem tego etapu jest optymalizacja kosztéw produkcji lokali, przy jednoczesnym uwzglednieniu oczekiwan
rynku co do finalnego produktu np. rozktadéw funkcjonalnych, aranzaciji, itp.

Etap lll - finansowanie inwestycji deweloperskiej

Finansowanie kolejnych projektéw deweloperskich lezy w zakresie kompetencji Holdingu jako wystandaryzowany element
powielanego modelu biznesowego. Struktura finansowania dziatalno$ci deweloperskiej bazuje na trzech zrédtach, ktérych
udziat jest do siebie zblizony, na poziomie 30-35% kazdy. Sg to: (i) kapitaty wtasne, (i) dtug oprocentowany (obligacje
korporacyjne i kredyty bankowe), oraz (jii) przedptaty od klientéw i wydtuzone terminy ptatnosci wobec dostawcow
i podwykonawcow.

W zwigzku z powyzszym Holding na ogdt podejmuje si¢ zastepstwa inwestycyjnego, a takze odpowiada za przygotowanie
i wykonanie budzetu projektu. Holding organizuje takze finansowanie zewnetrzne dla projektu. W ramach wykonania
budzetu w toku realizacji i sprzedazy projektu istotne znaczenie ma udziat wyspecjalizowanych stuzb finansowych,
controllingu oraz kontroli procesu budowlanego.

Etap IV — budowa

Generalng zasadg Holdingu przy realizacji projektow deweloperskich jest przyjecie przez wyspecjalizowany podmiot
Holdingu funkcji generalnego wykonawcy projektu deweloperskiego. Wyeliminowanie zewnetrznych ustug generalnego
wykonawcy oraz zakup materiatéw bezposrednio przez Holding w ramach centralnych zakupdw zdecydowanie obniza koszty
budowy, pozwala na ominiecie szeregu probleméw organizacyjnych, upraszcza przeptyw informacji z podwykonawcami
i nadzér nad poszczegdinymi etapami budowy. Daje réwniez duzg elastycznos$¢ pod wzgledem zarzadzania realizacjg
projektu oraz pozwala ograniczy¢ ryzyko niewykonania poszczegdlnych prac poprzez dywersyfikacje wykonawcow
poszczegolnych zakresdw robdt budowlanych.

Potaczenie funkcji inwestora i generalnego wykonawcy umozliwia Holdingowi bezposredni nadzér nad catym procesem
realizacji kazdego projektu oraz pozwala wykorzysta¢ posiadane know-how do generowania niezaleznych marz w projekcie.

Etap V - dziatania sprzedazowe i marketingowe dotyczace inwestycji deweloperskiej

Holding w calo$ci zarzadza sprzedaza lokali w prowadzonych przez siebie inwestycjach. Sprzedaz realizowana jest
w oparciu 0 wiasny kanat sprzedazy (punkty handlowe na kazdym rynku, na ktérym obecny jest Holding) oraz o zewnetrzny
kanat sprzedazy (agencje obrotu nieruchomos$ciami). Dziatania promocyjne i wspierajace sprzedaz organizowane sg rowniez
przez Holding. Petna kontrola nad tymi procesami umozliwia prowadzenie agresywnej polityki sprzedazowej oraz szybkie
dostosowywanie projektéw deweloperskich do zmian w preferencjach i mozliwo$ciach nabywczych klientéw.

6.1.1.3  Zrealizowane projekty

Na Date Prospektu Holding zrealizowat projekty deweloperskie o tacznej powierzchni ok. 230 tys. m2, ktdrg stanowig 4,1 tys.
lokali mieszkalnych i ponad 160 lokali ustugowo-biurowych zlokalizowanych w takich miastach jak: Warszawa, Wroctaw,
Poznan, Katowice, Krakow, Gdansk, Bielsko-Biata, Tychy, Wieliczka.

Historyczny przeglad wybranych, zamknietych inwestycji deweloperskich Holdingu:

Bielsko-Biata:

o  Apartamentowiec ,Olszowki”, Bielsko-Biata, 0,78 tys. m2 PUM, zakoriczona 2002 r.,

e Osiedle ,Cztery Pory Roku”, etap |, Bielsko-Biata, 4,33 tys. m2 PUM, zakoriczona 2003 r.,
e  Osiedle ,Cztery Pory Roku”, etap Il, Bielsko-Biata, 3,67 tys. m2 PUM, zakoriczona 2004 r.,
o Apartamentowiec ,Tuwima”, Bielsko-Biata, 1,45 tys. m2 PUM, zakofczona 2006 r.,
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Domy jednorodzinne ,Goscinna”, Bielsko-Biata, 0,4 tys. m2 PUM, zakoriczona 2006 r.,
Osiedle ,Cztery Pory Roku”, etap lll, Bielsko-Biata, 8,28 tys. m2 PUM, zakofczona 2007 r.,
Osiedle ,Cztery Pory Roku”, etap IV, Bielsko-Biata, 11,65 tys. m2 PUM, zakoriczona 2009 r.,
Kamienica, ul. Osuchowskiego, Bielsko-Biata, 0,87 tys. m2 PUM, zakonczona 2010 r.,

Mieszkania w zabudowie szeregowej, ul. Kaskadowa, Bielsko-Biata, 2,15 tys. m2 PUM, zakoriczona 2011 r.,

Osiedle ,Jezynowe Zacisze”, Bielsko-Biata, 0,68 tys. m2 PUM, zakonczona 2012 .,

Osiedle ,Zielone Wzgorza I”, Bielsko-Biata, 4,06 tys. m2 PUM, zakofczona 2014 r.,
Apartamentowiec ,Grunwaldzka”, Bielsko-Biata, 3,9 tys. m? PUM, zakoriczona 2014 r.,

Budynek mieszkalny ,Stoneczne Bulwary I”, Bielsko-Biata, 0,9 tys. m2 PUM, zakohczona 2014 .,
Biurowiec ,Partyzantéw Park”, Bielsko-Biata, 1,55 tys. PUM m2, zakoriczona 2014 r.,

Krakow i Wieliczka:

Budynek mieszkalny, ul. Czerwieriskiego, Krakéw, 2,55 tys. m2 PUM, zakonficzona 2007 r.,
Osiedle ,Piniowe”, Krakdw, 1,23 tys. m2 PUM, zakoriczona 2009 r.,

Osiedle ,Chetmonskiego”, etap I, Krakéw, 10,4 tys. m? PUM, zakoriczona 2009 r.,
Apartamentowiec, ul. Cieszynska, Krakéw, 1,53 tys. m2 PUM, zakonczona 2010 .,
Apartamentowiec, ,Apartamenty przy Dworku”, Krakéw, 2,30 tys. m2 PUM, zakoriczona 2012r.,
Osiedle ,Sosnowe”, etap I, Krakdw, 2,17 tys. m2 PUM, zakoriczona 2012r.,

Osiedle ,Krolewskie Tarasy”, etap |, Wieliczka, 3,5 tys. m2 PUM, zakonczona 2012 .,
Biurowce ,Przy Parku”, Wieliczka, 2,8 tys. m2 PUM, zakoficzona 2012r.,

Osiedle ,Przy Parku”, etap | Wieliczka, 3,98 tys. m? PUM, zakoriczona 2013 .,

Osiedle ,Przy Parku”, etap Il Wieliczka, 3,97 tys. m2 PUM, zakonczona 2013 r.,

Osiedle ,Sosnowe II", etap Il, Krakéw, 1,79 tys. m2 PUM, zakonczona 2013 .,

Osiedle ,Secesja”, etap |, Wieliczka, 2,78 tys. m2 PUM, zakoriczona 2013 r.,

Osiedle Krolewskie Tarasy II”, etap I, Wieliczka, 5,25 tys. m2 PUM, zakoriczona 2014 r.,
Budynek mieszkalny, ul. Czerwieriskiego I, Krakéw, 4,02 tys. m2 PUM, zakoriczona 2014 r.,

Katowice:

Osiedle ,Mata Skandynawia”, etap | Katowice, 4,67 tys. m2 PUM, zakoriczona 2011 r.,
Osiedle ,Mata Skandynawia’, etap Il Katowice, 2,83 tys. m2 PUM, zakonczona 2012 .,
Osiedle ,Mata Skandynawia’, etap Il Katowice, 1,31 tys. m2 PUM, zakoriczona 2012r.,
Osiedle ,Bazantow”, etap |, Katowice, 9,8 tys. m2 PUM, zakoriczona 2014 r.,

Wroctaw:

Osiedle ,Zielony Zakatek”, etap |, Wroctaw, 3,85 tys. m2 PUM, zakoriczona 2010 .,

Osiedle ,Zielony Zakatek”, etap I, Wroctaw, 3,85 tys. m2 PUM, zakonczona 2011 r.,

Osiedle ,Zielony Zakatek”, etap IIl, Wroctaw, 2,82 tys. m2 PUM, zakoficzona 2013 r.,

Osiedle ,Mata Toskania”, etap I, Wroctaw, 4,6 tys. m2 PUM, zakoriczona 2013 r.,

Osiedle ,Mata Toskania”, etap II, Wroctaw, 7,13 tys. m?2 PUM, zakoriczona 2014 r.,

Mieszkania w zabudowie szeregowej ,Rézana Dolina”, Wroctaw, 2,09 tys. m? PUM, zakoriczona 2014 r.,

Osiedle ,Cztery Pory Roku”, etap I, Tychy, 12,65 tys. m2 PUM, zakornczona 2009 r.,
Osiedle, Cztery Pory Roku” etap Il, Tychy, 6,78 tys. m2 PUM, zakorczona 2010 .,
Osiedle, Cztery Pory Roku” etap Ill, Tychy, 6,6 tys. m2 PUM, zakoriczona 2012 r.,
Osiedle, Cztery Pory Roku” etap 1V, Tychy, 3,17 tys. m2 PUM, zakonczona 2013 r.,
Osiedle, Cztery Pory Roku” etap V, B7, Tychy, 3,02 tys. m2 PUM, zakonczona 2014 r.,
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Gdansk:
e Osiedle ,Orle Gniazdo”, etap |, Gdansk, 3,75 tys. m? PUM, zakoriczona 2010 r.,
e  Osiedle ,Orle Gniazdo”, etap Il, Gdansk, 1,91 tys. m2 PUM, zakonczona 2010 r.,
e  Osiedle ,Orle Gniazdo”, etap Ill Gdansk, 3,55 tys. m2 PUM, zakonczona 2012 .,
e Budynek biurowy ,Nordika”, Gdansk, 6,03 tys. m2 PUM, zakorficzona 2012r.,
e Osiedle Vivaldiego, etap I, Gdansk, 5,29 tys. m2 PUM, zakorczona 2013 r.,
e Osiedle Vivaldiego, etap Il, Gdansk, 4,35 tys. m2 PUM, zakonczona w 2014 r.,

Warszawa:
e Osiedle ,Cztery Pory Roku” etap |, Warszawa, 7,35 tys. m2 PUM, zakonczona 2013 r.,
e  Osiedle ,Cztery Pory Roku” etap Il, Warszawa, 18,08 tys. m2 PUM, zakonczona 2014 r.,

Poznan:
e Budynek mieszkalny ,Nowe Winogrady”, Poznan, 10,7 tys. m2 PUM, zakoriczona 2014 r.
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6.1.1.4

Projekty w realizacji i ofercie Holdingu

Ponizsza tabela prezentuje projekty znajdujace sie w ofercie i w trakcie realizacji. Inwestycje te realizowane sg w wiekszosci przez spétki inwestycyjne wchodzace w skitad portfela PD FIZ,
w zwigzku z czym ich wptyw na wyniki finansowe Grupy bedzie ujawniany poprzez zmiane warto$ci certyfikatow inwestycyjnych PD FIZ bedacych w posiadaniu Emitenta i jego spotki zaleznej.

_ PUM Lic_zba Iokgli Cena . Data _ Qata _ Lic;:t;afer::?esilgaﬁ Lokale Aktgalny stopien Marza War‘t:igr;‘);g:"ektu
Inwestycja deweloperska (m?) .(mleszkanlowe sprzedazy | rozpoczecia | zakonczenia Formufa? dzien 30.11.2014 sprzsdane reallzacjol budowy br:;tto sprzedazy netto
i ustugowe) m2(zf) budowy budowy (PnU?) r (%) (%) (%) (tys. 2)

WARSZAWA 37658 804 145 233 461
Oddane do uzytkowania
Osiedle ,Cztery Pory Roku”, etap | 7353 144 5546 | Ilkw. 2011 I'kw. 2013 PP /MUR 1 99% 100% 31% 40780
Osiedle "Cztery Pory Roku", etap I 18075 364 5769 | Illkw.2012 IV kw. 2014 PP /MUR 9 98% 100% 29% 104 275
W trakcie budowy
Krolewskie Ogrody 6127 144 7297 | Ikw.2014 1 kw. 2015 PP /MUR 8 94% 30% 37% 44709
Jana Kazimierza 6103 152 7160 | IVkw.2014 IV kw. 2015 IW/MUR 127 16% 2% 52% 43697
KRAKOW i WIELICZKA 27094 565 260 146 517
Oddane do uzytkowania
Kompleks biurowy ,Przy Parku”, Wieliczka 2800 43 4400 Ikw.2010 Il kw. 2013 IW/MUR 11 74% 100% 27% 12320
Atrium Czerwienskiego II, Krakow 4026 75 5471 | Ilkw. 2012 1l kw. 2014 PP /FIZ 2 97% 100% 31% 22026
W trakcie budowy
Poznanska I, Krakéw 8620 210 6752 | lkw.2014 I kw. 2015 IW/FIz 99 53% 65% 51% 58 202
Biericzycka I, Krakow 7342 149 5129 | Illkw. 2014 Il kw. 2015 PP /MUR 147 1% 1% 32% 37657
Secesja Il, Wieliczka 4306 88 3788 | IVkw.2013 IV kw. 2014 IW/FIz 1 99% 98% 35% 16 311
WROCLAW 17 673 412 214 84116
W trakcie budowy
Mata Toskania Ill 4020 94 4671 IVkw.2013 I kw. 2015 IW/MUR 1 99% 65% 37% 18778
Mata Toskania IV 4020 94 4783 | |Ilkw.2014 [l kw. 2015 IW/MUR 6 94% 40% 41% 19227
Mata Toskania V 4328 101 4783 Illkw. 2014 Il kw. 2015 IW/MUR 84 17% 5% 45% 20700

" PnU - Pozwolenie na uzytkowanie

2|W - inwestycja wiasna, PP — Program Partnerski, FIZ — spétka celowa w portfelu PD FIZ, MUR - projekt realizowany w Grupie
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_ PUM Lic_zba Iokgli Cena . Data _ Qata _ Lic;:t;afer::?esilgaﬁ Lokale Aktgalny stopien Marza War‘t:igr;‘);g:"ektu
Inwestycja deweloperska (m?) .(mleszkanlowe sprzedazy | rozpoczecia | zakonczenia Formufa? dzien 30.11.2014 sprzsdane reallzacjol budowy br:;tto sprzedazy netto
i ustugowe) m2(zf) budowy budowy (PnU?) r (%) (%) (%) (tys. 2)
Mata Toskania VI 5305 123 4790 | IV kw. 2014 I kw. 2016 IW/MUR 123 0% 3% 45% 25411
POZNAN 21099 476 156 112 221
Oddane do uzytkowania
Nowe Winogrady | 10710 235 5337 | Ilkw.2012 Il kw. 2014 PP /FIZ 15 94% 100% 36% 57159
W trakcie budowy
Nowe Winogrady I 10 389 241 5300 | IVkw.2013 I kw. 2016 PP /FiZ 141 41% 10% 34% 55062
KATOWICE 16 591 353 70 69 263
Oddane do uzytkowania
Osiedle ,Mata Skandynawia” | 4671 66 4185 IV kw.2008 II'kw. 2011 IW/MUR 3 95% 100% 29% 19548
W trakcie budowy
Osiedle Bazantow V 5592 128 4223 IVkw.2013 Il kw. 2015 IW/FIZ 3 98% 50% 32% 23612
Osiedle Bazantow VI 6328 159 4125 lllkw. 2014 1 kw. 2015 IW/FIZ 64 60% 15% 36% 26102
GDANSK 23449 424 119 97 075
Oddane do uzytkowania
Osiedle ,Orle Gniazdo”, etap IIl, Gdarisk 3547 49 4039 IVkw.2010 IV kw. 2011 IW/MUR 2 95% 100% 23% 14 326
Osiedle ,Vivaldiego”, etap |, bud. A i B, Gdarisk 2590 53 4385 IVkw.2011 Il kw. 2013 PP /FiZ 4 92% 100% 37% 11357
Kompleks biurowo-ustugowy ,Nordika”, Gdarisk 6033 42 37411 IVkw. 2010 IV kw. 2012 IW/FIZ 20 52% 100% 24% 22 569
Osiedle ,Vivaldiego”, etap Il, Gdarisk 4354 120 4317 IVkw.2013 1l kw. 2014 PP /FIZ 2 98% 100% 40% 18796
W trakcie budowy
Osiedle ,Vivaldiego”, etap IIl, Gdarisk 6925 160 4336 | Ilkw.2014 Il kw. 2015 PP /MUR 91 43% 50% 37% 30027
BIELSKO-BIALA 12 667 232 39 47904
Oddane do uzytkowania
Zielone Wzgbrza Etap | 4067 64 3210 | IV kw. 2012 Il kw. 2014 IW/FIZ 2 97% 100% 11% 13 055
W trakcie budowy
Cztery Pory Roku Etap V 1131 24 4375 | lkw.2014 I kw. 2015 IW/FIZ 1 96% 92% 37% 4948
Stoneczne Bulwary || 878 19 3819 Ikw.2014 I kw. 2015 W /FIZ 1 95% 95% 13% 3353
Stoneczne Bulwary |1l 881 19 3930 | Ilkw.2014 Il kw. 2015 IW/FIZ 10 47% 12% 21% 3462
Stoneczne Bulwary IV 881 19 3930 | Ilkw.2014 Il kw. 2015 IW/FIZ 12 37% 15% 20% 3462
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Liczba lokali Cena Data Data Liczba mifeszkar'\ Lokale Aktualny stopien Marza WartoS¢ projektu
Inwestycja deweloperska PUM (mieszkaniowe | sprzedazy | rozpoczecia | zakonczenia Formufa? W 9ferC|e na sprzedane | realizacji budowy brutto w cer'iach
M) 1 { ustugowe) m(z) | budowy | budowy (PnU) dzief 30112004 1 ™ () (%) () | P et
Zielone Wzgbrza Etap Il 881 20 3937 IVkw. 2014 [l kw. 2015 IW/FIZ 12 40% 20% 23% 3468
Grunwaldzka 3948 67 4092 IVkw.2010 Il kw. 2014 IW/MUR 1 99% 99% 30% 16155
TYCHY 8300 205 124 12 066
W trakcie budowy
Osiedle ,Cztery Pory Roku”, etap V B8 3015 73 4002 Ilkw.2014 I kw. 2015 W /FIZ 5 93% 95% 44% 12 066
Cztery Pory Roku VI etap, etap VI B9, B10 5285 132 4000 [ IVkw.2014 IV kw. 2015 W /FIZ 119 10% 2% 45% 21140
OGOLEM 164 531 347 1127 823 760
Zrédfo: Emitent
6.1.1.5  Projekty planowane do realizacji
' PUM L!czba Io!(ali Cena . Planowana C!ata D'ata . Marza brutto Wartosé projektu_
Inwestycja deweloperska (m?) (njleszkanlowe sprzedazy | rozpoczecia zakonczenia Segment rynku Formufa* (%) w cenach sprzedazy
i ustugowe) m2(zt) budowy budowy (PnU3) netto (tys. zl)

WARSZAWA 10 600 186 75578
Gorczewska 10 600 186 7130 Il kw. 2015 IV kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna W 42% 75578
KRAKOW | WIELICZKA 81612 1840 508 277
Przy Parku Aparthotel 3296 104 4500 Il kw. 2015 Il kw. 2016 Budynek biurowy W 41% 14 832
Garbarnia | 9980 214 7500 I kw. 2015 Il kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna PP 54% 74 850
Garbarnia Il 24020 541 7500 Il kw. 2016 Il kw. 2018 Zabudowa wielorodzinna PP 47% 180 150
Osiedle ,Chetmoriskiego” 5110 108 5400 I kw. 2016 Il kw. 2017 Zabudowa wielorodzinna W 52% 27 594
Osiedle Krolewskie Tarasy Il 8324 185 4 461 I kw. 2015 I kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna W 16% 37133
Poznanska Il etap 5988 133 6750 I kw. 2015 IV kw. 2015 Zabudowa wielorodzinna W 49% 40 419
Poznanska Ill etap 7072 160 6750 I kw. 2015 I kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna W 48% 47736
Bienczycka Il 14 807 329 5013 IV kw. 2015 IV kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna PP 41% 74227

3 PnU - Pozwolenie na uzytkowanie

4 |W - inwestycja wiasna, PP — Program Partnerski, FIZ — spotka celowa w portfelu PD FIZ, MUR - projekt realizowany w Grupie
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_ PUM Li_czba Io!(ali Cena ] Planowana t!ata D’ata _ Marza brutto Wartosé projektu_
Inwestycja deweloperska (m?) (n_ueszkanlowe sprzedazy rozpoczecia zakonczenia Segment rynku Formufa* (%) w cenach sprzedazy
i ustugowe) m2(zf) budowy budowy (PnU?) netto (tys. zf)
Modrzewiowa Il 3015 66 3760 IV kw.2016 IV kw. 2017 Zabudowa szeregowa W 21% 11336
WROCLAW 49 966 1142 245498
Stoneczne Przedmiescie 3127 73 4500 I kw. 2015 I kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna W 39% 14072
Stoneczne Przedmiescie Il 2339 54 4500 Il kw. 2015 IV kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna W 39% 10 526
Nowa Buforowa 26 500 618 4600 Il kw. 2015 Il kw. 2017 Zabudowa wielorodzinna W 39% 121900
Chorwacka 10 000 222 5500 Il kw. 2015 IV kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna PP 45% 55000
Dozynkowa 8000 175 5500 Il kw. 2016 IV kw. 2017 Zabudowa wielorodzinna W 51% 44000
POZNAN 32304 759 173 211
Nowe Winogrady Ill 10 200 257 5300 IV kw. 2015 IV kw. 2017 Zabudowa wielorodzinna PP 37% 54 060
Kajki 10 000 233 5500 I kw. 2015 Il kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna PP 35% 55000
Chrobrego 12104 269 5300 Il kw. 2015 I kw. 2017 Zabudowa wielorodzinna W 43% 64 151
KATOWICE 16 550 368 68 683
Bazantow VII 2470 55 4150 I kw. 2015 I kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna W 34% 10 251
Bazantow VIII 2800 62 4150 IV kw. 2015 I kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna W 34% 11620
Bazantéw X 11280 251 4150 IV kw. 2015 I kw. 2017 Zabudowa wielorodzinna W 34% 46 812
GDANSK 33685 763 146 783
Osiedle Vivaldiego IV etap 9685 230 4500 Il kw. 2015 Il kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna PP 38% 43 583
Osiedle Feniks | etap 4000 89 4300 Il kw. 2015 Il kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna W 46% 17 200
Osiedle Feniks Il etap 20000 444 4300 Il kw. 2016 IV kw. 2018 Zabudowa wielorodzinna W 46% 86 000
TORUN 7191 152 35955
Grudzigdzka 7191 152 5000 Il kw. 2015 IV kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna W 21% 35955
BYDGOSZCZ 19075 459 80115
5 Stawow 12715 318 4300 IV kw. 2015 IV kw. 2016 Zabudowa wielorodzinna PP 33% 54 675
Witebska 6 360 141 4000 IV kw. 2016 IV kw. 2018 Zabudowa wielorodzinna PP 28% 25440
RAZEM 262 408 5967 1389786

Zrédto: Emitent
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Opis planowanych lub przygotowywanych inwestycji deweloperskich

Warszawa

ul. Gorczewska, Warszawa

Inwestycja zlokalizowana przy ul. Gérczewskiej w Warszawie. Teren lezy na granicy centralnych, bogatych w infrastrukture
dzielnic miasta, co sprawia, ze komunikacja z centrum jak i innymi dzielnicami jest prosta i szybka. Pomimo $rédmiejskiego
charakteru w poblizu znajdujq sie takze parki, zielefice i tereny rekreacyjne. Zgodnie z przyjetym zatozeniem lokalizacja jest
wybierana gtéwnie przez osoby aktywne, cenigce komfort i zalety wielkomiejskiego stylu zycia. Dla przysztych mieszkancow
powstanie okoto 186 mieszkan w najbardziej poszukiwanych metrazach: od 24 do 67 m2. Zaletg projektu jest mozliwos$¢
dowolnej aranzacji wnetrz lokali. Do mieszkan na parterze zostang przypisane ogrodki, na ostatniej kondygnacji tarasy
natomiast na pozostatych pietrach w obszerne balkony. Dla wygody mieszkafncéw pod budynkiem znajdzie sie garaz,
a wjazd bedzie mozliwy przez automatycznie otwierang brame.

Krakoéw i Wieliczka

Przy Parku Aparthotel, Wieliczka, ul. Tadeusza Ko$ciuszki

Inwestycja zlokalizowana w Wieliczce w poblizu istniejacego kompleksu komercyjno-mieszkalnego ,Przy Parku”. W ramach
budynku powstang 104 apartamenty oraz cze$¢ uzytkowa o przeznaczeniu ustugowym i gastronomicznym o taczne;
powierzchni uzytkowej 3 296 m2. Lokalizacja inwestycji zapewnia dogodng komunikacje i dojazd do centrum Krakowa oraz
na miedzynarodowe lotnisko Balice i dalej w kierunku Katowic i Wroctawia. Inwestycja obejmuje lokale o powierzchni od 17
do 43 m2 na czterech kondygnacjach. Parter budynku zyska charakter komercyjny z lokalami handlowo-ustugowymi
o powierzchniach 16,0, 40,5 oraz 52 m2. Powstanie 38 zewnetrznych miejsc parkingowych oraz 14 podwaojnych garazy.

Garbarnia, etap -1, Krakéw, ul. Rydlowki

Osiedle skfadajace sie z budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych o planowanej zabudowie okoto 34 000 m? powierzchni
uzytkowej, zlokalizowane w atrakcyjnej cze$ci Krakowa, tuz obok Bulwaréw Wislanych, w odlegtodci mniejszej niz
2 kilometry w linii prostej od Wzgorza Wawelskiego. Cze$¢ mieszkan bedzie posiadata widok na Zamek Krélewski na
Wawelu.

Osiedle Chetmonskiego, Krakdw, ul. Chetmonskiego

Inwestycja zlokalizowana jest w pdtnocno-zachodniej czesci Krakowa (dzielnica Krowodrza) przy ul. Chetmoriskiego.
Usytuowanie osiedla umozliwia dogodng komunikacje z centrum miasta oraz z drogami w kierunku Warszawy, Katowic,
Wroctawia oraz potaczenie z migdzynarodowym lotniskiem w Balicach. W ramach osiedla planowana jest budowa trzech
budynkow ze 108 mieszkaniami o facznej powierzchni uzytkowej 5 110 m2.

Osiedle Krolewskie Tarasy I, ul. Bolestawa Chrobrego, Wieliczka

Budowa kolejnych 3 budynkéw stanowigcych kontynuacje projektu Krélewskie Tarasy | i [l w Wieliczce. W ramach Il etapu
powstanie 185 mieszkan o tacznej powierzchni uzytkowej 8 324 m2. Inwestycja powstanie w atrakcyjnej czesci miasta,
w ktdrej dominuje lesny krajobraz. Sasiedztwo parku im. Adama Mickiewicza. Lokalizacja osiedla oznacza doskonatg
komunikacje z centrum Krakowa. Blisko$¢ autostrady A4 utatwia z kolei szybkie potaczenie z Rzeszowem lub Katowicami,
a takze transport na miedzynarodowe lotnisko Balice. W najblizszym otoczeniu funkcjonuje rozbudowana sie¢ punktdw
handlowo-ustugowych.

ul. Poznanska Il i lll, Krakow

Osiedle zlokalizowane przy ul. Poznariskiej w Krakowie, 2 kilometry od Rynku Gtéwnego i Dworca Gtéwnego. Budowa
kolejnych etapdw inwestycji, w ktorych wybudowane zostanie 293 mieszkan o tacznej powierzchni uzytkowej 13 060 m2.
Inwestycja otoczona bedzie zielonym dziedzificem z placem zabaw dla dzieci. Przyszlych lokatorow ucieszy bliskos¢
licznych terenow rekreacyjnych. Cisze, spokoéj a takze motywacje do sportowej aktywnosci mieszkancy odnajdq w Parku
Wyspianskiego, Parku Krakowskim, na stonecznych Btoniach i w rewitalizowanych Ogrodach tobzéw.
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ul. Bienczycka Il, Krakow

Murapol Biefczycka, to inwestycja powstajaca przy ul. Bieficzyckiej w pdtnocno-wschodniej czesci Krakowa. Inwestycja jest
doskonale skomunikowana z centrum miasta oraz blisko licznych terenéw rekreacyjnych: m.in. Plant BieAczyckich, Parku
Lotnikéw Polskich czy tak Nowohuckich. Etap Il to kontynuacja inwestycji, w ktérych zostanie wybudowane kolejne 329
mieszkan o tacznej powierzchni uzytkowej 14 807 m2.

ul. Modrzewiowa |ll, Wieliczka

W ramach Il etapu inwestycji na Osiedlu Secesja zaplanowano 33 budynki dwukondygnacyjne w zabudowie szeregowej,
ktorych taczna powierzchnia uzytkowa wynosi¢ bedzie 3 015 m2. W kazdym budynku znajdg sie po dwa mieszkania dwu lub
trzypokojowe w szerokim wyborze metrazy: od 40 do 67 m2. Osiedle Secesja powstaje na malowniczo potozonym
stonecznym stoku w potnocnej czesci Wieliczki W bezposrednim sasiedztwie inwestycji znajduje sie Las Krzyszkowicki, parki
Adama Mickiewicza i Wielicki. Atutem inwestycji jest blisko$¢ punktéw ustugowo-handlowych, placéwek edukacyjnych oraz
medycznych a takze znakomity dojazd do Krakowa.

Wroctaw

Stoneczne Przedmiescie, Wroctaw-Kietczdw, ul. Potudniowa

Osiedle przy ul. Potudniowej we Wroctawiu stanowi¢ bedzie kompleks 4 budynkéw w zabudowie wielorodzinnej o fgcznej
powierzchni uzytkowej 5 466 m2. W trzykondygnacyjnych budynkach przewidziano 127 mieszkan o powierzchni od 25 do 55
m2. Mieszkania na pierwszym i drugim pietrze beda posiadaty balkony, a na ostatniej kondygnaciji antresole. Kazdy budynek
bedzie posiadat miejsca parkingowe w garazu podziemnym. Dla zapewnienia bezpieczeristwa caty teren bedzie ogrodzony,
z automatycznie otwierang bramg wjazdowg i mozliwo$cig zastosowania monitoringu. Projekt osiedla obejmuje takze
zagospodarowanie czesci wspoinych (drogi, plac zabaw, tereny zielone). Najblizsze otoczenie osiedla to niska zabudowa
doméw jednorodzinnych oraz tereny zielone. Usytuowanie Kietczowa w potudniowo-zachodniej czesci gminy Diugoteka, przy
granicy z miastem Wroctaw, pozwala na szybki dojazd zaréwno do centrum Wroctawia, jak rowniez do trasy w kierunku
Warszawy, natomiast budowana obwodnica fgczaca Diugoteke z Bielanami Wroctawskimi umozliwi wygodny dojazd do
potudniowych i zachodnich dzielnic Wroctawia oraz trasy w kierunku Poznania i Zielonej Géry.

Mata Toskania, Wroctaw, ul. Buforowa

Inwestycja ta realizowana jest jako kontynuacja projektu rozpoczetego w 2011 r. W ramach szostego etapu powstang 3
budynki obejmujace 123 lokale mieszkalne o facznej powierzchni uzytkowej 5 305 m2. Srodziemnomorska roslinnosé, alejki
zdobione cyprysami i unikatowymi, toskarskimi donicami petnymi kwiatow. Inwestycja zostata przygotowana wedtug
starannie wyselekcjonowanych projektow najlepszych architektow.

Nowa Buforowa, Wroctaw, ul. Buforowa

Osiedle skfadajace sie z budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych o planowanej zabudowie okoto 26 500 m? powierzchni
uzytkowej zlokalizowane w atrakcyjnej czesci Wroctawia. Inwestycja stanowi kontynuacje inwestycji Mata Toskania.

ul. Chorwacka, Wroctaw

Projekt budowy osiedla w ramach ktérego powstanie okoto 222 mieszkan w zabudowie wielorodzinnej przy ul. Chorwackie;
we Wroctawiu. Wyjatkowa lokalizacja, ciekawa architektura, niepowtarzalna aranzacja czesci wspélnych oraz przestronne
balkony, to atuty projektu.

ul. Dozynkowa, Wroctaw

Budowa pieciokondygnacyjnego budynku w zabudowie wielorodzinnej z garazami podziemnymi o tgcznej powierzchni okoto
8 000 m2. Przy ulicy Dozynkowej we Wroctawiu. Atutem lokalizacji przy ul. Dozynkowej jest tatwy dostep do najwazniejszych
arterii komunikacyjnych Wroctawia. Mieszkania przy ul. Dozynkowej to idealna oferta dla 0séb, ktore szukajq spokojnego
lokum w atrakcyjnej i postrzeganej jako prestizowa czesci Wroctawia. Rejon osiedla to spokojna i malownicza okolica, do
ktérej nie dociera wielkomiejski zgietk.
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Poznan

Nowe Winogrady, etap I, Poznan, ul. Hawelanska

Osiedle Nowe Winogrady zlokalizowane jest w potnocnej czesci Poznania, w sasiedztwie najwiekszego w miescie parku
Cytadela i terenéw rekreacyjnych nad Wartg. Planowany trzeci etap budowy osiedla obejmuje 257 mieszkan o tacznej
powierzchni uzytkowej 10 200 m2.

ul. Kajki, Poznan

Nowe osiedle w obrebie Jezyce w Poznaniu sktadajace sie z 3 budynkéw mieszkalno-biurowo-ustugowych z garazami
podziemnymi oraz naziemnymi miejscami postojowym. Lokalizacja sprzyja odpoczynkowi z dala od gwaru aglomeracii
i umozliwia aktywne spedzanie wolnego czasu. Tuz przy osiedlu znajdujg sie przystanki autobusowe oraz tramwajowe.
Wygodnie mozna stad dojechaé¢ zaréwno do centrum, jak réwniez innych dzielnic Poznania. Bogata infrastruktura ustugowa
dostepna na osiedlu, jak i w bezposrednim sasiedztwie, zapewni mieszkaficom komfort zycia. Dzigki bliskosci centrum
miasta lokatorzy beda mogli uczestniczy¢ w licznych kulturalnych wydarzeniach w stolicy Wielkopolski.

ul. Bolestawa Chrobrego, Poznan

Nowoczesne osiedle w zabudowie wielorodzinnej wraz z garazami przy ulicy Chrobrego w Poznaniu. Dogodny dojazd
zaréwno do centrum, jak réwniez innych dzielnic Poznania. W promieniu kilkuset metréw od inwestycji dziatajg szkoly,
przychodnia, ptywalnia oraz supermarket. To nowoczesna architektura w otoczeniu zielonego krajobrazu.

Katowice

ul. Bazantow, etap VII-IX, Katowice

W VII- IX etapie inwestycji na osiedlu Murapol Bazantéw zaplanowano 368 mieszkan. Poza tym osiedle sktada sie z Vi VIII-
kondygnacyjnego apartamentowca, 4 budynkéw IV-kondygnacyjnych. Wygode oraz bezpieczenstwo mieszkaricom osiedla
zapewniajg 3 bramy zamykane pilotem, wybrukowane chodniki, a takze oSwietlone uliczki. Standard inwestycji podnoszg
elementy wykonczenia nawigzujace do leSnego charakteru otoczenia osiedla. Lokalizacja umoZliwia szybki dojazd do
centrum Katowic i drég w kierunku Wroctawia, Warszawy, Krakowa oraz Tychéw. W poblizu osiedla znajdujg sie sklepy,
centra handlowe, szkoly i liczne przystanki komunikacji miejskiej, co podnosi komfort codziennego zycia lokatordw.

Gdansk

Osiedle Vivaldiego, etap 1V, Gdansk ul. Niepotomicka

Osiedle Vivaldiego potozone jest przy ul. Niepotomickiej w potudniowej czesci Gdanska, w odlegtosci niespetna 6 kilometrow
od centrum miasta. Inwestycja to zespdt trzykondygnacyjnych budynkéw wielorodzinnych. W ramach budowy IV etapu
powstanie 230 lokali mieszkalnych o facznej powierzchni uzytkowej 9 685 m2.

Osiedle Feniks, etap I-1l, Gdansk ul. Niepotomicka

Budowa nowoczesnego osiedla w zielonej dzielnicy Gdarska o tacznej powierzchni uzytkowej 24 000 m2. Nie opuszczajac
terenu osiedla mieszkaricy mogg kontynuowac przygode ze sportem i aktywnoscig na $wiezym powietrzu. Osiedle jest
doskonatg propozycjg dla oséb cenigcych aktywny sposdb spedzania czasu i wysoki komfort zycia. W dalszym otoczeniu
zabudowa wielorodzinna, w tym osiedle Vivaldiego.

Torun

ul. Grudzigdzka, Torun

Osiedle sktadajace sie z 2 budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych o planowanej zabudowie okoto 7 191 m2 powierzchni
uzytkowej potozonych przy ul. Grudzigdzkiej. Nowoczesna zabudowa z funkcjg handlowo-ustugowg zlokalizowana w samym
centrum w poblizu torufiskiej Starowki. Jest to inwestycja, ktory wypetni luke na torunskim rynku nieruchomosci oferujac
nowe mieszkania o podwyzszonym standardzie blisko $cistego centrum, ktére zapewnig jego mieszkancom cisze i relaks
kazdego dnia.
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Tychy

Cztery Pory Roku, VI etap, Tychy, Al. Bielska

Inwestycja stanowi kontynuacje projektu realizowanego w Tychach od 2007 r. Osiedle potozone jest w potudniowej czeSci
Tychéw, poza Scistg zabudowg miasta. W wieloetapowej inwestycji zaplanowano 800 lokali w 11 budynkach mieszkalnych
oraz mieszkalno-uzytkowych.

Bydgoszcz

5 Stawdw, ul. Orla, Bydgoszcz

Inwestycja obejmuje budowe unikalnego zespotu mieszkalnego o tacznej powierzchni uzytkowej okoto 12 715 m2 potozonego
w cichej i spokojnej okolicy nieopodal rzeki Brda. Na atrakcyjnos¢ inwestycji wptywa staranny projekt uwzgledniajacy
otoczenie. Najwyzszej jakosci materialy oraz szczegdlna dbato$¢ o detale, gwarantuje przysztym mieszkancom komfort
uzytkowania. Inwestycja cechuje sie wygodnym dojazdem do centrum miasta.

ul. Witebska, Bydgoszcz

Budowa nowoczesnego osiedla przy ulicy Witebskiej w Bydgoszczy o tacznej powierzchni uzytkowej okoto 6 360 m?
potozonego w poblizu zielonych terendw rekreacyjnych. Lokalizacja gwarantuje szybkie i sprawne potaczenie komunikacyjne
zaréwno z centrum miasta, jak i terenami podmiejskimi.

6.1.1.6  Strategia Holdingu

Celem Holdingu jest stworzenie optymalnej struktury operacyjnej doboru i zarzadzania inwestycjami deweloperskimi oraz
generowanie stop zwrotu z ich powtarzalnego modelu biznesowego.

Holding wykorzystuje swoje kompetencie i pozycje jako wiodacego dewelopera mieszkaniowego do prowadzenia
wystandaryzowanych grup inwestycji na tym rynku. Instrumentalne podejscie do inwestycji deweloperskich umozliwia
zwiekszanie skali dziatalno$ci oraz staty, proporcjonalny przyrost generowanego zysku.

Cel ten realizowany jest poprzez zwigkszanie wartosci portfela aktywnych inwestycji z zaangazowaniem pasywnych
partnerdw (w ramach spétek celowych joint-venture oraz zamknietych funduszy inwestycyjnych), a takze w mniejszym
stopniu poprzez oportunistyczne inwestycje wiasne.

Wszystkie wytypowanie i realizowane projekty deweloperskie, zarzadzane sg wedlug sparametryzowanego,
pieciostopniowego modelu zarzadzania projektami deweloperskimi. To wiasnie szereg zakumulowanych kompetencii
z obszarow: akwizycji, projektowania, produkcji i sprzedazy oraz finansowania nieruchomos$ci mieszkaniowych
przeznaczonych na sprzedaz stanowi o istnieniu tancucha momentéw generowania marz w kazdym projekcie — co
bezposrednio przektada sig na kontrole oraz poprawe ostatecznych zwrotéw z kazdej inwestycji realizowanej przez Holding.

Skutecznos¢ tej strategii objawia sie na poziomie widocznej ekspansji geograficznej Holdingu, jak réwniez w atrakcyjnej
i powtarzalnej od lat dynamice liczby sprzedanych mieszkan oraz tacznej wartosci portfela inwestycji i zakumulowanego
zysku.

Strategia Holdingu zaktada dalszy dynamiczny rozwéj i reinwestowanie zyskéw w perspektywie dwu-trzyletniej. Holding
realizuje to zadanie poprzez umacnianie swojej pozycji na obecnych rynkach zbytu oraz poprzez powielanie swojego modelu
biznesowego na nowych rynkach geograficznych, oraz realizacje projektéw w ramach struktury PD FIZ, czy tez jako joint-
venture z partnerami pozyskanymi do przeprowadzenia wybranych inwestycji.

W zwigzku z celem strategicznym, polegajacym na generowaniu stop zwrotu z powtarzalnego modelu biznesowego
w ramach portfela inwestycyjnego Holding zmierza do stworzenia struktury holdingowej, opartej o spotki joint-venture
wramach Programu Partnerskiego (pozyskiwanie inwestorow dysponujacymi nieruchomo$ciami pod zabudowe) oraz
deweloperskie fundusze inwestycyjne zamknigte (pozyskiwanie inwestoréw posiadajacych $érodki pieniezne) — jako
instrumenty do prowadzenia wspélnych oraz wiasnych inwestycji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych przeznaczonych
na sprzedaz. Inwestycje obstugiwane i zasilane bedg kompetencjami technicznymi specjalistycznych spétek operacyjnych,
wchodzacych réwniez w sktad holdingu (takich jak generalny wykonawca, broker kredytowy, marketing i sprzedaz, itd.).
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Holding realizuje przyjeta strategie m.in. poprzez:

zapewnienie Holdingowi odpowiednich Zrédet oraz odpowiedniej struktury finansowania, zaréwno pod katem
obecnych, jak i przysztych inwestycji deweloperskich, z zachowaniem nalezytej ostrozno$ci z punktu widzenia
Holdingu oraz jej klientéw i inwestoréw;

poszukiwanie nowych mozliwosci rozwoju i ekspansji poprzez projekty realizowane w ramach wspélnych
przedsiewzie¢ z osobami fizycznymi i podmiotami gospodarczymi posiadajacymi grunty w atrakcyjnych
lokalizacjach najwigkszych miast w Polsce — rozwéj Programéw Partnerskich;

wystandaryzowang, pogtebiong analize podazy nieruchomosci gruntowych w Polsce;

marzowg (dochodowa) metode oceny zasadnosci inwestycyjnej projektdw deweloperskich;
wspotprace z bankami i pomoc klientom w uzyskiwaniu bankowych kredytow hipotecznych;
ciagte dostosowywanie oferty produktowej w realizowanych inwestycjach do potrzeb rynku;

dostosowywanie wydatkéw na pozyskanie ziemi do istniejacych oraz przewidywanych w przysztosci potrzeb
Holdingu;

maksymalizacje wykorzystania posiadanych zasobdw operacyjnych w odpowiednim czasie;
wzmacnianie aktywno$ci pro-sprzedazowych;
ciagte umacnianie zaufania klientéw do marki Holdingu;

dostosowywanie struktury organizacyjnej i poziomu zatrudnienia do przewidywanego poziomu aktywnosci
operacyjnej;

reagowanie na pojawianie sie rozwigzan technologicznych, optymalizujgcych proces budowlany.

6.1.1.7  Przewagi konkurencyjne Holdingu

Ponizej wskazano elementy, ktére w ocenie Holdingu sg kluczowe przy realizacji przyjetej strategii, a takze w budowaniu
wartosci dla akcjonariuszy Emitenta:

jasno sparametryzowany i powtarzalny, pieciostopniowy model zarzadzania projektem deweloperskim;
okreslenie minimalnej marzy przy kazdej inwestycji;

najwyzsza wérdd najblizszych konkurentdw efektywno$¢ wykorzystania kapitatéw wiasnych, zaangazowanych
w dziatalno$¢ Holdingu — ROE na poziomie okoto 30%;

najwieksza w Polsce dywersyfikacja geograficzna rynkéw zbytu — 9 miast w kraju;
jedna z najwyzszych w branzy rentowno$¢ sprzedazy — na poziomie co najmniej 30%;

know-how umoZliwiajacy realizacje projektow réwniez o trudnej strukturze, znajdujacych sie poza
zainteresowaniem najblizszych konkurentéw Holdingu;

elastyczno$¢ w reagowaniu na zmiany w popycie i w wymaganiach bankdw wobec nabywcdw lokali;
marginalizacja udziatu niepracujacych kapitatow;

obecnos¢ w strukturze Holdingu funduszu inwestycyjnego zamknietego aktywéw niepublicznych (PD F1Z).

6.1.1.8  Nowe produkty i ustugi

W okresie od 2012 roku do Daty Prospektu Emitent ani inne podmioty z Holdingu nie wprowadzaty istotnych nowych
produktdw lub ustug poza opisanymi w punkcie 6.1.1 Czesci Il Prospektu.
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6.2 Gloéwne rynki

Holding koncentruje swojg dziatalnos¢ na krajowym rynku mieszkan przeznaczonych na sprzedaz. Na Date Prospektu
w portfelu inwestycyjnym Holdingu znajdowaty sie réwnolegte projekty w 9 miastach na terenie Polski. Jest to czotowa
pozycja w kraju, sytuujgca Holding w gronie najmocniej zdywersyfikowanych deweloperéw mieszkaniowych w Polsce.

Tabela: Struktura przychodow ze sprzedazy Grupy w latach 2012-2013 oraz w | pétroczu 2014 r. i | pétroczu 2013 r.

| potrocze 2014 | potrocze 2013 2013 2012
skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane
[w tys. zi] niebadane niebadane badane badane
Przychody ze sprzedazy wyrobow, w tym: 3696 45 645 85169 137 334
Sprzedaz wyrobéw (mieszkan) 3696 36 083 48 881 55270
Aport - 9562 36 288 82 064
Przychody ze sprzedazy ustug, w tym: 50 117 32819 77830 25833
Ustugi aranzacji i inne 28373 30938 76774 2310
Refaktury 537 304 948 527
Ustugi doradztwa 21206 1577 108 22996
Przychody ze sprzedazy produktow 53 812 78 464 162 999 163 167
Przychody ze sprzedazy towaréw 1614 5800 7019 7706
Przychody ze sprzedazy ogétem 55426 84 264 170 018 170 873

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta

Calo$¢ przychoddw ze sprzedazy Grupy uzyskiwana jest na terenie Polski. Ponizsza tabela prezentuje przychody uzyskane
ze sprzedazy lokali mieszkalnych, ustugowych oraz miejsc postojowych i komérek lokatorskich w podziale na miasta,

w ktérych grupa prowadzi dziatalno$¢ deweloperska.

Tabela: Struktura geograficzna przychodow ze sprzedazy Grupy w latach 2012-2013 oraz w | pétroczu 2014 r.

i | pétroczu 2013 r.
| pétrocze 2014 | potrocze 2013 2013 2012
skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane
[w tys. zf] niebadane niebadane niebadane niebadane
Przychody ze sprzedazy lokali, w tym: 5310 41883 55900 62976
Bielsko-Biata 392 1132 2808 10 844
Tychy 761 6201 8144 13011
Krakow 12 517 523 6784
Wieliczka 280 8 2990 5575
Gdansk - 1213 1972 5121
Katowice 202 1100 1995 14 444
Wroctaw 434 2247 3025 7196
Warszawa 3228 29 464 34 443 -
Przychody ze sprzedazy nie przypisane do lokalizacji geograficznej 50 117 42 381 114118 107 897
Przychody ze sprzedazy ogotem 55 426 84 264 170 018 170 873
Zrédfo: Emitent
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Wykres: Struktura przychoddow ze sprzedazy Grupy wg miast w latach 2012-2013 oraz w | pétroczu 2014 r.
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Zrédito: Emitent
Sytuacja na rynku mieszkaniowym w Polsce

W 2013 roku, podobnie jak w kilku poprzednich latach, nastepowata stopniowa stabilizacja sytuacji na rynkach
nieruchomos$ci mieszkaniowych po okresie braku réwnowagi z lat 2006-2008 zwigzanej ze znacznym wzrostem popytu.
Stabilizacji tej sprzyjato przejsciowe ograniczenie aktywno$ci gospodarczej, zaprzestanie udzielania kredytéw walutowych
oraz brak rzadowych programéw wsparcia nabywania mieszkan. Sytuacja na rynku pierwotnym nieruchomosci
mieszkaniowych w 2013 roku byta zblizona do réwnowagi, na co wskazuje stabilna cena m?2 przecigtnego mieszkania,
zmniejszajaca sie liczba mieszkan w ofercie sprzedazy oraz krétszy czas ich wyprzedazy. W 2013 roku i na poczatku 2014
roku obserwowano wzrost liczby sprzedanych mieszkan na rynku pierwotnym, co wskazuje, ze rynek mieszkaniowy znajduje
sie w fazie ozywienia, jego dalszy rozwéj zwigzany bedzie z sytuacjq makroekonomiczng gospodarki.

Rynki mieszkaniowe majq z natury charakter lokalny, co oznacza, ze wptyw czynnikéw lokalnych ksztattujacy popyt i podaz
moze by¢ na tyle znaczacy, ze zaburza istotne oddziatywanie czynnikéw makroekonomicznych. Strukturalng cecha rynkow
nieruchomosci jest ich cykliczno$¢. Cykle mieszkaniowe czesto nie sg zsynchronizowane z cyklem koniunkturalnym,
pozostajg jednak pod wptywem czynnikéw ekonomicznych, w tym takze dituzszych cykléw finansowych oraz majg takze
zreguly charakter lokalny. W 2013 roku na rynkach najwigkszych polskich miast czynniki lokalne odgrywaly wazng role
w wyniku czego dynamika zjawiska byta zréznicowana, przewazato jednakze oddziatywanie czynnikéw ekonomicznych.

Jednym z istotnych czynnikéw ekonomicznych, wspélnych dla wszystkich rynkéw mieszkaniowych byto oddziatywanie
krajowej polityki pienieznej. W latach 2013-2014 Rada Polityki Pienieznej siedmiokrotnie obnizata stopy procentowe NBP.
Jednoczesnie banki komercyjne zwiekszyly stopien restrykcyjnosci polityki kredytowej wobec kredytéw mieszkaniowych, co
nie wstrzymato jednak wzrostu i wartosci nowych kredytow mieszkaniowych.
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Wykres: Czas sprzedazy mieszkan bedacych w ofercie na rynku pierwotnym w wybranych miastach

liczba kwartatow
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Zrédfo: Raport o sytuacji na rynkach nieruchomos$ci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w 2013 r., NBP, wrzesieh 2014 r.; na podstawie
danych REAS.

Za najwazniejszy wskaznik, okreslajacy zmiany sytuacji na pierwotnym rynku nieruchomos$ci mieszkaniowych, mozna uznaé
spadek zapasow u deweloperéw gotowych, niesprzedanych mieszkan do poziomu jednorocznej produkciji, tj. poziomu
przyjmowanego na tym rynku jako poziom réwnowagi. Do zmniejszenia poziomu zapaséw przyczynit sie m.in. stopniowy
wzrost popytu i sprzedazy mieszkan, gtéwnie tanszych.

Wykres: Liczba mieszkah wprowadzanych na rynek, sprzedanych i znajdujacych sie w ofercie w 6 najwiekszych
rynkach Polski
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Zrodio: REAS
Zrédfo: Rynek mieszkaniowy w Polsce Ill kwartat 2014 r., REAS.

Deweloperzy mieszkaniowi wobec wcze$niejszych probleméw ze sprzedazg gotowych lokali w istotny sposéb ograniczyli
rozpoczynanie nowych projektow w 2013 roku i w pierwszych miesigcach 2014 roku. Jednoczes$nie dostosowywali metraz
powierzchni uzytkowej nowej oferty mieszkar do mozliwosci nabywczych klientdw. Oznacza to, ze mieli w ofercie wiecej
mieszkan do 50 m2, ktore byly przede wszystkim poszukiwane przez nabywcow.

Rynek pierwotny (mieszkar deweloperskich) w najwiekszych miastach praktycznie powrdcit do stanu réwnowagi po szesciu
latach nadwyzki podazy mieszkan nad popytem na nie. Wskazuje na to m.in. spadek ponizej czterech kwartatéw
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przecietnego czasu wyprzedazy biezacej oferty rynkowej. Tak diugi okres dochodzenia do réwnowagi spowodowany byt
przede wszystkim skalg napie¢ z lat 2006-2008. Sektor deweloperski od poczatku 2014 roku znajduje sie w fazie ozywienia
i jego dalszy rozwdj zaleze¢ bedzie od sytuacji makroekonomicznej gospodarki.

Wykres: Rozwoj podazy na rynku mieszkaniowym w latach 2010-2014
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Zrédto: Budownictwo mieszkaniowe w okresie I1-X 2014 r., GUS.

Liczba mieszkan oddanych do uzytku w Polsce w 2013 roku wyniosta 145,1 tys. Pomimo spadku o 6,8 tys. w stosunku do
2012 roku, wcigz pozostawata na wysokim poziomie. W okresie 10 miesiecy 2014 roku oddano do uzytkowania 114,2 tys.
mieszkan, {j. 0 2,0% mniej w poréwnaniu z analogicznym okresem 2013 roku.

Wykres: Srednie ceny transakcyjne mieszkan na rynku pierwotnym w najwiekszych miastach Polski (w zi/m2)
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Zrédfo: Informacja o cenach mieszkari i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w Il kwartale 2014 r., NBP,
grudzier 2014 r.

Stopniowy wzrost popytu mieszkaniowego obserwowany w 2013 roku byt konsekwencjg dotychczasowego nominalnego
i realnego spadku cen mieszkan, wzrostu dochodéw ludnosci oraz spadku oprocentowania kredytdw i depozytéw. Po stronie
popytu wygast jednak gtéwny czynnik demograficzny, jakim byt wzrost liczby nowych gospodarstw domowych, istotny
pozostat natomiast wzrost dochodéw. Od poczatku 2014 roku obserwuje sie stopniowy wzrost cen mieszkan na rynku
pierwotnym.
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Obserwowany w 2013 roku wzrost wolumenu sprzedazy mieszkan na rynkach pierwotnych byt zwigzany z wzrostem
dostepnosci i stanéw kredytu mieszkaniowego w warunkach nizszych stép procentowych oraz sprzyjajacych decyzjom
o zakupie mieszkania bodzcéw fiskalnych. Przyrost sprzedazy mieszkan byt finansowany w wiekszym zakresie gotowka.
Kupno mieszkania stato sie atrakcyjne inwestycyjnie dla bardziej zamoznej czesci ludno$ci, poniewaz zmniejszyly sie
dochody z lokat bankowych, obnizyly sie koszty finansowania inwestycji kredytem, a stawki czynszoéw nie ulegly zmianie.
Mogto to skfaniaé gospodarstwa domowe do inwestycji mieszkaniowych, pomimo wysokich kosztéw transakcyjnych i matej
ptynnosci tego aktywa.

6.3 Podstawy wszelkich oswiadczen Emitenta dotyczacych jego pozyciji
konkurencyjnej

Holding opiera swoje o$wiadczenia w odniesieniu do otoczenia rynkowego i pozycji konkurencyjnej na informacjach
zawartych w nastepujacych zrodtach:

e Raport o sytuacji na rynkach nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w 2013 r., NBP,
wrzesieh 2014 r.;

e Informacja o cenach mieszkan i sytuacji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w Il
kwartale 2014 r., NBP, grudzien 2014 r.;

e  Budownictwo mieszkaniowe w okresie I-X 2014 r., GUS;

e  Rynek mieszkaniowy w Polsce Il kwartat 2014 r., REAS.

7 STRUKTURA ORGANIZACYJNA

7.1 Opis Grupy Kapitatlowej Emitenta oraz miejsce Emitenta w tej Grupie

Emitent jest firmg inwestujacq i zarzadzajacq projektami z obszaru nieruchomosci mieszkaniowych przeznaczonych na
sprzedaz. Emitent jest spotka wiodaca w Holdingu spétek, ktore w celu optymalizacji i maksymalizacji zwrotu z inwestycji
realizujq te projekty oraz $wiadczg dla nich ustugi pomocnicze, takie jak generalne wykonawstwo, obstuge sprzedazowg czy
doradztwo kredytowe. Emitent zarzadza takze dziatalnoscig deweloperska spdtek POLSKIEGO DEWELOPERSKIEGO FIZ.

W zwigzku z celem strategicznym, polegajacym na generowaniu stop zwrotu z powtarzalnego modelu biznesowego
w ramach portfela inwestycyjnego Murapol S.A., Spétka zmierza do stworzenia grupy holdingowej, opartej o spotki joint-
venture (pozyskiwanie inwestoréw ze $rodkami w postaci nieruchomosci gruntowych pod zabudowe w ramach Programéw
Partnerskich) oraz deweloperskie fundusze inwestycyjne zamknigte (pozyskiwanie inwestorow z Srodkami pienieznymi) -
jako instrumenty do prowadzenia wspolnych oraz wiasnych inwestycji na rynku nieruchomo$ci mieszkaniowych
przeznaczonych na sprzedaz. Inwestycje obstugiwane i zasilane bedg kompetencjami technicznymi specjalistycznych spotek
operacyjnych, wchodzacych réwniez w skfad holdingu (takich jak generalny wykonawca, broker kredytowy, marketing
i sprzedaz, itd.).

Emitent jest spotka dominujaca Grupy Emitenta, a spdtki tej grupy prowadza dziatalno$¢ w zakresie:
e ustug generalnego wykonawstwa,
e uslug posrednictwa finansowego,
o funduszy inwestycyjnych,
o ustug marketingowych i sprzedazy,

e  dziatalnoSci deweloperskiej.
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Strukture Grupy Emitenta obrazuje schemat ponize;.
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Zrodfo: Emitent

Na Date Prospektu w sktad Grupy Emitenta wchodzi Murapol S.A. jako podmiot dominujacy oraz podmioty zalezne
podlegajace konsolidacji. Sktad Holdingu uzupetnia natomiast Polski Deweloperski FIZ obejmujacy swojg strukturg spotki
celowe, ktérymi Murapol S.A. zarzadza w celu optymalizaciji efektywnosci inwestyciji, ale ktére nie podlegaja konsolidacji.

Udziat Murapol S.A. w kapitale podstawowym podmiotéw nalezacych do Grupy Emitenta na Date Prospektu prezentuje
ponizsza tabela.

Podmioty Grupy Emitenta

Nazwa podmiotu, siedziba Kapitat Procentowy Przedmiot dziatalno$ci Stopien zaleznosci/
zakladowy/podsta udziat konsolidacja
wowy MURAPOL w
kapitale
(gtosach - jesli
inny)
Partner S.A. w Bielsku-Biatej Prowadzenie robot budowlanych w
systemie generalnego wykonawstwa  spétka zalezna/
100.000 zt 100% Y ) g L go Wy P _—
dla inwestycji realizowanych przez konsolidacja petna
Holding
Doradztwo w zakresie prowadzenia
) ) dziatalnosci gospodarczej i ) .
Murapol Architects Drive sp. z 0.0. . . L. . spotka zalezna/
. o 50.000 zt 100% zarzadzania, dziatalno$¢ w zakresie o
w Bielsku-Biatej . . o konsolidacja petna
architektury i specjalistycznego
projektowania
Home Credit Group Finanse i 100002 100% Dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi spotka zalezna/
‘ finansowe konsolidacja petna

Nieruchomosci sp. z 0.0. w Bielsku-
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Nazwa podmiotu, siedziba Kapitat Procentowy Przedmiot dziatalno$ci Stopien zaleznosci/
zakladowy/podsta udziat konsolidacja
wowy MURAPOL w
kapitale
(gtosach - jesli
inny)
Biatej
Kupno i sprzedaz materiatow soolka zalesnal
Cross Bud sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej 5.000 zt 70% budowlanych na potrzeby inwestycji P o
) ) konsolidacja petna
realizowanych w ramach Holdingu
. Dziatalno$¢ deweloperska - spétka ) .
MURAPOL Nord sp. z 0.0. w Bielsku- ) e spotka zalezna/
L 50.000 zt 100% operacyjna dla projektow o
Biatej ) konsolidacja petna
deweloperskich
. ) 97.496.155,28 zt . . . . .
MURAPOL Projekt sp. z 0.0. Spdtka 99 9% Dziatalno$¢ deweloperska - projekt spotka zalezna/
komandytowa w Bielsku-Biatej . deweloperski wtasny konsolidacja peina
Dziatalno$¢ deweloperska - spotka
MURAPOL Projekt sp. z 0.0. w Bielsku- Z121anose dewelopersia - sp spolka zaleznal
o 50.000 zt 100% operacyjna dla projektow o
Biatej ) konsolidacja peina
deweloperskich
MURAPOL Projekt sp. z 0.0. & s—ka Dziatalno$¢ deweloperska - spétka soilka zalemal
NOWE CZYZYNY spotka komandytowa 2.000 zt 50 % projektowa dla Programu P o
) ) konsolidacja peina
w Krakowie Partnerskiego
Dziatalno$¢ deweloperska - spdtka
MURAPOL & M Investment sp. z 0.0. w ) p P spotka zalezna/
) o 100.000 zt 50% operacyjna oraz projektowa dla o
Bielsku-Biatej . konsolidacja petna
Programu Partnerskiego
Dziatalno$¢ deweloperska - spdtka
MURAPOL Nowe Winogrady sp. z 0.0. ) P P spotka zalezna/
) o 5.000 zt 50% operacyjna dla Programu o
w Bielsku-Biatej ) konsolidacja peina
Partnerskiego
Dziatalno$¢ deweloperska - spdtka
MURAPOL Invest sp. z 0.0. w Bielsku- ) ) p P spotka zalezna/
o 100.000 zt 50% operacyjna oraz projektowa dla o
Biatej . konsolidacja peina
Programu Partnerskiego
L Dziatalnos¢ deweloperska - spétka i .
MURAPOL Czerwieriskiego sp. z 0.0. w ) spotka zalezna/
) . 10.000 zt 100% operacyjna dla Programu o
Bielsku-Biatej ) konsolidacja petna
Partnerskiego
. Dziatalnos¢ deweloperska - spétka i .
MURAPOL Garbamia sp. z 0.0. w ) spotka zalezna/
) o 10.000 zt 60% operacyjna dla Programu o
Bielsku-Biatej ) konsolidacja petna
Partnerskiego
MURAPOL G . i Dziatalnos¢ deweloperska - spétka i .
arbamia sp. z 0.0. spdtka 17 550.000 2 60% orojektowa dia Programu spotka zalezna/
komandytowo-akcyjna w Bielsku-Biate] o ) konsolidacja petna
Partnerskiego
. Dziatalnos¢ deweloperska - spétka i .
MURAPOL Wola sp. z 0.0. w Bielsku- ) spotka zalezna/
5.000 z 50% operacyjna dla Programu

Biatej

Partnerskiego

konsolidacja petna
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Nazwa podmiotu, siedziba Kapitat Procentowy Przedmiot dziatalno$ci Stopien zaleznosci/
zakladowy/podsta udziat konsolidacja
wowy MURAPOL w
kapitale
(gtosach - jesli
inny)
MURAPOL Wola sp. z 0.0. spétka Dziatalno$¢ deweloperska - spotka . .
) . ) spotka zalezna/
komandytowo — akcyjna w Bielsku- 100.000 zt 50% projektowa dla Programu o
L ) konsolidacja petna
Biatej Partnerskiego
40%
MURAPOL;
Locomotive Management Limited 73414 euro Dziatalno$¢ doradcza w zakresie spotka zalezna/
w Nikozji (Republika Cypru) 60% Polski inwestycji wiasnych niekonsolidowana
Deweloperski
Fiz

Dziatalno$¢ klubu sportowego —
5.038.500 zt 35% wspotpraca marketingowa z Murapol
SA.

TS Podbeskidzie S.S.A. w Bielsku-
Biatej

spotka stowarzyszona
| niekonsolidowana

7.2 Uzaleznienie od innych podmiotow w ramach grupy

Emitent nie posiada podmiotu dominujacego i nie jest uzalezniony od innych podmiotéw w ramach innej grupy.

8 INFORMACJE O TENDENCJACH

8.1 Oswiadczenie o niewystapieniu istotnych niekorzystnych zmian
w perspektywach Emitenta od czasu opublikowania ostatniego
sprawozdania finansowego

Wedlug wiedzy Emitenta, od ostatniego sprawozdania finansowego zbadanego przez bieglego rewidenta,
tj. skonsolidowanego sprawozdania za 2013 r., nie wystapity zadne istotne niekorzystne zmiany w perspektywach Grupy.

8.2 Informacje na temat jakichkolwiek znanych tendencji, niepewnych
elementéw, zadan, zobowiazan lub zdarzen, ktére wedle wszelkiego
prawdopodobiennstwa moga mie¢ znaczacy wpltyw na perspektywy
Holdingu

W ocenie Holdingu nastepujace tendencije, niepewne elementy, zadania, zobowigzania lub zdarzenia moga mie¢ wplyw na
perspektywy rozwoju Holdingu, przynajmniej do korica 2015 roku:

e sytuacja gospodarcza w Polsce,
e poziom stdp procentowych,
e polityka bankoéw odnos$nie kredytéw mieszkaniowych oraz regulacje nadzoru bankowego,

e  zmiany w rzadowych programach wspierania budownictwa mieszkaniowego.
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Sytuacja gospodarcza w Polsce

Holding prowadzi dziatalnos¢ gospodarczg wytacznie w Polsce. Z tego wzgledu czynniki makroekonomiczne dotyczace
polskiej gospodarki, takie jak: tempo wzrostu PKB, stopa inflacji, stopa bezrobocia, dochody gospodarstw domowych, majg
istotny wptyw na wyniki operacyjne Holdingu. Wysokie tempo wzrostu gospodarczego zwieksza site nabywczg oraz
sktonno$¢ do zakupu mieszkan oferowanych przez Holding. W przypadku zmniejszenia tempa wzrostu gospodarczego moze
wystapi¢ obnizenie popytu na mieszkania, co moze mie¢ negatywny wptyw na perspektywy Holdingu oraz osiggane wyniki
i sytuacje finansowa.

Poziom stop procentowych

Projekty deweloperskie realizowane przez Holding finansowane sg w znacznej cze$ci z zewnetrznych zrédet finansowania.
Do najczestszych nalezy zaliczy¢ kredyty bankowe oraz dtuzne papiery warto$ciowe — obligacje korporacyjne. W przypadku
wzrostu stop procentowych wptywajacych na wzrost ceny pienigdza w czasie na rynkach miedzybankowym oraz
kapitalowym, nastepuje wzrost kosztow obstugi finansowania zewnetrznego, co prowadzi do spadku rentownosci
realizowanych przez Holding projektow.

Jednocze$nie wzrost kosztu pienigdza ma wptyw na sktonno$¢ i zdolno$¢ klientdw Holdingu do zaciggania kredytow
hipotecznych, ktére stanowig podstawowe zrédio finansowania zakupu mieszkan oferowanych przez Holding, co
w konsekwencji moze w znaczacy sposéb przyczyni¢ sie do pogorszenia wynikow finansowych Holdingu.

Polityka bankéw odnos$nie kredytéow mieszkaniowych oraz regulacje nadzoru bankowego

Banki udzielajg kredytéw hipotecznych nabywcom mieszkan, ktérych zabezpieczeniem jest hipoteka na prawie wtasnosci
lokalu mieszkalnego. Kredyt jest jednym z gtéwnych zrédet finansowania zakupu mieszkan przez klientow. Nastawienie
bankéw do prowadzenia akcji kredytowej bezpo$rednio przektada sie na wielkosS¢ popytu ze strony nabywcéw. Podstawg do
udzielania kredytéw przez banki, obok oceny wiarygodnosci kredytowej klientéw oraz poziomu cen rynkowych mieszkan, jest
tez sytuacja makroekonomiczna warunkujaca zdolno$¢ bankoéw do prowadzenia akcji kredytowej. Banki, w przypadku
negatywnej oceny warunkéw makroekonomicznych lub sytuacji materialnej potencjalnych klientéw, mogg zmniejszy¢ zakres
akcji kredytowej lub wprowadzi¢ wieksze wymagania wobec klientéw, co prowadzi¢ moze w konsekwencji do zmniejszenia
akcji kredytowe;.

Na akcje kredytowg bankéw majg wplyw réwniez regulacje oraz rekomendacje wydawane przez KNF w formie zalecen.
W przypadku zmniejszenia akcji kredytowej bankéw w obszarze udzielania kredytow hipotecznych istnieje ryzyko,
iz zmniejszy sie liczba klientéw zainteresowanych nabyciem nowego mieszkania, co w konsekwencji moze prowadzi¢ do
zmniejszenia sie popytu na mieszkania oferowane przez deweloperéw i do ograniczenia ich dziatalnoSci operacyjnej,
zmniejszenia liczby budowanych mieszkan, a w efekcie do zmniejszenia przychodéw ze sprzedazy i wyniku finansowego,
a w skrajnych przypadkach moze prowadzi¢ do wystapienia probleméw z ptynno$cig finansowa. Podstawowa grupg klientéw
Holdingu jest klient finansujacy zakup lokalu mieszkalnego kredytem bankowym, w zwigzku z czym zmniejszenie sity
nabywczej klientdw moze mie€ negatywny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng i poziom wyniku finansowego Holdingu.

Zmiany w rzadowych programach wspierania budownictwa mieszkaniowego

Rzadowe programy wspierania budownictwa mieszkaniowego wptywajg na wielko$¢ i strukture popytu na lokale mieszkalne.
Od poczatku 2014 roku wprowadzono rzadowy program ,Mieszkanie dla mtodych”, ktéry oferuje dofinansowanie wktadu
wtasnego dla nabywajacych mieszkanie na rynku pierwotnym.

Wprowadzenie nowych programéw wspierania budownictwa mieszkaniowego lub poszerzenie kregu 0séb mogacych z nich
skorzysta¢ moze zwigkszy¢ dostepno$C mieszkan dla ludnoSci i zwiekszyC popyt na mieszkania, co mogtoby mieé
pozytywny wptyw na perspektywy Holdingu i osiggane przez nig wyniki finansowe, natomiast wprowadzenie restrykcyjnych
warunkow ograniczajgcych potencjalny krag os6b mogacych skorzystaé z programéw lub tez ich zakoriczenie moze z kolei
mie¢ negatywny wptyw na wielko$¢ przychoddw ze sprzedazy i sytuacje ekonomiczng Holdingu.

Poza wyZej wymienionymi czynnikami, w ocenie Zarzadu, nie istniejg tendencje, niepewne elementy, zadania, zobowigzania
lub zdarzenia, ktére moga mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy Holdingu do kofca biezacego roku obrotowego.
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9 PROGNOZY WYNIKOW LUB WYNIKI SZACUNKOWE

Emitent nie publikowat oraz podjat decyzje o nieprzedstawianiu w Prospekcie prognoz wynikéw finansowych ani
szacunkowych wynikdw finansowych.

10 ORGANY ADMINISTRACYJNE, ZARZADZAJACE | NADZORCZE

10.1 Informacje o osobach wchodzacych w sklad organdw
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych

10.1.1 Zarzad Emitenta

Zarzad sktada sie z jednej do trzech oséb powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorczg na okres wspolnej kadencji
trwajacej pie¢ lat.

Zarzad kieruje biezacq dziatalnoscia Spotki, zarzadza jej majatkiem oraz reprezentuje jg na zewnatrz.

Do sktadania o$wiadczehn w imieniu Spotki konieczne jest wspotdziatanie dwoch czionkéw Zarzadu albo jednego czionka
Zarzadu z prokurentem. W Spotce nie zostata ustanowiona prokura.

Zarzad moze nabywaé, zbywaé nieruchomosci (lub udzialy w nieruchomos$ci), prawo uzytkowania oraz obcigza¢
nieruchomosci ograniczonymi prawami rzeczowymi bez zgody Walnego Zgromadzenia. W przypadku sktadania w imieniu
Spotki oswiadczen woli dotyczacych spraw wymienionych w punktach 1) do 5) ponizej Zarzad zobowigzany jest uzyskaé
zgode Rady Nadzorczej:

1) nabywania i zbywania nieruchomosci lub udziatow w nieruchomosciach, prawa uzytkowania wieczystego lub
udziatbw w tym prawie za wyjatkiem: zbywania lokali mieszkalnych i uzytkowych wybudowanych w ramach
prowadzonej dziatalnosci Spdtki oraz udziatdw w tych lokalach, a takze udziatdbw w nieruchomosciach
sprzedawanych jako zwigzane ze zbyciem tych lokali lub udziatéw w tych lokalach,

2) zawigzywania i rozwigzywania Spotek oraz wykonywania prawa gtosu z tytutu uczestnictwa w Spétkach,
3) nabywania i zbywania udziatéw, akcji oraz praw uczestnictwa w Spotkach,

4) zawierania uméw kredytow, pozyczek (za wyjatkiem umoéw pozyczek zawieranych przez Spotke z jednostkami
podporzadkowanymi w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 42) ustawy z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci, ktore nie
wymagaja zgody Rady Nadzorczej), poreczen, przystapienia do dtugu lub innych o podobnym charakterze, a takze
emisja obligacji,

5) zaciggniecia zobowigzania lub dokonania rozporzadzenia o charakterze przedwstepnym lub warunkowym
w sprawach wymienionych w punktach od 1-4.

Uchwaly Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow.

Szczegdtowy zakres dziatania Zarzadu okresla regulamin Zarzadu. Regulamin Zarzadu uchwala Zarzad, a zatwierdza Rada
Nadzorcza.

Obecna kadencja Zarzadu Murapol S.A. trwa od dnia 9 maja 2012 roku, to jest od dnia powofania Zarzadu Il kadencji
i zakonczy sie w dniu 9 maja 2017 roku. Kadencja Zarzadu jest wspélna i trwa 5 lat (art. 20 ust. 1 Statutu).

Na Date Prospektu w sktad Zarzadu Murapol S.A. wchodzg nastepujace osoby:

+ Michat Sapota - Prezes Zarzadu,
* Nikodem Iskra — Wiceprezes Zarzadu,
+  Zbigniew Karwowski — Wiceprezes Zarzadu.

Wszyscy cztonkowie Zarzadu wykonujg swoje obowigzki na podstawie powotania w siedzibie Spotki, przy ul. Partyzantéw 49
w Bielsku-Biatej.
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Ponizej zaprezentowano podstawowe informacje dotyczace kompetenciji i doSwiadczenia zawodowego cztonkédw Zarzadu
Spotki.

Prezes Zarzadu Michat Sapota - powotany na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu w dniu 16 grudnia 2009 roku
oraz w dniu 9 maja 2012 roku (na okres nowej kadencji), natomiast na stanowisko Prezesa
Zarzadu z dniem 1 stycznia 2014 r. Poza przedsiebiorstwem Spétki Pan Michat Sapota prowadzi
jednoosobowg dziatalno$¢ gospodarczg w zakresie doradztwa gospodarczego, ktdra nie jest
konkurencyjna wobec dziatalnosci Spotki.

Wiedza i do$wiadczenie Wyksztatcenie wyzsze; ukonczyt studia na Wydziale Pedagogicznym Akademii im. Jana
zawodowe Diugosza w Czestochowie (kierunek: pedagogika opiekuriczo-resocjalizacyjna).

Przebieg pracy zawodowej, w tym petione funkcie w organach zarzadzajacych spotek
kapitatowych:
w latach 1996-2000 w PPHU GRES-BUD w Czgstochowie jako ksiegowy,

w latach 2000-2004 w MET-PRIM sp. z 0.0. w Radomsku, kolejno jako ksiegowy oraz
gtéwny ksiegowy,

w latach 2004-2006 w Ernst & Young sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, oddziat
w Katowicach na stanowisku senior Il

w latach 2006-2008 w SANWIL S.A. w Przemyslu jako dyrektor finansowy-gtowny
ksiegowy,

w roku 2008 w International Polymer Center sp. z 0.0. w Krakowie jako cztonek zarzadu,
w latach 2009-2010 w Spotce jako Dyrektor Finansowy,
w latach 2009-2013 w Spotce jako Wiceprezes Zarzadu,

od 2010 roku w Home Credit Group Finanse i Nieruchomosci (poprzednio: Kredyt
Konsulting) sp. z 0.0. w Bielsku-Biate] jako prezes zarzadu,

od 2010 roku w MURAPOL Nord sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej, kolejno jako wiceprezes
zarzadu (2010-2012), prezes zarzadu (od 2012),

od 2011 roku w MURAPOL & M Investment sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako cztonek
zarzadu,

od 2011 roku w MURAPOL Nowe Winogrady sp. z 0.0. (poprzednio MURAPOL POZNAN
sp.z0.0.) w Bielsku-Biatej jako prezes zarzadu,

od 2011 roku w MURAPOL Invest sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako prezes zarzadu,
od 2011 roku w TS Podbeskidzie S.A. w Bielsku-Biatej jako cztonek rady nadzorcze;j,

od 2011 roku w MURAPOL Czerwienskiego sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako prezes
zarzadu,

od 2012 roku w MURAPOL Projekt sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako prezes zarzadu,

od 2012 roku w Partner S.A. (poprzednio MURAPOL Partner S.A.) w Bielsku-Biatej jako
prezes zarzadu,

od 2012 roku w Pro Consulting sp. z 0.0. w Bielsku-Biate] jako prezes zarzadu,

od 2012 roku w MURAPOL Garbarnia sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako prezes zarzadu,
od 2013 roku w MURAPOL Wola sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako prezes zarzadu,

od 2014 roku w Cross Bud sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako prezes zarzadu,

od 2014 roku w Spétce jako Prezes Zarzadu.
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Funkcije petnione na Obecnie w organach zarzadzajacych, nadzorujacych lub administracyjnych spétek kapitatowych

Date Prospektu i osobowych: (i) MURAPOL S.A. w Bielsku-Biatej Prezes Zarzadu), (i) Home Credit Group
Finanse i Nieruchomosci sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej (prezes zarzadu), (i) MURAPOL Nord sp.
Z0.0. w Bielsku-Biatej (prezes zarzadu), (iv) MURAPOL & M Investment sp. z 0.0. w Bielsku-
Biatej (czlonek zarzadu), (v) MURAPOL Nowe Winogrady sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej (prezes
zarzadu), (v MURAPOL Invest sp. z o0.0. w Bielsku-Biatej (prezes zarzadu),
(vii) TS Podbeskidzie S.S.A. w Bielsku-Biatej (cztonek rady nadzorczej), (vii) MURAPOL
Czerwienskiego sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej (prezes zarzadu), (ix) MURAPOL Projekt sp. z o.0.
w Bielsku-Biatej (prezes zarzadu), (x) Partner S.A. w Bielsku-Biatej (prezes zarzadu),
(xi) Pro Consulting sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej (prezes zarzadu), (xi) MURAPOL Grabarnia sp.
Z 0.0. w Bielsku-Biatej (prezes zarzadu), (xiii) MURAPOL Wola sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej (prezes
zarzadu), (xiv) Cross Bud sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej (prezes zarzadu).

Wiceprezes Zarzadu Nikodem Iskra - powotany na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu w dniu 28 pazdziernika 2013
roku. Poza przedsigbiorstwem Spdtki Pan Nikodem Iskra prowadzi dziatalno$¢ w zakresie
$wiadczenia ustug prawniczych jako radca prawny, ktéra nie jest konkurencyjna wobec
dziatalnosci Spotki.

Wiedza i do$wiadczenie \(Vykszta’fcenie wyzsze: ukonczyt studia na Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu
zawodowe Slaskiego w Katowicach (kierunek: prawo). W roku 2009 ukonczyt aplikacje radcowska
w Okregowe;j Izbie Radcow Prawnych w Katowicach i uzyskat tytut radcy prawnego.

Przebieg pracy zawodowej, w tym petione funkcie w organach zarzadzajacych spotek
kapitatowych:
w roku 2002 w Kancelarii Radcy Prawnego Marian Wachowiak w Jaworznie jako prawnik,
w latach 2003-2007 w Higiena System sp. z 0.0. w Bielsku-Biate] jako prawnik,

w latach 2006-2007 w Kancelarii Radcy Prawnego Marek Ptonka w Bielsku-Biatej jako
prawnik (aplikant radcowski),

w latach 2007-2008 w MURAPOL S.A. w Bielsku-Biatej jako prawnik (aplikant radcowski),
od roku 2009 dziatalnos¢ w ramach Kancelarii Radcy Prawnego Nikodem Iskra,
od 2013 roku w Spétce jako Wiceprezes Zarzadu,

od 2013 roku w Locomotive Management Limited w Nikozji (Republika Cypru) jako

cztonek zarzadu.
Funkcije petnione na Obecnie w organach zarzadzajacych, nadzorujacych lub administracyjnych spétek kapitatowych
Date Prospektu i osobowych: (i) MURAPOL S.A. w Bielsku-Biatej (Wiceprezes Zarzadu), (ii) Locomotive

Management Limited w Nikozji (cztonek zarzadu).

Wiceprezes Zarzadu Zbigniew Karwowski - powotany na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu w dniu 1 stycznia 2015
roku. Poza przedsiebiorstwem Spotki Pan Zbigniew Karwowski prowadzi jednoosobowa
dziatalno$¢ gospodarcza w zakresie doradztwa gospodarczego, ktéra nie jest konkurencyjna
wobec dziatalnosci Spdiki.

Wiedza i doSwiadczenie Wyksztatcenie wyzsze; ukorczyt studia na Wydziale Humanistycznym Uniwersytetu
zawodowe Pedagogicznego im. Komisji Edukacji Narodowej w Krakowie (kierunek: historia). Ukoriczyt studia
doktoranckie na kierunku: Zarzadzanie na Wydziale Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego
oraz byt stypendystg University of Wisconsin-La Crosse: College of Business Administration
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(CBA), Stany Zjednoczone w zakresie: Finanse i Bankowo$¢.

Przebieg pracy zawodowej, w tym petnione funkcje w organach zarzadzajgcych spétek
kapitatowych:

w latach 1995-1997 w BIG Bank S.A. (obecnie Millenium Bank S.A.) w Warszawie,
kolejno jako: dyrektor zarzadzajacy sprzedazg (1995-1996), dyrektor oddziatu Krakow
(1996-1997),

w latach 1997-2004 w Raiffeisen Bank Polska S.A. w Warszawie, kolejno jako: dyrektor
oddziatu Kielce (1997-1999), dyrektor departamentu (1999-2001), dyrektor zarzadzajacy
makroregionem (2001-2002), dyrektor regionu Matopolska (2002-2004),

w latach 2004-2009 w Bank DnB Nord Polska S.A. w Warszawie jako cztonek zarzadu:
dyrektor finansowy, operacyjny i ds. ryzyka (2004-2007), dyrektor finansowy, operacyjny
(2007-2009),

w 2007 roku w Banku Inicjatyw Spoteczno-Ekonomicznych S.A. w Warszawie jako
wiceprezes zarzadu, dyrektor finansowy,

w latach 2010-2012 w Dabrowski Finance sp. z 0.0. w Warszawie jako wiceprezes
zarzadu- dyrektor finansowy,

od 2013 roku w Global Sourcing Group sp. z 0.0. w Warszawie jako prezes zarzadu,
w latach 2013 -2014 w Spoétce jako cztonek Rady Nadzorczej,
od 2015 roku w Spétce jako Wiceprezes Zarzadu.

Funkcje petnione na Obecnie w organach zarzadzajacych, nadzorujacych lub administracyjnych spotek kapitatowych
Date Prospektu i osobowych: (i) Global Sourcing Group sp. z o0.0. w Warszawie (prezes zarzadu),
(i) MURAPOL S.A. w Bielsku-Biatej (cztonek Rady Nadzorczej).

10.1.2 Rada Nadzorcza Emitenta
Rada Nadzorcza sktada sie z trzech do siedmiu cztonkdéw powotywanych na okres wspoinej kadenciji trwajacej trzy lata.

Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie. W obrebie Rady Nadzorczej powotuje sie
Przewodniczacego oraz od 1 do 3 Wiceprzewodniczacych, wybieranych przez czionkéw Rady ze swego grona.
W przypadku wyboréw czionkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania w grupach, Przewodniczacego oraz
Wiceprzewodniczacych wybierajg jej cztonkowie sposrod swego grona. Rada Nadzorcza dokonuje wyboru sposréd swego
sktadu sekretarza Rady Nadzorcze;.

Rada Nadzorcza jest upowazniona do uchwalenia Regulaminu Rady Nadzorczej, ktory okre$la jej organizacje i sposob
wykonywania czynnosci.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaly, jezeli na posiedzeniu jest obecnych co najmniej potowa jej cztonkéw, w tym
przewodniczacy lub wiceprzewodniczacy, a wszyscy czlonkowie zostali na posiedzenie zaproszeni. Uchwaty Rady
Nadzorczej zapadajg bezwzgledna wiekszoscig gtoséw. W przypadku réwnosci gtosow rozstrzyga gtos Przewodniczacego
Rady Nadzorcze;j.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaly na posiedzeniach. Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaly takze poza
posiedzeniami, w trybie obiegowym pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania sie na
odlegto$¢. Czionkowie Rady Nadzorczej mogq réwniez bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej oddajac swoj
glos na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajg sie w miare
potrzeb nie rzadziej jednak niz trzy razy w roku obrotowym.

Prospekt emisyjny podstawowy obligacji Murapol S.A. 72



Czes¢ lll. Dokument rejestracyjny

Obecna kadencja Rady Nadzorczej trwa od dnia 25 czerwca 2013 roku, to jest od dnia powotania Rady Nadzorczej Il
kadenciji i zakonczy sie w dniu 25 czerwca 2016 roku. Kadencja Rady Nadzorczej jest wspolna i trwa 3 lata (art. 16 ust. 1
Statutu).

Na Date Prospektu w sktad Rady Nadzorczej wchodza nastepujace osoby:

+ Michat Dziuda — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
+  Wiestaw Cholewa — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
+ Leszek Kotodziej — cztonek Rady Nadzorcze;.

Ponizej zaprezentowano podstawowe informacje dotyczace kompetencji i doswiadczenia zawodowego cztonkéw Rady
Nadzorczej Spotki.

Przewodniczacy Rady  Michat Dziuda - powotany na stanowisko Przewodniczacego Rady Nadzorczej z dniem

Nadzorczej 1stycznia 2014 roku. Poza przedsiebiorstwem Spétki Pan Michat Dziuda prowadzi
jednoosobowg dziatalno$¢ gospodarczg, pod firma Midpro (polegajaca m.in. na wynajmie lokali),
ktora nie jest konkurencyjna wobec dziatalno$ci Spotki.

Miejsce pracy: siedziba Spétki przy ul. Partyzantéw 49, 43-300 Bielsko-Biata.

Wiedza i doSwiadczenie Wyksztatcenie $rednie; studia na Politechnice Krakowskiej na Wydziale Budownictwa Ladowego
zawodowe (specjalnos¢: konstrukcje budowlane); studia na Uniwersytecie Jagielloriskim na Wydziale
Filozoficzno- Historycznym (kierunek: muzykologia).

Przebieg pracy zawodowej, w tym petnione funkcije w organach zarzadzajacych spotek

kapitatowych:
w latach 1991-2000 - prowadzenie jednoosobowej dziatalnosci gospodarczej oraz od
2010 roku,
od 2001 roku w Spotce jako czlonek Zarzadu, Prezes Zarzadu a obecnie Przewodniczacy
Rady Nadzorczej,

w latach 2008-2009 w MURAPOL PRO sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako prezes zarzadu,

w latach 2008- 2012 w Pro Consulting sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej (poprzednio: KRAK
DEWELOPER sp. z 0.0.) jako prezes zarzadu,

w latach 2008-2012 w MURAPOL Nord sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako prezes zarzadu,
w latach 2009-2012 w MURAPOL Partner S. A. w Bielsku-Biatej jako prezes zarzadu,
w latach 2009-2012 w Medux sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako prezes zarzadu,

od 2010 roku w Midvest sp. z 0.0. w Bielsku-Biate] jako prezes zarzadu.

od 2011 roku w Stelmondo Management Limited z siedzibg w Larnace (Cypr) jako
czionek zarzadu,

od 2013 roku w Locomotive Management Limited w Nikozji (Cypr) jako cztonek zarzadu,

od 2014 roku w Cavatina sp. z 0.0. w Warszawie jako prezes zarzadu.

Funkcje petnione na Obecnie w organach zarzadzajacych, nadzorujacych lub administracyjnych spétek kapitatowych

Date Prospektu i osobowych: (i) MURAPOL S.A. w Bielsku-Biatej (Przewodniczacy Rady Nadzorczej), (i) Midvest
sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej (prezes zarzadu), (iii) Stelmondo Management Limited z siedzibg w
Larnace (Cypr) (cztonek zarzadu), (iv) Locomotive Management Limited w Nikozji (Cypr) (cztonek
zarzadu), (v) Cavatina sp. z 0.0. w Warszawie (prezes zarzadu).

Prospekt emisyjny podstawowy obligacji Murapol S.A. 73



Czes¢ lll. Dokument rejestracyjny

Wiceprzewodniczacy =~ Wiestaw Cholewa - powotany do Rady Nadzorczej | kadencji w dniu 13 czerwca 2008 roku,

Rady Nadzorczej w dniu 19 maja 2010 roku (na okres Il kadencji) i w dniu 25 czerwca 2013 roku (na okres IlI
kadencji). Poza przedsiebiorstwem Spotki Pan Wiestaw Cholewa prowadzi jednoosobowg
dziatalno$¢ gospodarczg w zakresie doradztwa gospodarczego, ktdra nie jest konkurencyjna
wobec dziatalno$ci Spotki.

Miejsce pracy: VARIANT S.A., ul. Czerwieriskiego 3B, 31-319 Krakdw.

Wiedza i do$wiadczenie Wyksztatcenie wyzsze: ukoriczyt studia na Wydziale Budownictwa Ladowego Politechniki
zawodowe Krakowskiej (kierunek: konstrukcje budowlane).

Przebieg pracy zawodowej, w tym petnione funkcje w organach zarzadzajacych spétek
kapitatowych:

w latach 1990-1992 wspdlnik w Przedsiebiorstwie Handlowym VARIANT spétka cywilna
w Krakowie,

w latach 1990-1994 wspdinik w Biurze Promociji Technicznej VARIANT spotka cywilna
w Krakowie,

w latach 1994-2011 w VARIANT S.A. w Krakowie jako cztonek zarzadu i prezes zarzadu,
w latach 2000-2006 w VARIANT sp. z 0.0. w Krakowie jako cztonek zarzadu,

w latach 2001-2008 w Spotce kolejno jako cztonek Zarzadu i Wiceprezes Zarzadu,

w latach 2003-2006 w NORMA VARIANT sp. z 0.0. w Krakowie jako cztonek zarzadu,

w latach 2008-2009 w MURAPOL PRO sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako wiceprezes
zarzadu,

w latach 2008-2010 w Pro Consulting sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej (poprzednio: KRAK
DEWELOPER sp. z 0.0.) jako wiceprezes zarzadu,

w latach 2008-2010 w MURAPOL Nord sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako wiceprezes
zarzadu,

od 2008 roku w Spofce, kolejno jako: Przewodniczacy Rady Nadzorczej oraz
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,

od 2008 roku w ASETINO sp. z o. o. (poprzednio: GLASS4US sp. z o. o. i Dipol sp.
z0.0.) w Krakowie jako czlonek zarzadu,

od 2010 roku w Partner S.A. (poprzednio: MURAPOL Partner S.A.) w Bielsku-Biatej jako
przewodniczacy rady nadzorczej,

od 2011 roku w VARIANT S.A. w Krakowie jako przewodniczacy rady nadzorczej,

od 2011 roku w Predictus Management Limited z siedzibgq w Larnace (Cypr) jako cztonek
zarzadu,

od 2014 roku w GLASS4CARS.PL S.A. w Krakowie jako prezes zarzadu,

od 2014 roku w Predicto sp. z 0.0. w Warszawie jako prezes zarzadu.

Funkcje petnione na Obecnie w organach zarzadzajacych, nadzorujacych lub administracyjnych spétek kapitatowych

Date Prospektu i osobowych: () MURAPOL S.A. w Bielsku-Biatej (Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej),
(i) ASETINO sp. z 0. o. (poprzednio: GLASS4US sp. z 0. o. i Dipol sp. z 0.0.) w Krakowie
(cztonek zarzadu), (iii) Partner S.A. w Bielsku-Biatej (przewodniczacy rady nadzorczej),
(iv) VARIANT S.A. w Krakowie (przewodniczacy rady nadzorczej), (v) GLASS4CARS.PL S.A.
w Krakowie (prezes zarzadu), (vi) Predictus Management Limited z siedzibg w Larnace (Cypr)
(cztonek zarzadu), Predicto sp. z 0.0. w Warszawie (prezes zarzadu).
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Cztonek Rady Leszek Kotodziej - powotany do Rady Nadzorczej | kadencji w dniu 13 czerwca 2008 roku,

Nadzorczej w dniu 19 maja 2010 roku (na okres Il kadencji) i w dniu 27 pazdziernika 2014 roku (na okres IlI
kadencji). Poza przedsiebiorstwem Spotki Pan Leszek Kotodziej prowadzi jednoosobowg
dziatalno$¢ gospodarczg w zakresie doradztwa gospodarczego, ktdra nie jest konkurencyjna
wobec dziatalno$ci Spotki.

Miejsce pracy: NORMA Group Distribution Polska sp. z 0.0., Stawniow ul. Diuga 2, 42-436 Pilica

Wiedza i doSwiadczenie Wyksztatcenie wyzsze: ukonczyt studia na Wyzszej Szkole Handlowej w Lipsku (Niemcy)
zawodowe (kierunek: zarzadzanie gospodarka zaktadowa).

Przebieg pracy zawodowej, w tym peinione funkcje w organach zarzadzajacych spotek
kapitatowych:

w latach 1990-1994 wspdinik w Biurze Promociji Technicznej VARIANT spotka cywilna
w Krakowie,

w latach 1994-2013 w VARIANT S.A. w Krakowie jako cztonek zarzadu,

w latach 2000-2005 w VARIANT sp. z 0.0. w Krakowie jako cztonek zarzadu,

w latach 2001-2005 w MURAPOL sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako cztonek Zarzadu,

w latach 2003-2006 w NORMA VARIANT sp. z 0.0. w Krakowie jako cztonek zarzadu,
w latach 2008-2009 w MURAPOL PRO sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako czlonek zarzadu,

w latach 2008-2010 w Pro Consulting sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej (dawniej: KRAK
DEWELOPER sp. z 0.0.) jako cztonek zarzadu,

w latach 2008-2010 w Murapol Nord sp. z 0.0. w Bielsku-Biatej jako wiceprezes zarzadu,

w latach 2008-2013 w Spotce, kolejno jako cztonek Rady Nadzorczej
i Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,

w latach 2008-2014 w GLASS4US sp. z 0. o. (poprzednio: Dipol sp. z 0.0.) w Krakowie
kolejno jako: cztonek rady nadzorczej (lata 2008-2009) oraz cztonek zarzadu (lata 2009-
2014),

w latach 2010-2011 w Michalski sp. z 0.0. (dawnej: Symforian sp. z 0.0.) z siedzibg
w Krakowie jako prezes zarzadu,

od 2010 roku w Partner S.A. (poprzednio: MURAPOL Partner S.A.) w Bielsku-Biatej jako
cztonek rady nadzorczej.

od 2011 roku w Trochopoios Management Limited z siedzibg w Larnace (Cypr) jako
czionek zarzadu,

w latach 2013-2014 w NORMA Group Distribution Polska sp. z 0. 0. w Stawniowie jako
czionek zarzadu,

od 2014 roku w GLASS4CARS.PL S.A. w Krakowie jako cztonek rady nadzorczej,

od 2014 roku w Estater sp. z 0.0. w Warszawie jako prezes zarzadu.

Funkcje petnione na Obecnie w organach zarzadzajacych, nadzorujacych lub administracyjnych spétek kapitatowych

Date Prospektu iosobowych: (i) MURAPOL S.A. w Bielsku-Biatej (czlonek Rady Nadzorczej),
(i) GLASS4CARS S.A. w Krakowie (cztonek rady nadzorczej), (iii) Partner S.A. w Bielsku-Biatej
(cztonek rady nadzorczej), (iv) Trochopoios Management Limited z siedzibg w Larnace (Cypr)
(cztonek zarzadu), (v) Estater sp. z 0.0. w Warszawie (prezes zarzadu).
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10.1.3 Pozostate informacje na temat cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

Zgodnie z o$wiadczeniami ztozonymi przez cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej zaden z cztonkoéw Zarzadu oraz Rady
Nadzorczej Emitenta:

+ w okresie ostatnich pieciu lat nie zostat wydany przeciwko niemu zaden wyrok za przestepstwa zwigzane
z oszustwem;

+ W ciggu ostatnich pieciu lat nie byt podmiotem oficjalnych oskarzer publicznych ze strony jakichkolwiek
organéw ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych) oraz nie otrzymat
sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
jakiegokolwiek emitenta, lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek
emitenta;

+ w okresie ostatnich pieciu lat nie byt cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
lub osobg zarzadzajaca wyzszego szczebla w podmiotach, ktére znalazly sie w stanie upadto$ci, likwidacji lub
w stosunku do ktdrych zostat ustanowiony zarzad komisaryczny.
U Emitenta nie wystepujg powigzania rodzinne miedzy cztonkami Zarzadu, Rady Nadzorczej lub osobami zarzadzajacymi
wyzszego szczebla.

10.2 Informacje  dotyczace  konfliktu interesow w  organach
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych

Zgodnie z o$wiadczeniami ztozonymi przez cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej, miedzy ich obowigzkami wobec Emitenta,
a ich prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami nie wystepuja potencjalne konflikty intereséw.

11 PRAKTYKI ORGANU ADMINISTRACYJNEGO, ZARZADZAJACEGO
| NADZORUJACEGO

11.1 Informacje o komisji ds. audytu i komisji ds. wynagrodzen Emitenta

W Spétce nie funkcjonuje obecnie komisja ds. audytu ani komisja ds. wynagrodzen. Regulamin Rady Nadzorczej zawiera
stosowne zapisy dotyczace zasad powotania i funkcjonowania komitetu audytu. Realizacja zadar komitetu audytu nie jest
w chwili obecnej realizowana przez Rade Nadzorcza, gdyz Emitent nie jest spdtkg publiczng. Obecnie Zzaden z cztonkéw
Rady Nadzorczej nie spetnia kryteribw wymaganych przez ustawe z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdar finansowych i nadzorze publicznym (Dz.U. Nr 77, poz.
649): (i) kryterium niezalezno$ci, o ktérym mowa w art. 56 ust. 3 pkt 1), 3), 5) oraz (i) kryterium posiadania kwalifikacji w
dziedzinie rachunkowo$ci lub rewizji finansowej, o ktérym mowa w art. 86 ust. 4 tej ustawy. Obecnie Zzaden z czionkéw Rady
Nadzorczej nie spetia takze kryterium czionka niezaleznego Rady Nadzorczej zgodnie z kryteriami niezaleznosci
wskazanymi w Zatgczniku Il do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektorédw nie
wykonawczych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej spétek gietdowych.

11.2 Oswiadczenie na temat stosowania przez Emitenta procedur fadu
korporacyjnego

Emitent z uwagi na fakt, Ze jego akcje nie sq dopuszczone do obrotu gietdowego na GPW, nie podlega uchwalonym w 2007
roku przez Rade Gieldy zasadom fadu korporacyjnego dla spotek akcyjnych bedacych emitentami akcji, obligacii
zamiennych lub obligacji z prawem pierwszenstwa, ktore sg dopuszczone do obrotu gietdowego pod nazwa ,Dobre Praktyki
Spétek Notowanych na GPW”.
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12 ZNACZNI AKCJONARIUSZE

12.1 Informacje, czy Emitent bezposrednio lub posrednio nalezy do
innego podmiotu (osoby) lub jest przez taki podmiot (osobe)
kontrolowany

Spoétka nie nalezy bezposrednio ani posrednio do innego podmiotu.

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta, na Date Prospektu nie istniejg podmioty, ktére spetniatyby przestanki definicji podmiotu
dominujacego wobec Emitenta zgodnie z art. 4 pkt 14) Ustawy o Ofercie Publicznej oraz definicji spétki dominujacej wobec
Emitenta zgodnie z art. 4 § 1 pkt 4) Kodeksu spdtek handlowych.

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta na Date Prospektu akcjonariuszy i cztonkéw organéw Spotki nie taczy porozumienie,
o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5) oraz art. 87 ust. 4 Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

Akcjonariuszami Spotki sg cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki: Michat Dziuda, Wiestaw Cholewa i Leszek Kotodziej, ktdrzy
bezposrednio i posrednio posiadajg nastepujace ilosci akcji Spotki:

Michat Dziuda - Przewodniczacy Rady Nadzorczej:
e  bezposrednio:
(1) 3.280.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A1,
(2) 800.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2,
(3) 3.920.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii B;

e posrednio poprzez spotke Midvest spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig spdtka komandytowa w Bielsku-Biatej
(ktorej jedynym komandytariuszem jest Midvest sp. 0.0. Il spétka komandytowa, w ktorej to spdice z kolei jedynym
komandytariuszem jest Pan Michat Dziuda), bedacej wtascicielem:

(4) 1.600.000 akcji uprzywilejowanych imiennych serii C1;

e posrednio poprzez spotke Cavatina sp. z 0.0. w Warszawie, w ktorej to spdice Pan Michat Dziuda posiada
99,999% udziatéw, bedacej wiascicielem:

(5) 4.800.000 akciji uprzywilejowanych imiennych serii C1,
(6) 1.600.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C2,

czyli tacznie 16.000.000 akcji Spotki stanowigcych 40% kapitatu zaktadowego Spotki i dajacych 40% gtosow na Walnym
Zgromadzeniu.

Wiestaw Cholewa - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej:
e bezpoSrednio:
(1) 2.460.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A1,
(2) 600.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2,
(3) 2.940.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii B;
e posrednio poprzez spétke Predicto sp. z 0.0. w Warszawie, w ktérej to spétce Pan Wiestaw Cholewa posiada
99,999% udziatow, bedacej wiascicielem:
(4) 4.800.000 akcji uprzywilejowanych imiennych serii C1,
(5) 1.200.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C2,

czyli tacznie 12.000.000 akcji Spotki stanowigcych 30% kapitatu zakladowego Spotki i dajacych 30% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu.
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Leszek Kotodziej — cztonek Rady Nadzorczej:

e  bezposrednio:

(1) 2.460.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A1,

(2) 600.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2,

(3) 2.940.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii B,

e posrednio poprzez spotke Estater sp. z 0.0. w Warszawie, w kiorej to spotce Pan Leszek Kofodziej posiada
99,999% udziatow, bedacej wiascicielem:

(4) 4.800.000 akciji uprzywilejowanych imiennych serii C1,

(5) 1.200.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C2,

czyli tacznie 12.000.000 akcji Spotki stanowigcych 30% kapitatu zaktadowego Spotki i dajacych 30% gtosow na Walnym
Zgromadzeniu.

12.2 Opis wszelkich ustalen, ktorych realizacja moze w przysziosci
spowodowac zmiany w sposobie kontroli Emitenta

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta na Date Prospektu brak jest ustalen, ktorych realizacja w przysztosci spowodowaé moze
zmiany w sposobie kontroli Emitenta.

13 INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW | PASYWOW EMITENTA,
JEGO SYTUACJI FINANSOWEJ ORAZ ZYSKOW | STRAT

13.1 Historyczne informacje finansowe Emitenta
Emitent prezentuje w Prospekcie nastepujace historyczne informacje finansowe:

e skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku sporzadzone zgodnie
z MSSF wraz z opinig biegtego rewidenta,

e skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 roku sporzadzone zgodnie
z MSSF wraz z opinig biegtego rewidenta.

Historyczne sprawozdanie finansowe za ostatni rok zostato przedstawione i sporzadzone w formie zgodnie z ta, jaka
zostanie przyjeta w kolejnym opublikowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta, z uwzglednieniem standardéw i zasad
rachunkowosci oraz przepiséw prawnych majacych zastosowanie do takiego rocznego sprawozdania finansowego.
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13.2 Sprawozdania finansowe

Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta wraz z opiniami biegtego rewidenta umieszczone zostaty w Czesci VI
Prospektu (Sprawozdania finansowe). Dodatkowo, skonsolidowane sprawozdania finansowe wraz z opiniami biegtego
rewidenta publikowane sg na stronie internetowej rynku Catalyst w ramach obowigzkéw informacyjnych dotyczacych
emitowanych na tym rynku obligacji Emitenta. Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta za 2012 rok oraz 2013 rok
wraz z opiniami biegtego rewidenta udostepnione sa takze na Stronie Internetowej Emitenta (http://www.murapol.pl/raporty-
okresowe-1)

13.3 Badanie historycznych rocznych informacji finansowych

13.3.1 Oswiadczenie stwierdzajace, ze historyczne informacje finansowe zostaly
zbadane przez biegtego rewidenta

Historyczne informacje finansowe Emitenta zamieszczone w pkt. 13.2 Czesci Ill Prospektu zostaty zbadane przez biegtych
rewidentow.

Zaden z biegtych rewidentow nie odmowit wyrazenia opinii o badanych historycznych informacjach finansowych. Opinie
wyrazone przez biegtych rewidentow nie byly negatywne ani nie zawieraty zastrzezen.

13.3.2 Wskazanie innych informacji w Prospekcie, ktére zostaly zbadane przez
biegtych rewidentéow

Poza badaniem historycznych informacii finansowych, o ktérych mowa w punkcie 13.1 Cze$ci Ill Prospektu, biegty rewident
dokonat réwniez przegladu $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2014 r.

13.3.3 Informacje finansowe w Prospekcie nie pochodzace ze sprawozdan
finansowych Emitenta zbadanych przez biegtego rewidenta

Dane zamieszczone w punkcie 5.2 Czesci Ill Prospektu (inwestycje) nie pochodzg ze sprawozdan finansowych badanych
przez biegtego rewidenta i zostaty sporzadzone przez Emitenta na podstawie ksigg rachunkowych na potrzeby niniejszego
Prospektu.

13.4 Data najnowszych informac;ji finansowych

Ostatnie roczne informacje finansowe Emitenta, zbadane przez biegtego rewidenta, dotyczg informacji za rok obrotowy
koriczacy sie 31 grudnia 2013 r.

13.5 Srédroczne i inne informacje finansowe

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta wraz z raportem biegtego rewidenta z jego przegladu za
okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r., sporzadzone zgodnie z MSSF, umieszczone zostato w Czesci VIl Prospektu
(Sprawozdania finansowe). Dodatkowo, $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe wraz z raportem biegtego
rewidenta z przegladu opublikowane zostato na stronie internetowej rynku Catalyst w ramach obowigzkéw informacyjnych
dotyczacych emitowanych na tym rynku obligacji Emitenta. Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta
okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r. udostepnione jest takze na Stronie Internetowej Emitenta
(http://www.murapol.pl/raporty-okresowe-1)
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13.6 Postepowania sadowe i arbitrazowe za okres ostatnich 12 miesiecy,
ktore mogty mieé lub mialy w niedawnej przesztosci istotny wplyw na
sytuacje finansowa lub rentowno$¢é Emitenta lub jego Grupy

Na Date Prospektu Emitent jest strong szeregu sporéw sadowych, zaréwno jako strona powodowa jak i pozwana (taczna
warto$¢ przedmiotu sporéw sadowych przeciwko Holdingowi bedacych w toku na Date Prospektu wynosi 6 528 tys. z4),
a takze postepowan administracyjnych. W szczegélno$ci, z uwagi na prowadzong przez Emitenta dziatalno$¢ sg to
postepowania o zaptate, spory z wykonawcami oraz postepowania zwigzane z sadowo-administracyjng kontrolg
prawidtowo$ci decyzji i postanowient organéw administracji publicznej. Jednakze, poza postepowaniami opisanymi ponizej,
w okresie ostatnich dwunastu miesiecy Emitent, ani podmioty z Grupy, nie byly strong ani uczestnikiem zadnego istotnego
postepowania przed organem rzadowym, ani postepowania sgdowego lub arbitrazowego, ktére to postepowania mogtyby
mieC lub mialy w niedawnej przesztoSci istotny wptyw na sytuacje finansowa, lub rentowno$¢ Emitenta lub jego Grupy.
Ponadto, poza informacjami zamieszczonymi ponizej, Emitent ani podmioty z grupy kapitatowej Emitenta, nie sg obecnie
zaangazowane w zadne takie postepowanie, nie posiadajq tez wiedzy na temat takiego toczacego sie lub zagrazajacego
postepowania.

Ponizej zostaly przedstawione postepowania sadowe toczace sie przeciwko Emitentowi, ktérych warto$¢ przedmiotu sporu
przekracza kwote 500.000 zt. Sg to wszystkie postepowania, ktére w ocenie Emitenta mogty mie¢ w okresie ostatnich 12
miesiecy lub majq istotny wptyw na sytuacje finansowg Murapol S.A.:

+ sprawa z powodztwa Wspolnoty Mieszkaniowej ,Mata Skandynawia” w Katowicach przeciwko Murapol S.A.: pozew
wspdlnoty mieszkaniowej o Swiadczenie poprzez usuniecie wad czesci wspoinych budynku (warto$¢ przedmiotu sporu:
1.234.841 zt). Sprawa jest w toku na etapie | instancji przed Sadem Okregowym w Katowicach Wydziat Il Cywilny;

+ sprawa z powodztwa Wspdlnoty Mieszkaniowej ,Czerwieriskiego 3a” w Krakowie przeciwko Murapol S.A.: pozew
wspdlnoty mieszkaniowej o zaptate, ewentualnie o $wiadczenie poprzez usuniecie wad czesci wad czesci wspolnych
budynku (warto$¢ przedmiotu sporu: 709.295 zt). Sprawa jest w toku na etapie | instancji przed Sadem Okregowym
w Krakowie Wydziat | Cywilny.

13.7 Znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta

W I pétroczu 2014 r. Grupa osiagneta przychody ze sprzedazy na poziomie 55,4 min zi, 1. 0 34,2% mniej w stosunku do
| péirocza 2013 r. Zmniejszenie poziomu przychoddw ze sprzedazy Grupy jest wynikiem transferu projektéw deweloperskich
do struktur niekonsolidowanych w sprawozdaniu finansowym Grupy, znajdujacych sie pod PD FIZ.

W zwiazku z powyzszym w strukturze przychodéw niewielkie znaczenie miaty przychody ze sprzedazy wyrobdw, ktdre
osiggnety warto$¢ 3,7 min z}, wobec 36,1 min zt w | pdtroczu 2013 r. Znaczna cze$¢ przychoddw z tego tytutu nie jest
wykazywana przez Grupe w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, z uwagi na realizacjg inwestycji w ramach spétek
celowych umieszczonych w strukturze PD FIZ. W takim przypadku, zgodnie z MSSF 10 i 12 przychody z dziatalnosci
deweloperskiej (sprzedaz lokali mieszkalnych) nie sg konsolidowane jako przychody ze sprzedazy produktow (a jedynie sg
ewidencjonowane jako wartos¢ pozostato$ciowa aktywéw F1Z), co powoduje malejgcy ich udziat w tacznych przychodach
Grupy. Dodatkowo, zgodnie z MSR 18 Grupa rozpoznaje wptywy ze sprzedazy lokali jako przychody ze sprzedazy dopiero
w momencie ukonczenia projektu deweloperskiego i przekazania go klientowi, tj. z chwilg podpisania aktu notarialnego
sprzedazy mieszkania lub protokotu przekazania, co w praktyce oznacza, iz realnie sptywajace $rodki z przedptat od
klientéw nie znajdujq swojego odzwierciedlenia w przychodach. W zwiazku z tym dochodzi do istotnych przesunie¢
faktycznej sytuacji operacyjnej Grupy, ktérej pelny obraz finansowy widoczny jest dopiero w kolejnych okresach
sprawozdawczych.

W | pétroczu 2014 r. dominujgcym Zrodtem przychodéw byly przychody ze sprzedazy ustug, ktére wyniosty 50,1 min zt,
wobec 32,8 min zt w | potroczu 2013 r. Sytuacja taka wynikata bezposrednio z istotnego wzrostu skali dziatalnosci
w | pétroczu 2014 r. Na przychody z tej dziatalnosci sktadajq sie bowiem ustugi generalnego wykonawstwa oraz,
w mniejszym stopniu, ustugi aranzacyjno-wykoniczeniowe i ustugi zwigzane z zarzadzaniem inwestycjami (ksiegowosc,
sprzedaz, marketing, obstuga prawna, itd.) dla wszystkich spdtek nalezacych do Holdingu.

Grupa nie zanotowata w | pdtroczu 2014 r. przychodéw z tytutu aportu, wobec 9,6 min zt w | pétroczu 2013 r. Przyczyng
braku przychodéw z tego tytutu byto nietransferowanie w | pétroczu 2014 r. do struktur PD FIZ nowych projektéw
deweloperskich.

Poza powyzszym, w okresie od 31 grudnia 2013 r. do Daty Prospektu nie zaszly znaczace zmiany w sytuacji finansowe;
badz handlowej Grupy.
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14 INFORMACJE DODATKOWE

14.1 Kapitat zakladowy

14.1.1 Wielko$¢ wyemitowanego kapitatu, liczba i rodzaje sktadajacych sie na niego
akcji, wraz ze szczegotowymi informacjami na temat ich gtéwnych cech,
informacje o pozostatej do splaty czeS¢ wyemitowanego kapitatu, wraz ze
wskazaniem liczby lub catkowitej wartosci nominalnej oraz typu akcji, ktére
nie zostaly w petni optacone, w podziale, jezeli dotyczy, ze wzgledu na zakres,
w ktérym zostaly optacone.

Na Date Prospektu kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 2.000.000 (dwa miliony) zlotych i dzieli si¢ na 40.000.000 akcii
o warto$ci nominalnej 5 groszy kazda, w tym:

+ 8.200.000 akcji imiennych serii A1 uprzywilejowanych co do prawa gtosu w ten sposéb, ze na kazdg akcje
przypadaja dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu,

+ 2.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A2,

+9.800.000 akcji imiennych serii B uprzywilejowanych co do prawa gtosu w ten sposéb, ze na kazdg akcje przypadajg
dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu,

+ 16.000.000 akcji imiennych serii C1 uprzywilejowanych co do prawa gtosu w ten sposéb, ze na kazdg akcje
przypadaja dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu,

+4.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C2.
Kapitat zaktadowy Spotki zostat optacony w cato$ci.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi do Spotki nie wnoszono wktadéw niepienieznych.

14.2 Statut Spotki

14.2.1 Rejestr i numer wpisu w rejestrze, jezeli dotyczy, oraz opis przedmiotu i celu
dziatalno$ci emitenta ze wskazaniem miejsca w umowie spoétki i statucie,
w ktorym sa one okreslone.

Emitent wpisany jest do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej, Wydziat VIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000275523

Przedmiot dziatalnosci Emitenta zgodnie z art. 2 Statutu oraz wpisem w Rejestrze Przedsiebiorcdw KRS jest nastepujacy:
1. Uprawy rolne potaczone z chowem i hodowlg zwierzat (dziatalno$¢ mieszana) (PKD 01.50.2);

2. Dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z lesnictwem (PKD 02.40.2);

S

Wydobywanie kamieni ozdobnych oraz kamienia dla potrzeb budownictwa, skat wapiennych, gipsu, kredy i tupkéw
(PKD 08.11.2);

Wydobywanie zwiru i piasku; wydobywanie gliny i kaolinu (PKD 08.12.2);

Wydobywanie mineratéw dla przemystu chemicznego oraz do produkcji nawozéw (PKD 08.91.2);
Produkcja wyrobéw tartacznych (PKD 16.10.2);

Produkcja arkuszy fornirowych i ptyt wykonanych na bazie drewna(PKD 16.21.2);

Produkcja opakowan drewnianych (PKD 16.24.2);

Produkcja pozostatych wyrobdw z drewna; produkcja wyrobdw z korka, stomy i materiatéw uzywanych do wyplatania
(PKD 16.29.2);

10. Reprodukcja zapisanych nosnikéw informacji (PKD 18.20.2);

© ®©® N o o &
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11

21

24.
25.
26.
27.
28.
29.
30.
31.
32.
33.
34.
35.
36.
37.
38.
39.
40.
41.
42.
43.
44.
45.
46.
47.
48.
49.

. Produkcja wyrobdw dla budownictwa z tworzyw sztucznych (PKD 22.23.Z);
12.
13.
14.
15.
16.
17.
18.
19.
20.

Produkcja pozostatych wyrobdw z tworzyw sztucznych (PKD 22.29.2);

Produkcja ceramicznych kafli i ptytek (PKD 23.31.2);

Produkcja cegiet, dachowek i materiatéw budowlanych, z wypalanej gliny (PKD 23.32.2);
Produkcja cementu (PKD 23.51.2);

Produkcja wapna i gipsu (PKD 23.52.2);

Produkcja wyrobdw budowlanych z betonu (PKD 23.61.2);

Produkcja wyrobdw budowlanych z gipsu (PKD 23.62.2);

Produkcja masy betonowej prefabrykowanej (PKD 23.63.2);

Produkcja zaprawy murarskiej (PKD 23.64.2);

. Produkcja cementu wzmocnionego widknem (PKD 23.65.2);
22.
23.

Produkcja pozostatych wyrobéw z betonu, gipsu i cementu (PKD 23.69.2);

Produkcja pozostatych wyrobéw z mineralnych surowcow niemetalicznych, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD

23.99.2);

Ciecie, formowanie i wykanczanie kamienia (PKD 23.70.2);

Produkcja suréwki, zelazostopow, zeliwa i stali oraz wyrobéw hutniczych (PKD 24.10.2);

Odlewnictwo Zeliwa (PKD 24.51.2);

Produkcja konstrukcji metalowych i ich czgsci (PKD 25.11.2);

Produkcja grzejnikow i kottow centralnego ogrzewania (PKD 25.21.2);

Produkcja pozostatych elektronicznych i elektrycznych przewodoéw i kabli (PKD 27.32.2);

Produkcja elektrycznego sprzetu o$wietleniowego (PKD 27.40.2);

Produkcja pozostatego sprzetu elektrycznego (PKD 27.90.2);

Dystrybucja energii elektrycznej (PKD 35.13.2);

Wytwarzanie i zaopatrywanie w pare wodng, goracq wode i powietrze do uktadéw klimatyzacyjnych (PKD 35.30.2);
Pobor, uzdatnianie i dostarczanie wody (PKD 36.00.2);

Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw (PKD 41.10.2);

Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych (PKD 41.20.2);
Rozbiorka i burzenie obiektow budowlanych (PKD 43.11.2);

Przygotowanie terenu pod budowe (PKD 43.12.2);

Wykonywanie wykopow i wiercen geologiczno-inzynierskich (PKD 43.13.2);

Wykonywanie instalacji elektrycznych (PKD 43.21.2);

Wykonywanie instalacji wodno-kanalizacyjnych, cieplnych, gazowych i klimatyzacyjnych (PKD 43.22.2);
Wykonywanie pozostatych instalacji budowlanych (PKD 43.29.2);

Tynkowanie (PKD 43.31.2);

Zakfadanie stolarki budowlanej (PKD 43.32.2);

Posadzkarstwo; tapetowanie i oblicowywanie $cian (PKD 43.33.2);

Malowanie i szklenie (PKD 43.34.2);

Wykonywanie pozostatych rob6t budowlanych wykoriczeniowych (PKD 43.39.2);

Wykonywanie konstrukgji i pokryé dachowych (PKD 43.91.2);

Pozostate specjalistyczne roboty budowlane, gdzie indziej niesklasyfikowane (PKD 43.99.2);
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Dziatalno$¢ agentow specjalizujacych sie w sprzedazy pozostatych okreslonych towaréw (PKD 46.18.2);
Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedazg towardw réznego rodzaju (PKD 46.19.2);

Sprzedaz hurtowa maszyn wykorzystywanych w gérnictwie, budownictwie oraz inzynierii ladowej i wodnej (PKD
46.63.2);

Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana (PKD 46.90.2);

Sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej lub Internet (PKD 47.91.2);

Pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowg, straganami i targowiskami (PKD 47.99.2);
Przetadunek towaréw w pozostatych punktach przetadunkowych (PKD 52.24.C);

Hotele i podobne obiekty zakwaterowania (PKD 55.10.2);

Obiekty noclegowe turystyczne i migjsca krétkotrwatego zakwaterowania (PKD 55.20.2);

Restauracje i inne state placowki gastronomiczne (PKD 56.10.A);

Przygotowywanie i dostarczania zywnosci dla odbiorcow zewnetrznych (katering) (PKD 56.21.2);
Pozostata ustugowa dziatalno$¢ gastronomiczna (PKD 56.29.2);

Przygotowywanie i podawanie napojow (PKD 56.30.2);

Pozostata dziatalno$¢ wydawnicza (PKD 58.19.2);

Dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem (PKD 62.01.2);

Dziatalno$¢ zwigzana z doradztwem w zakresie informatyki (PKD 62.02.2);

Dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem urzadzeniami informatycznymi (PKD 62.03.2);

Pozostata dziatalno$¢ ustugowa w zakresie technologii informatycznych i komputerowych (PKD 62.09.2);
Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek (PKD 68.10.2);

Wynajem i zarzadzanie nieruchomo$ciami wtasnymi lub dzierzawionymi (PKD 68.20.2);

Po$rednictwo w obrocie nieruchomos$ciami (PKD 68.31.2);

Zarzadzanie nieruchomo$ciami wykonywane na zlecenie (PKD 68.32.2);

Dziatalno$¢ prawnicza (PKD 69.10.2);

Dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe (PKD 69.20.2);

Dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z wytaczeniem holdingdw finansowych (PKD 70.10.2);
Stosunki migdzyludzkie (public relations) i komunikacja (PKD 70.21.2);

Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania (PKD 70.22.2);
Dziatalno$¢ w zakresie architektury (PKD 71.11.2);

Dziatalnos¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne (PKD 71.12.2);

Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie pozostatych nauk przyrodniczych i technicznych (PKD 72.19.2);
Dziatalno$¢ agenciji reklamowych (PKD 73.11.2);

Dziatalnos¢ w zakresie specjalistycznego projektowania (PKD 74.10.2);

Pozostata dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 74.90.2);
Wynajem i dzierzawa samochodéw osobowych i furgonetek (PKD 77.11.2);

Wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdéw samochodowych, z wytaczeniem motocykli (PKD 77.12.2);
Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen budowlanych (PKD 77.32.2);

Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen biurowych, wtgczajac komputery (PKD 77.33.2);

Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz débr materialnych, gdzie indziej niesklasyfikowane (PKD
77.39.2);
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88. Dzierzawa wiasno$ci intelektualnej i podobnych produktéw, z wytaczeniem prac chronionych prawem autorskim
(PKD 77.40.2);

89. Niespecjalistyczne sprzatanie budynkéw i obiektéw przemystowych (PKD 81.21.2);
90. Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z administracyjng obstuga biura (PKD 82.11.2);

91. Wykonywanie fotokopii, przygotowywanie dokumentdw i pozostata specjalistyczna dziatalno$¢ wspomagajaca
................................. prowadzeme b|ura (PKD 82192),

92. Pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD
82.99.2);

93. Pozostate pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane (PKD 85.59.B);
94. Naprawa i konserwacja komputeréw i urzadzen peryferyjnych (PKD 95.11.2);

95. Dziatalno$¢ holdingéw finansowych (PKD 64.20.2);

96. Dziatalno$¢ trustdw, funduszéw i podobnych instytucji finansowych (PKD 64.30.2);

97. Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw
emerytalnych (PKD 64.99.2);

98. Pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych (PKD
66.19.2);

99. Pozostate formy udzielania kredytow (PKD 64.92.2).

15 ISTOTNE UMOWY

15.1 Istotne umowy w toku dziatalnosci Emitenta

Ponizej zostaly przedstawione obowigzujgce umowy zawarte w normalnym toku dziatalnosci przez Emitenta lub spotki
z Grupy Emitenta, ktére zostaly uznane za istotne tj. (i) ktérych wartos¢ wynosi co najmniej 10% kapitatéw witasnych
Emitenta (na dzier 31 grudnia 2014 roku 10% kapitatéw wtasnych Emitenta wynosi okoto 22 min zt — dane niezaudytowane),
(i) ktére mialy istotny wptyw na gtéwne obszary dziatalno$ci Grupy Emitenta, a kitére mogq powodowaé powstanie
zobowigzania u dowolnego cztonka Grupy Emitenta lub nabycie uprawnienia przez dowolnego cztonka Grupy o istotnym
znaczeniu dla mozliwosci realizacji przez Emitenta zobowigzan z tytutu Obligacji.

15.1.1 Umowy kredytowe

Murapol S.A. oraz spdtki Grupy Emitenta sg obecnie strong umoéw kredytowych dotyczacych finansowania projektow
deweloperskich. Ponizej przedstawiono krétkie podsumowanie uméw kredytowych (kwalifikowanych jako istotne z uwagi na
wysoko$¢ udzielanego finansowania), ktorych strong jest Emitent i spotki jego Grupy. Spétka nie jest strong zadnych
istotnych uméw zastawdw, ani poreczen udzielanych innym podmiotom poza poreczeniami wykazanymi w ponizszych
umowach.

Umowy kredytowe zawarte przez Murapol S.A. ze Slaskim Bankiem Spétdzielczym ,Silesia” w Katowicach

Nr umowy/ Wartos¢ Typ Przeznaczenie Termin splaty/ Podstawowe zabezpieczenia
data zawarcia  kredytu kredytu kredytu sposob splaty
(PLN)
B 001/11/158 7.000.000  Kredytw Finansowanie biezacej 31.07.2015r. Hipoteka do oznaczonej sumy 9.000.000 PLN na
rachunku  dziatalno$ci nieruchomosci w Wieliczce (ul. Kosciuszki), KW nr
1.08.2011r. biezacym Spata KR11/00046769/0;
jednorazowa

hipoteka do oznaczonej sumy 3.000.000 PLN na
nieruchomosci w Wieliczce (ul. KoSciuszki), KW nr
KR11/00046775/5;

hipoteka do oznaczonej sumy 2.000.000 PLN na udziatach
w nieruchomosci w Katowicach (ul. Armii Krajowej), KW nr
KA1K/00078097/5;

hipoteka taczna do oznaczonej sumy 3.000.000 PLN na
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lokalach ustugowych w Wieliczce (ul. Kosciuszki), KW nr
KR11/00046858/1, KR11/00046859/8, KR11/00046860/8;

hipoteka do oznaczonej sumy 2.000.000 PLN na
nieruchomosci w Bielsku-Biatej (ul. Starzynskiego), KW nr
BB1B/00112173/8;

hipoteka do kwoty 4.000.000 PLN na udziatach we
wspotwtasnosci  nieruchomosci  w  Bielsku-Biatej
(ul. Listopadowa), KW nr BB1B/00084114/1;

hipoteka do oznaczonej sumy 2400.000 PLN na
nieruchomosci w Wieliczce (ul. Kosciuszki), KW nr
KR11/00046768/3.

Cesja praw z polis ubezpieczeniowych w/w nieruchomosci;
weksel wiasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa,
poreczony przez Murapol Projekt sp. z 0.0. sp.k. i Murapol
Projekt sp. z 0.0., petnomocnictwo dla Banku do rachunku
biezacego Spotki, oswiadczenie o dobrowolnym poddaniu
sig egzekucji Murapol S.A. oraz Murapol Projekt sp. z 0.0.
sp.k. i Murapol Projekt sp. z 0.0.

0 001/13/242

28.11.2013r.

10.000.000  Kredyt

Finansowanie biezacej 27.11.2016 .

obrotowy  dziatalnosci

Spfata w ratach:

23 raty po
416.700 PLN
(31.12.2014 -
31.10.2016);
24 rata 415.900
PLN (do
27.11.2016)

Hipoteka do oznaczonej sumy 21.000.000 PLN na
nieruchomos$ci w Krakowie-Podgérzu (ul. Rydléwka), KW
nr KR1P/00502637/8,

Weksel wiasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa
poreczony przez Murapol Garbarnia sp. z 0.0. SKA. i
Murapol Garbarnia sp. z 0.0.; petnomocnictwo dla Banku
do rachunku biezacego Spotki, o$wiadczenia o
dobrowolnym poddaniu si¢ egzekucji Murapol S.A.,
Murapol Garbarnia sp. z 0.0. S.K.A. i Murapol Garbarnia
sp. z0.0.

Inne standardowe

postanowienia uméw z
Bankiem, w tym dotyczace
kar umownych, rozwigzan

umow

Murapol S.A. zobowigzat sie m.in. do: (i) informowania Banku o decyzjach i faktach majacych wplyw na jej sytuacje
ekonomiczng i finansowa, (i) okresowego przedstawiania w Banku dokumentéw obrazujacych jej sytuacje ekonomiczno-
finansowa, w szczegdlnosci bilans, rachunek zyskéw i strat, (iii) informowania Banku o otwieraniu rachunku w innych
bankach, kredytach, pozyczkach, gwarancjach i innych zobowigzaniach zacigganych w innych bankach, (iv) informowania
Banku o udzielonych poreczeniach oraz o obcigzeniu majatku ograniczonym prawem rzeczowym, (v) przedktadania w
Banku okresowych raportéw przedstawiajacych postep catego kredytowanego przedsiewziecia, (vi) przeprowadzania
Sredniomiesigcznych wplywdw przez rachunek biezacy w Banku w okreslonej wysoko$ci minimalne;.

W przypadkach okreslonych w umowach Bank moze wypowiedzie¢ umowy w cafosci lub w czesci z zachowaniem
trzydziestodniowego terminu wypowiedzenia, a w razie zagrozenia upadfoscig Emitenta z zachowaniem siedmiodniowego

terminu wypowiedzenia.

Umowy kredytowe zawarte przez Murapol S.A. z Bankiem Polskiej Spotdzielczosci S.A. w Warszawie, oddziaf w Bielsku-Biatej

Nr umowy/ Wartosé Typ Przeznaczenie Termin sptaty/  Podstawowe zabezpieczenia
data kredytu kredytu kredytu sposob splaty
zawarcia (PLN)
1150764/ 5.670.000 Kredyt Finansowanie 30.04.2015 . Hipoteka taczna do kwoty 8.415.000 PLN ustanowiona na
8/K/Re/11 rewolwingo  biezacej dziatalnosci pierwszym miejscu na:
wy Splata e nieruchomosciach w Tychach (Al. Bielska i ul.
15.03.2011 r. jednorazowa Sikorskiego), KW nr KA1T/00004132/2, KW nr

KA1T/00003480/9;

nieruchomosci w Kietczowie, gmina Diugoteka (Wroctaw),
KW nr WR1E/00082007/1;

hipoteka taczna do kwoty 5.185.000 PLN ustanowiona na
pierwszym miejscu na:

nieruchomosci w Tychach (Al. Bielska), KW nr
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KA1T/00004131/5;

e nieruchomosci w Tychach (Al. Bielska), KW nr
KA1T/00069497/1;

e nieruchomosci w Tychach (Al. Bielska), KW nr
KA1T/00018093/7;

e nieruchomosci w Krakowie (ul. Chetmonskiego), KW nr
KR1P/00266477/1;

hipoteka taczna do kwoty 6.800.000 PLN ustanowiona na

pierwszym miejscu na:

e nieruchomosci we Wroctawiu (ul. Konduktorska), KW nr
WR1K/00309188/7.

Cesja praw z polis ubezpieczeniowych w/w nieruchomosci;
weksel wiasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa,
poreczony przez Murapol Projekt sp. z 0.0. sp.k. oraz Murapol
Projekt sp. z0.0. WRO S.K.A.; pelnomocnictwo dla Banku do
rachunku biezacego Spotki, o$wiadczenia o dobrowolnym
poddaniu sie egzekucji Murapol S.A., Murapol Projekt sp. z 0.0.
sp.k. oraz Murapol Projekt sp. z 0.0. WRO S.K.A.

Inne standardowe postanowienia umoéw

z Bankiem, w tym dotyczace kar
umownych, rozwigzania uméw.

Murapol zobowigzat sie m.in. do: (i) informowania Banku o decyzjach i faktach majacych wptyw na jej
sytuacje ekonomiczna i finansowa, (i) okresowego przedstawiania w Banku dokumentéw obrazujacych jej
sytuacje ekonomiczno-finansowa, w szczegolnosci bilans, rachunek zyskow i strat, (iii) informowania
o zdarzeniach mogacych mie¢ wplyw na sytuacje prawng i ekonomiczno-finansowg Spétki,
(iv) kontynuowania w catym okresie kredytowania ubezpieczenia nieruchomosci, ktérych budowa jest
finansowana udzielonymi kredytami, (v) przeprowadzania $redniomiesigcznych wplywéw przez rachunek
biezacy w Banku w okre$lonej wysokosci minimalnej.

W przypadkach okreslonych w umowach Bank moze wypowiedzie¢ umowy w cafosci lub w czgsci
z zachowaniem trzydziestodniowego terminu wypowiedzenia, a w razie zagrozenia upadio$cig Emitenta
z zachowaniem siedmiodniowego terminu wypowiedzenia.

Umowy kredytowe zawarte przez Murapol S.A. z Bankiem Spétdzielczym w Wegierskiej Gérce

Nr umowy/ Wartos¢ Typ Przeznaczenie Termin splaty/  Podstawowe zabezpieczenia

data kredytu kredytu kredytu sposob splaty

zawarcia (PLN)

155625- 4.000.000 Kredytw Finansowanie 18.03.2015 . Hipoteka umowna do 4.000.000 PLN ustanowiona na

27011-001/0 rachunku biezacej dziatalnosci pierwszym miejscu na nieruchomosci w Wieliczce, KW nr

biezacym Splata KR11/00050280/9.
19.03.2014 r. jednorazowa Weksel wiasny in blanco wraz z deklaracja wekslowa,
pelnomocnictwo dla Banku do rachunku biezacego Spotki,

(Emitent o$wiadczenie o dobrowolnym poddaniu sie egzekucii
przewiduje Murapol S.A., o$wiadczenie o dobrowolnym poddaniu sie
przediuzenie egzekucji z nieruchomosci ztozone przez Murapol Projekt
obowigzywania  sp.z0.0. KRK S.KA.
tej umowy

kredytowej na
okres kolejnego
roku w
zmniejszonej
wysokosci)

Inne standardowe postanowienia uméw

z Bankiem, w tym dotyczace kar
umownych, rozwigzania uméw.

Murapol zobowigzat sie m.in. do: (i) informowania Banku o decyzjach i faktach majacych wptyw na jej
sytuacje ekonomiczna i finansowa, (i) okresowego przedstawiania w Banku dokumentéw obrazujacych jej
sytuacje ekonomiczno-finansowa, w szczegoélnosci bilans, rachunek zyskéw i strat, (iii) przeprowadzania
$Sredniomiesigcznych wplywow przez rachunek biezacy w Banku w okres$lonej wysoko$ci minimalne;.
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W przypadkach okreslonych w umowie Bank moze wypowiedzie¢ umowe w cafosci lub w czesci
z zachowaniem trzydziestodniowego terminu wypowiedzenia, a w razie zagrozenia upadfoscig Emitenta
z zachowaniem siedmiodniowego terminu wypowiedzenia.

Umowy kredytowe zawarte przez Murapol S.A. z Alior S.A. w Warszawie

Nr umowy/ Wartos¢ Typ Przeznaczenie Termin splaty/  Podstawowe zabezpieczenia
data kredytu kredytu kredytu sposob splaty
zawarcia (PLN)
U000258816  5.000.000  Kredyt Finansowanie 4.06.2015 . Hipoteka faczna do kwoty 7.500.000 PLN na nieruchomosciach
0059 odnawialny  biezacej dziatalnosci w Katowicach ustanowiona na pierwszym miejscu:
w rachunku Splata e na nieruchomosci przy ul. Solik, objetej KW nr
5.06.2014 r. kredytowym jednorazowa KA1K/00117244/7;

e na nieruchomosci przy ul. Bazantéw, objetej KW nr
KA1K/00117243/0.

Cesja praw z polisy ubezpieczeniowej w/w nieruchomosci na
min.  kwote  wynikajaca 'z wyceny  nieruchomosci;
petnomocnictwo dla Banku do rachunku biezacego Spotki;
o$wiadczenia o dobrowolnym poddaniu si¢ egzekucji Murapol
S.A., Murapol Projekt sp. z 0.0. i Murapol Projekt sp. zo.0. 2
S.K.A. Spdtka Murapol Projekt sp. z0.0. 2 S.K.A. przystapita

do diugu.
U000277751  14.000.000 Kredyt Finansowanie 31.01.2017r. Hipoteka umowna do kwoty 21.000.000 PLN na
3127 nieodnawial  biezacej dziatalnosci przystugujacym spétce Murapol Nowe Winogrady sp. z o.0.
ny na Spfata od sp.k. w Bielsku-Biatej prawie uzytkowania wieczystego
18.02.2015r. finansowani momentu nieruchomos$ci w Poznaniu przy ul. Hawelanskiej 6, 6A, 6B,
e biezacej uzyskania dziatki nr 21/4, 10/15, objetej KW nr PO1P/00286412/3;
dziatalnosci pierwszego Cesja praw z polisy ubezpieczeniowej w/w nieruchomosci na
wplywu z tytutu M. kwote 120% kwoty kredytu; przystapienie do diugu przez
sprzedazy spotke Murapol Nowe Winogrady sp. z 0.0. sp.k. w Bielsku-

Biatej; petnomocnictwo dla Banku do rachunku biezacego

nieruchomosci, z ! X o s
spotki powyzszej przystepujacej do diugu; cesja cicha z

tym ze salda : Inosci e d h da sk
kredytu powinny W|erlzytle nosci przyszlycl otyczacych sprze azy mieszkar
osiaanac znajdujacych sie w budynku przy ul. Hawelaniskiej 6 w

49 a‘_ Poznaniu; petnomocnictwo dla Banku do rachunku biezacego
nastepujace

L Spotki; notarialne petnomocnictwo dla Banku do sprzedazy
wysokosci: 10,5 nieruchomosci  bedacej  przedmiotem  zabezpieczenia;

min PLN do dnia  ¢\yiadczenie o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji Murapol
31.0715r;7min - g

PLN do dnia
31.01.16r.; 3,5
min PLN do dnia
31.07.16r.

Inne standardowe postanowienia uméw  Murapol zobowigzat si¢ m.in. do: (i) okresowego przedstawiania w Banku dokumentoéw obrazujacych jej

z Bankiem, w tym dotyczace kar sytuacje ekonomiczno-finansowa, w szczegdlnosci bilans, rachunek zyskow i strat, (ii) informowania

umownych, rozwigzania umoéw. o zdarzeniach mogacych mie¢ wplyw na sytuacje prawng i ekonomiczno-finansowg Spétki,
(iii) kontynuowania w calym okresie kredytowania ubezpieczenia nieruchomosci, ktérych budowa jest
finansowana udzielonymi kredytami, (iv) przeprowadzania $redniomiesiecznych wptywow przez rachunek
biezacy w Banku w okre$lonej wysokosci minimalnej.

W przypadkach okreslonych w umowie Bank moze wypowiedzie¢ umowe w catoci lub w czesci
z zachowaniem trzydziestodniowego terminu wypowiedzenia, a w razie zagrozenia upadto$cig Emitenta
z zachowaniem siedmiodniowego terminu wypowiedzenia.

Umowa kredytowa zawarta przez MURAPOL & M Investment sp. z 0.0. (spbtka zalezna Murapol S.A.) z Getin Noble Bank S.A.
w Warszawie
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Nr umowy/ Wartos¢
data zawarcia kredytu

Typ kredytu Przeznaczenie Termin Podstawowe zabezpieczenia
kredytu splaty/
sposob splaty

KRI/12B6972 36.400.000

30.10.2012r.

Kredyt inwestycyjny  Finansowanie 20.06.2015r.  Hipoteka na pierwszym miejscu do kwoty 54.600.000 zt
dla klientow realizacji na nieruchomosci w Warszawie przy ul. Berensona, KW
instytucjonalnych inwestycji Spiata odsetek  nr WA3M/00468964/1;

Zlokalizowanejw  miesigcznie,

Warszawie przy ~ spfata

ul. Berensona naleznosci

Pelnomocnictwo ~ do  dysponowania  $rodkami
zgromadzonymi na rachunkach prowadzonych dla
(Cztery Pory glownej od MURAPOL & M Investment sp. z 0.0.; weksel wiasny in
Roku— l etap) dnia blanco wystawiony przez MURAPOL & M Investment
19.06.2015r. SP- Z 00. wraz z deklaracja wekslowa; przelew
wierzytelnosci na rzecz Banku z uméw zawartych
i zawieranych przez MURAPOL & M Investment sp.
20.0. z nabywcami lokali oraz miejsc postojowych
realizowanych w ramach kredytowanej inwestycji;

Przelew wierzytelnoSci na rzecz Banku z umowy
ubezpieczenia budowy od ryzyk budowlano -
montazowych, a po jej zakonczeniu przelew
wierzytelnoSci  pienigznej z umowy ubezpieczenia
nieruchomos$ci od ognia i innych zdarzer losowych
z zakladem ubezpieczeniowym akceptowanym przez
Bank na kwote nie nizszg niz kwota aktualnego
zadluzenia z kredytu; zastaw rejestrowy na 100%
udziatbw w kapitale zakladowym MURAPOL & M
Investment sp. z 0.0.; odwiadczenie MURAPOL & M
Investment sp. z 0.0. o poddaniu sie egzekucji,
poreczenie wg prawa cywilnego udzielone przez
Murapol S.A.

Inne standardowe
postanowienia umoéw z
Bankiem, w tym dotyczace kar
umownych, rozwigzania
uméw.

Spdtka MURAPOL & M Investment sp. z 0.0. zobowigzata sie m.in. do: (i) nieobcigzania sktadnikéw swojego majatku
oraz nieudzielania pozyczek, poreczen i gwarancji, jak réwniez niefinansowania dziatalnosci innych podmiotéw,
(ii) niezaciggania zobowigzan finansowych z wytaczeniem pozyczek na realizacje kredytowanej inwestycji, ktére beda,
podporzadkowane uprzedniej sptacie kredytu, (iii) nieprzeprowadzania transakcji kupna/sprzedazy nieruchomosci
(z wytaczeniem lokali mieszkalnych, ustugowych i miejsc garazowych sprzedawanych w tamach realizowanych
inwestycji) bez uzyskania uprzedniej pisemnej zgody Banku, (iv) licznych obowigzkéw informacyjnych w tym do:
przedktadania kwartalnych sprawozdan finansowych, (v) niedokonywania taczenia, podziatu lub przeksztatcenia,
zmiany aktu zatozycielskiego, zmiany struktury wiascicielskiej, wysokosci kapitatu zaktadowego, liczby lub wartosci
udziatéw bez uprzedniej pisemnej zgody Banku, (vi) ztozenia kaucji, w przypadkach wskazanych w Umowie, w kwocie
wskazanej przez Bank wynikajacej z oszacowanego przez Bank wzrostu ryzyka nieterminowej sptaty kredytu.

W przypadkach okre$lonych w umowie Bank moze wypowiedzie¢ umowe w catosci lub w czesci z zachowaniem
trzydziestodniowego terminu wypowiedzenia, a w razie zagrozenia upadtoscig MURAPOL & M Investment sp. z o.0.
z zachowaniem siedmiodniowego terminu wypowiedzenia.

15.1.2 Umowy generalnego wykonawstwa

Spétka Grupy Kapitatowej Emitenta — Partner S.A. jest obecnie strong uméw dotyczacych Swiadczenia ustug generalnego
wykonawstwa robét budowlanych. Ponizej przedstawiono krétkie podsumowanie uméw o generalne wykonawstwo robot
budowlanych (kwalifikowanych jako istotne z uwagi na warto$¢ umowy przekraczajacg 10% kapitatéw wtasnych Emitenta
(na dzier 31 grudnia 2014 roku 10% kapitatéw wtasnych Emitenta wynosi okoto 22 min zt — dane niezaudytowane)), ktérych
strong jest Partner S.A. — wyspecjalizowana spétka Grupy Kapitatowej Murapol S.A.

Umowy generalnego wykonawstwa zawarte przez Partner S.A. o charakterze umow istotnych

A. Umowa o generalne wykonawstwo robét budowlanych z dnia 15 pazdziernika 2013 roku zawarta przez Partner S.A. ze spotka MURAPOL
Nowe Winogrady sp. z 0.0. S.K.A. w Bielsku-Biatej (dalej: ,Inwestor”)

. Przedmiotem Umowy jest wykonanie przez Partner S.A. wszelkich prac budowlanych zmierzajacych do wybudowania budynku ,B’,
w ramach zespotu budynkéw mieszkalno-ustugowych osiedla mieszkaniowego ,Nowe Winogrady” potozonego w Poznaniu przy
ul. Hawelanskiej 6 (dalej: ,Inwestycja”) wraz z budowa zjazdu z ul. Hawelanskiej oraz garazem i infrastrukturg niezbedna do

Prospekt emisyjny podstawowy obligacji Murapol S.A. 88



Czes¢ lll. Dokument rejestracyjny

funkcjonowania budynku (uktad drogowy, przytacza mediow);

. Partner S.A. zobowigzat si¢ do wykonania rob6t budowlanych okreslonych w umowie w terminie do grudnia 2014 roku; umowa zostata
zawarta na czas okreslony — do dnia zakonczenia wszelkich robot budowlanych;

. Partner S.A. przyjat petng odpowiedzialnos¢ za realizacje rob6t budowlanych okreslonych w Umowie o wykonanie robét budowlanych;
Partner S.A. ponosi wytaczng odpowiedzialno$¢ przed Inwestorem za roboty, ktére wykonuje przy pomocy podwykonawcow i przyjmuje

wobec nich funkcjg koordynacyjna;

. Wynagrodzenie Partner S.A. stanowi wysoko$¢ budzetu (czyli catkowity koszt Inwestycji, w tym: koszty nabycia materiatow,
wynagrodzenia podwykonawcow itp.) powiekszona o statq marze; wynagrodzenie ptatne jest w okresach miesiecznych;

. taczne szacunkowe wynagrodzenie z tytutu umowy o generalne wykonawstwo robét budowanych wynosi 32 min zt netto.

B. Umowa o wykonanie robét budowlanych w systemie generalnego wykonawstwa z dnia 1 grudnia 2013 roku zawarta przez Partner S. A. ze
spotka MURAPOL Wola sp. z 0.0. S.K.A. w Bielsku-Bialej (dalej: ,,Inwestor”)

. Przedmiotem Umowy jest wykonanie przez Partner S.A. wszelkich prac budowlanych zmierzajacych do wybudowania budynku
mieszkalnego wielorodzinnego potozonego w Warszawie przy ul. Obozowej/Wawrzyszewskiej (dalej: ,Inwestycja’) wraz z
zagospodarowaniem terenu i infrastrukturg niezbedng do funkcjonowania budynku (uktad drogowy, przytacza mediow);

. Partner S.A. zobowigzat sie do wykonania robdt budowlanych okreslonych w umowie w terminie do pazdziernika 2015 roku; umowa
zostata zawarta na czas okre$lony — do dnia zakoriczenia wszelkich robét budowlanych;

. Partner S.A. przyjat petng odpowiedzialno$¢ za realizacje rob6t budowlanych okreslonych w Umowie o wykonanie robét budowlanych;
Partner S.A. ponosi wytaczng odpowiedzialno$¢ przed Inwestorem za roboty, ktére wykonuje przy pomocy podwykonawcéw i przyjmuje

wobec nich funkcjg koordynacyjng;

. Wynagrodzenie Partner S.A. stanowi kwote ryczattowa i wynosi 25 min netto; wynagrodzenie ptatne jest w okresach miesigcznych.

C. Umowa o generalne wykonawstwo robé6t budowlanych z dnia 22 lutego 2014 roku zawarta przez Partner S.A. ze spotka MURAPOL Projekt
sp. z 0.0. 2 S.K.A. w Bielsku-Biatej (dalej: ,,Inwestor”)

. Przedmiotem Umowy jest wykonanie przez Partner S.A. wszelkich prac budowlanych zmierzajacych do wybudowania budynku
mieszkalnego wielorodzinnego ,E” potozonego w Krakowie przy ul. Poznanskiej (dalej: ,Inwestycja”) wraz z zagospodarowaniem terenu
i infrastruktura niezbedng do funkcjonowania budynku (uktad drogowy, przytacza mediéw);

. Partner S.A. zobowigzat sie do wykonania rob6t budowlanych okreslonych w umowie w terminie do maja 2015 roku; umowa zostata
zawarta na czas okreslony — do dnia zakonczenia wszelkich robot budowlanych;

. Partner S.A. przyjat peing odpowiedzialnos¢ za realizacje robét budowlanych okreslonych w Umowie o wykonanie robét budowlanych;
Partner S.A. ponosi wytaczng odpowiedzialno$¢ przed Inwestorem za roboty, ktére wykonuje przy pomocy podwykonawcéw i przyjmuje
wobec nich funkcje koordynacyjna;

. Wynagrodzenie Partner S.A. stanowi wysoko$¢ budzetu (czyli catkowity koszt Inwestycji, w tym: koszty nabycia materiatow,
wynagrodzenia podwykonawcow itp.) powiekszona o statq marze; wynagrodzenie ptatne jest w okresach miesigcznych, natomiast cze$¢

wynagrodzenia ptatna jest po zakonczeniu Inwestycji;

. taczne szacunkowe wynagrodzenie z tytutu umowy o generalne wykonawstwo robé6t budowanych wynosi 20 min zt netto.

D. Umowa o roboty budowlane z dnia 25 lutego 2015 roku zawarta przez Partner S.A. ze spotka Murapol Projekt sp. z 0.0. & s-ka Nowe Czyzyny
sp.k. w Krakowie (dalej: ,Inwestor”)

. Przedmiotem Umowy jest wykonanie przez Partner S.A. wszelkich prac budowlanych zmierzajacych do wybudowania budynku
mieszkalnego wielorodzinnego potozonego w Krakowie przy ul. Bienczyckiej (dalej: ,Inwestycja”) wraz z zagospodarowaniem terenu
i infrastruktura niezbedna do funkcjonowania budynku (uktad drogowy, przytacza mediéw);

. Partner S.A. zobowigzat sie do wykonania robét budowlanych okreslonych w umowie w terminie do maja 2016 roku; umowa zostata
zawarta na czas okreslony — do dnia uzyskania decyzji administracyjnej — pozwolenia na uzytkowanie budynku (termin planowany na
sierpien 2016 roku);

. Partner S.A. przyjat peing odpowiedzialno$¢ za realizacje robét budowlanych okreslonych w Umowie o wykonanie robét budowlanych;

Partner S.A. ponosi wytaczng odpowiedzialno$¢ przed Inwestorem za roboty, ktére wykonuje przy pomocy podwykonawcow i przyjmuje
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wobec nich funkcjg koordynacyjng;

. Umowa przewiduje mozliwo$¢ naliczenia kary umownej z tytutu przekroczenia przez Partner S.A. terminu uzyskania pozwolenia na
uzytkowanie budynku objetego umowa; maksymalna wysoko$¢ kary umownej z powyzszego tytutu wynosi 7% wynagrodzenia
Partner S.A.;

. Wynagrodzenie Partner S.A. stanowi kwote ryczattowa i wynosi 21,1 min netto (co nie obejmuje wynagrodzenia z tytutu wycinki drzew i
przebudowy drogi publicznej); wynagrodzenie pfatne jest w okresach miesiecznych, natomiast cze$¢ wynagrodzenia platna jest po
zakonczeniu Inwestycji.

15.1.3 Umowy nabycia nieruchomosci

Emitent jest obecnie strong umdw dotyczacych nabycia nieruchomosci (kwalifikowanych jako istotne z uwagi na warto$¢
umowy przekraczajaca 10% kapitatéw wtasnych Emitenta (na dzien 31 grudnia 2014 roku 10% kapitatow wtasnych Emitenta
wynosi okoto 22 min zt - dane niezaudytowane)), opisanych ponize;.

Umowy nabycia nieruchomo$ci zawarte przez Murapol S.A. o charakterze uméw istotnych

A. Przedwstepna umowa sprzedazy oraz ustanowienia hipoteki z dnia 22 pazdziernika 2014 roku zawarta przez Murapol S.A. z osobami
fizycznymi - przedsigbiorcami prowadzacymi dziatalno$¢ gospodarcza (dalej: ,,Sprzedajacy”)

. Przedmiotem Umowy jest sprzedaz przez Sprzedajacych nieruchomosci potozonych we Wroctawiu, przy ul. Buforowej dla ktérych Sad
Rejonowy dla Wroctawia — Krzykéw we Wroctawiu prowadzi ksiegi wieczyste nr: WR1K/00092241/2, WR1K/00234435/7,
WR1K/002208941/6, WR1K/00259320/9, WR1K/00141284/4, WR1K/00040333/5, WR1K/00092240/5, WR1K/00224599/1,
WR1K/00022680/0, WR1K/00095387/8 (dalej: Nieruchomosci);

. Sprzedajacy zobowigzali sie w Umowie do dokonania dziatan polegajacych na scaleniu dziatek i ich podziale zgodnie z uzgodnionym
z Emitentem planem podziatu uwzgledniajacym etapowanie inwestycji deweloperskiej, zmierzajacymi do zatozenia nowych ksiag
wieczystych zdefiniowanych w Umowie jako: Nieruchomosci | Etapu, Nieruchomosci Il Etapu, Nieruchomosci Il Etapu;

. Po wydzieleniu dziatek powyzszych zbioréw Sprzedajacy zobowigzali sie do zawarcia uméw sprzedazy Nieruchomosci | Etapu,
Nieruchomosci Il Etapu, Nieruchomosci Il Etapu w terminach: (i) do 30 czerwca 2015 roku (Nieruchomosci | Etapu); (ii) do 30 marca

2016 roku (Nieruchomosci Il Etapu); (iii) do 30 wrze$nia 2016 roku (Nieruchomosci Ill Etapu);

. Strony Umowy uzgodnity ceny sprzedazy Nieruchomosci w nastepujacych wartosciach: (i) 10 min zt netto (cena Nieruchomosci | Etapu);
(ii) 7 min zt netto (cena Nieruchomosci Il Etapuy); (iii) 7 min zt netto (cena Nieruchomosci Il Etapu);

. Nabycie Nieruchomosci nastapi w stanie wolnym od wszelkich dtugdw, roszczer i obcigzen.

15.2 Istotne umowy poza normalnym tokiem dziatalnosci Emitenta

Emitent nie jest strong istotnych uméw zawartych poza normalnym tokiem dziatalno$ci.

16 INFORMACJE OSOB TRZECICH ORAZ OSWIADCZENIA EKSPERTOW
| OSWIADCZENIE O UDZIALACH

Emitent w Prospekcie nie zamieszczat odwiadczen ani tez raportéw osoby okre$lanej jako ekspert.

W przypadku informacji pochodzacych od osoéb trzecich, ktore znajdujg sie w Prospekcie, informacje te zostaty doktadnie
powtérzone oraz w zakresie, w jakim Emitent byt w stanie stwierdzi¢ i ustali¢, na podstawie informacji pochodzacych od oséb
trzecich, nie pominigto zadnych faktéw, ktérych pominiecie mogtoby sprawi¢, ze informacje pochodzace od osdb trzecich
bytyby niedoktadne badz wprowadzatyby w btad.

Informacje rynkowe, gospodarcze i branzowe zawarte w ninigjszym Prospekcie zostaty zaczerpnigte z wielu zrodet
branzowych oraz zrédet niezaleznych. Zrodta informacji od o0séb trzecich wykorzystanych w Prospekcie zostaty wskazane
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wpkt 6.3 Czesci Ill Prospektu. Podczas sporzadzania niniejszego Prospektu Emitent nie przeprowadzat niezaleznej
weryfikacji takich informacji pochodzacych od osob trzecich.

17 DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU

Nastepujace dokumenty beda udostepnione do publicznej wiadomosci w okresie wazno$ci Prospektu w formie elektroniczne;
na Stronie Internetowej Emitenta (www.murapol.pl):

e Statut,

e Regulamin Zarzadu,

e Regulamin Rady Nadzorczej,

e  Regulamin Walnego Zgromadzenia,

e skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2013 r. wraz z opinig biegtego rewidenta,
e skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2012 r. wraz z opinig biegtego rewidenta.

Ponadto w okresie waznos$ci Prospektu w siedzibie Emitenta w Bielsku-Biatej przy ul. Partyzantéw 49 zostang udostepnione
do wgladu historyczne informacje finansowe Emitenta i jego spotek zaleznych za rok obrotowy 2013 oraz 2012.

W terminie waznosci Prospektu, tj. w okresie 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu lub do dnia zakonczenia
Programu Emisji Obligacji, tj. do dnia wyemitowania na podstawie Prospektu wszystkich Obligacji w liczbie okreslone;
Programem Emisji Obligacji przed dniem uptywu 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu, w zalezno$ci od tego, ktory
dzien nastapi wczeéniej, niniejszy Prospekt wraz z danymi aktualizujgcymi jego tre$¢ bedzie udostepniony do publicznej
wiadomosci w formie elektronicznej na stronie internetowej Emitenta  (www.murapol.pl) i Oferujacego
(www.noblesecurities.pl).
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CZESC IV - DOKUMENT OFERTOWY

1 OSOBY ODPOWIEDZIALNE

1.1 Wskazanie wszystkich oséb odpowiedzialnych

Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w niniejszym Prospekcie zostaty przedstawione w pkt. 1 Czesci Il Prospektu.

1.2 OsSwiadczenia oséb odpowiedzialnych

Oswiadczenia os6b odpowiedzialnych za informacje zawarte w niniejszym Prospekcie zostaly zawarte w pkt. 1 Czesci |l
Prospektu.

2 CZYNNIKI RYZYKA

Czynniki ryzyka zostaty przedstawione w Czesci Il Prospektu.

3 ISTOTNE INFORMACJE

3.1 Interesy osob fizycznych i prawnych zaangazowanych w emisje lub
oferte

3.1.1 Noble Securities

Oferujgcym, Agentem ds. Platnosci (do czasu zarejestrowania Obligacj w KDPW), Depozytariuszem (do czasu
zarejestrowania Obligacji w KDPW) jest Noble Securities S.A. z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Przyokopowa 33,
01-208 Warszawa.

Wysoko$¢ wynagrodzenia Oferujacego sklada sie z cze$ci statej oraz zmiennej, tj. prowizyjnej, ktérej wysokos¢ jest
uzalezniona od wielko$ci Srodkow jakie Emitent uzyska z Oferty.

Pomigdzy dziataniami ww. 0séb i Emitenta nie wystepuje konflikt intereséw o istotnym znaczeniu dla Oferty.

3.1.2  Kancelaria Radcow Prawnych "Ole$ & Rodzynkiewicz"

Kancelaria Radcow Prawnych "Ole$ & Rodzynkiewicz" sp.k. z siedzibg w Krakowie jako doradca prawny Emitenta otrzyma
wynagrodzenie zwigzane ze $wiadczeniem ustug prawnych dotyczacych sporzadzenia Prospektu niezalezne od powodzenia
Oferty. Wynagrodzenie doradcy prawnego nie jest réwniez uzaleznione od wielkosci Srodkow jakie Emitent uzyska z Oferty.

Pomiedzy dziataniami ww. oséb i Emitenta nie wystepuje konflikt intereséw o istotnym znaczeniu dla Oferty.

3.2 Przestanki oferty i opis wykorzystania wptywow pienieznych

Celem emisji Obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji Obligacji jest refinansowanie zapadajgcego dtugu
odsetkowego oraz zasilenie kapitatu obrotowego, w tym z przeznaczeniem na zakup nowych gruntéw pod inwestycje lub
prowadzenie inwestycji budowlanych. Cel emisji Obligacji danej Serii moze zosta¢ uszczegdtowiony, w ramach ww. celu
Programu Emisji Obligacji, w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii. Przy zatoZeniu, Zze Emitent w ramach Programu
Emisji Obligacji wyemituje obligacje do maksymalnej kwoty 100 000 000 zt (sto milionéw ztotych) i ze wszystkie te obligacje
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zostang objete, szacunkowe catkowite koszty emisji wyniosg ok. 3,2 min zt (trzy miliony dwiescie tysiecy ztotych), za$
szacunkowa kwota wptywow netto wyniesie ok. 96,8 min zt (dziewiecdziesiat sze$¢ milionéw osiemset tysiecy ztotych).

4 INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH OFEROWANYCH

41 Podstawowe dane dotyczace papierow wartosciowych oferowanych

Na podstawie Prospektu w ramach Programu Emisji Obligacji zgodnie z art. 9 pkt. 1 Ustawy o Obligacjach oferowanych jest
do 1 000 000 (stownie: jeden milion) obligacji zwyktych na okaziciela. Warto$¢ nominalna jednej Obligacji wynosi 100 zt (sto
ztotych), a faczna warto$¢ nominalna wszystkich Obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji Obligacji, przy zatozeniu
uplasowania wszystkich Obligacji oferowanych w ramach Programu Emisji Obligacji, wyniesie 100 000 000 zt (sto miliondw
ztotych).

Emitent podejmie niezbedne dziatania w celu niezwlocznej rejestracji danej Serii Obligacji w KDPW. Na Date Prospektu
Obligacje nie sg oznaczone przez KDPW kodem ISIN. Na Date Emisji danej Serii Obligaciji, Obligacje nie beda oznaczone
przez KDPW kodem ISIN.

4.2 Przepisy prawne, na mocy ktérych zostaly utworzone papiery
wartosciowe

Obligacje emitowane sa na podstawie art. 9 pkt 1) Ustawy o Obligacjach, art. 3 ust. 1 art. 21 ust. 2 pkt 1) Ustawy o Ofercie
Publicznej.

4.3 Informacje na temat rodzaju i formy papierow wartosciowych
oferowanych

Obligacjie beda obligacjami zwyklymi na okaziciela, zdematerializowanymi. Obligacje nie sg zabezpieczone. Obligacje
w Dniu Emisji zostang zapisane w Ewidencji. Podmiotem odpowiedzialnym za prowadzenie rejestru Obligacji bedzie Noble
Securities S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Przyokopowej 33. Emitent podejmie niezbedne dziatania w celu rejestracji
danej Serii Obligacji w KDPW zgodnie z art. 5a ust. 6 Ustawy o Obligacjach oraz art. 5 Ustawy o Obrocie. Z chwilg rejestracji
Obligacji w KDPW, tj. ich dematerializacji, Obligacje zostang zapisane w depozycie papieréw warto$ciowych prowadzonym
przez Krajowy Depozyt Papieréw Warto$ciowych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Ksigzecej 4.

Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji Obligacji nie bedg przedmiotem ubiegania si¢ o dopuszczenie do obrotu na
rynku regulowanym.

4.4 Waluta emitowanych papieréw wartosciowych
Walutg Obligacii jest ztoty polski.

4.5 Ranking papieréw wartosciowych oferowanych

Zobowigzania wynikajace z Obligacji danej serii stanowiC bedg bezposrednie, niepodporzadkowane i niezabezpieczone
zobowigzania Emitenta, ktére bedg réwne w ramach danej serii i nie uprawniajg do Zadnego uprzywilejowania pomiedzy nimi
w zakresie realizacji zobowigzan z tytutu Obligacji oraz, z zastrzezeniem ewentualnych zobowigzan uprzywilejowanych
Emitenta, bedg réwnorzedne w stosunku do wszelkich obecnych lub przyszlych niezabezpieczonych
i niepodporzadkowanych jego zobowigzan.

4.6 Opis praw, wiacznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwigzanych
z papierami wartosciowymi oraz procedury wykonywania tych praw

Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji Obligacji sg obligacjami oprocentowanymi, z okre$lonym Dniem Wykupu.
Obligacje wszystkich Serii bedg uprawniaty wylacznie do uzyskania $wiadczen pienieznych tj. Kwoty Odsetek i zwrotu
Warto$ci Nominalnej.

Swiadczenia pieniezne z Obligacji beda spetnione na rzecz podmiotéw bedacych Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw.
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Za zobowigzania wynikajace z Obligacji, Emitent odpowiada catym swoim majatkiem. Termin przedawnienia roszczen
wynikajacych z Obligacji wynosi 10 lat.

Zgodnie z art. 24 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, w przypadku niewypetnienia przez Emitenta w terminie w cato$ci lub w czesci
zobowigzan wynikajacych z Obligacji, Obligacje na zadanie Obligatariusza podlegajg natychmiastowemu wykupowi
w czesci, w jakiej przewidujg Swiadczenia pieniezne.

Zgodnie z art. 24 ust. 3 Ustawy o Obligacjach, Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji
Emitenta, chociazby jeszcze Dzierh Wykupu nie nastapit.

Prawo do wykupu Obligacji

Emitent wykupi Obligacje danej Serii w Dniu Wykupu, wskazanym dla kazdej Serii Obligacji w Ostatecznych Warunkach
Oferty Danej Serii. Ponadto Emitent jest uprawniony do wczesniejszego wykupu Obligacji danej Serii zgodnie z Warunkami
Emisji danej Serii Obligacii.

Wykup Obligacji nastapi w Kwocie Wykupu, tj. za kwote naleznosci gtéwnej réwnej Wartosci Nominalnej, na rzecz
podmiotéw bedacych Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw. Powyzsza Kwota Wykupu zostanie powiekszona o Kwote
Odsetek naliczonych do Dnia Wykupu (wtacznie) lub odpowiednio Dnia Wezesniejszego Wykupu (wigcznie).

Szczegotowe zasady dotyczace wykupu Obligacji oraz wezesniejszego wykupu Obligacji wskazane sg w Podstawowych
Warunkach Emisji oraz w Ostatecznych Warunkach Oferty Obligacji Danej Serii.

Swiadczenia z tytutu odsetek od Obligacji

Do dnia, w ktérym Obligacje danej serii zostang zarejestrowane w KDPW wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacii takiej serii
dokonywane bedg przez Agenta ds. Platnosci w drodze przelewu na rachunek bankowy, ktéry powinien zosta¢ wskazany
przez Obligatariusza najpdzniej w Dniu Ustalania Praw, przy czym Inwestorzy subskrybujacy Obligacje w Ofercie winni sg
wskazac¢ rachunek bankowy do obstugi $wiadczen w momencie sktadania zapisu na Obligacje. Ptatno$ci bedg dokonywane
jedynie na rzecz Obligatariusza, ktéry na koniec Dnia Ustalenia Praw bedzie wpisany do Ewidencji jako Obligatariusz.

Po dniu rejestracji Obligacji danej serii w KDPW wszystkie ptatnosci z tytutu Obligacii takiej serii bedg dokonywane za
posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki Papieréw WartoSciowych, Rachunki Zbiorcze lub Konto
Sponsora Emisji zgodnie z Regulacjami KDPW. Ptatnosci bedg dokonywane na rzecz posiadaczy, na rzecz ktérych prawa
z Obligacji sq zapisane na Rachunkach Papieréw Warto$ciowych, Rachunkach Zbiorczych lub na Koncie Sponsora Emisji
w Dniu Ustalenia Praw.

Szczegotowe zasady dotyczace platnosci z tytutu Obligacji wskazane sq w Podstawowych Warunkach Emisji oraz
Ostatecznych Warunkach Oferty Obligacji Danej Serii.

Swiadczenia niepienigzne

Zgodnie z Podstawowymi Warunkami Emisji z Obligacjami nie sg zwigzane Zadne $wiadczenia niepieniezne.

4.7 Nominalna stopa procentowa i zasady dotyczace ptatnosci odsetek

Obligacie sgq oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej. Kwoty Odsetek sg naliczane od Dnia Emisji
(z wytaczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu lub odpowiednio Dnia Wcze$niejszego Wykupu zgodnie z Warunkami Emisji
(wigcznie).

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego.

Obligatariuszowi w kazdym Dniu Ptatnosci Odsetek z tytutu danej Obligacji przystuguje Kwota Odsetek w wysoko$ci
obliczanej zgodnie z nastepujacym wzorem:

KO=N><SP><£
365

gdzie:

KO’ oznacza Kwote Odsetek od jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy;
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N oznacza Wartos¢ Nominalna;

SP” o0znacza zmienna stope procentowg, na ktorg sktada sie stawka referencyjna, o ktérej mowa ponize;
powigkszona o Marzg;

LD’ oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym;
po zaokragleniu wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (p6t grosza bedzie zaokraglane w gére).
Kwota Odsetek od Obligacji obliczona bedzie przez Emitenta.

Oprocentowanie zmienne ustalane bedzie w oparciu o0 bazowa zmienng stope procentowg WIBOR. Stopy procentowe
WIBOR publikowane sg codziennie okoto godziny 11.00 czasu warszawskiego, m.in. na stronie serwisu Reuters
(http://reuters.pl/tr/quotes/wibor.action).

Stawka referencyjna do obliczenia oprocentowania Obligaciji zostanie ustalona w nastepujacy sposéb:
. okoto godziny 11:00 w Dniu Ustalenia Odsetek Emitent ustali Ogtoszong Stawke Referencyjng;

. w przypadku, gdy Ogtoszona Stawka Referencyjna nie bedzie dostepna, Emitent zwréci sig, bez zbednej
zwioki, do Bankéw Referencyjnych o podanie stopy procentowej dla depozytéw ztotéwkowych o dtugosci
wskazanej w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii oferowanej przez kazdy z tych Bankéw
Referencyjnych gtéwnym bankom dziatajagcym na warszawskim rynku miedzybankowym i ustali, po
odrzuceniu dwéch skrajnych notowan, stawke referencyjng jako $rednig arytmetyczng stop podanych
przez Banki Referencyjne, pod warunkiem, ze co najmniej 4 Banki Referencyjne podadzg stopy
procentowe, przy czym — jesli bedzie to konieczne - bedzie ona zaokraglona do drugiego miejsca po
przecinku (a 0,005 bedzie zaokraglone w gore);

. w przypadku, gdy stawka referencyjna nie moze by¢ okreslona zgodnie z powyzszymi zasadami, stawka
referencyjna zostanie ustalona na poziomie ostatniej obowigzujacej stawki referencyjnej w Okresie
Odsetkowym bezpo$rednio poprzedzajacym dzier ustalenia stawki referencyjnej.

Po obliczeniu Kwoty Odsetek Emitent zawiadomi Agenta ds. Ptatno$ci, a po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW, KDPW
o wysoko$ci Kwoty Odsetek za dany Okres Odsetkowy z tytutu Obligacji danej serii zgodnie z Regulacjami KDPW.

W okresie od Dnia Emisji danej serii Obligacji do daty ich wykupu, zmiany rynkowych stp procentowych moga wplynac na
zmiany Ogtoszonej Stawki Referencyjnej dla poszczegdlnych Okreséw Odsetkowych. Obnizenie Ogtoszonej Stawki
Referencyjnej wptynie na obnizenie biezacej rentowno$ci Obligacji, tj. posiadacze Obligacji mogg osiggac w przysztosci
nizsze niz zaktadane wptywy z tytutu odsetek od Obligacji. Z kolei podwyzka Ogtoszonej Stawki Referencyjnej spowoduje
wzrost rentownosci biezacej Obligacii.

4.8 Data zapadalnosci i ustalenia w sprawie amortyzacji dlugu wraz
z procedurami splaty

Obligacie beda wykupywane w Dniu Wykupu lub w datach wcze$niejszego wykupu zgodnie z postanowieniami
Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji. Z tytutu wykupu kazdej Obligacji w Dniu Wykupu lub odpowiednio w datach
wczesniejszego wykupu Emitent zobowigzany jest do dokonania ptatno$ci Kwoty Wykupu na rzecz Obligatariuszy. Z chwilg
wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu.

481  Wczesniejszy wykup Obligacji na wniosek Emitenta

Emitent ma prawo wczes$niejszego wykupu wszystkich lub czesci Obligacji. W celu dokonywania wcze$niejszego wykupu
Emitent zgodnie z postanowieniami Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji zawiadomi Obligatariuszy o wcze$niejszym
wykupie, w ktorym okresli liczbe Obligacji podlegajacych wczedniejszemu wykupowi oraz dzien wczesniejszego wykupu.
Dzien wczesniejszego wykupu musi przypada¢ w Dniu Platnosci Odsetek. Emitent powinien dokonaé zawiadomienia
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o0 wezesniejszym wykupie nie pozniej niz na 30 (trzydziesci) dni przed zakorczeniem Okresu Odsetkowego, w ktérym ma
nastapi¢ taki wczesniejszy wykup. Liczba Obligacji wskazana przez Emitenta powyzej moze podlega¢ redukcji w wyniku
zaokraglen zgodnie z ponizszym wzorem:

LOPW
LO =WO x
WWO
przy czym:
L0 oznacza liczbe Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych wczesniejszemu
wykupowi (zaokraglong w dét do jednej Obligacii).
WO oznacza wszystkie Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza.

LOPW’  oznacza liczbe Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi okre$lonych w zawiadomieniu,
o ktdrym mowa powyzej.

JWWO' oznacza wszystkie niewykupione Obligacje

Jezeli w wyniku zastosowania powyzszego wzoru okaze sig, ze liczba Obligacji podlegajacych wcze$niejszemu wykupowi
bedzie mniejsza niz liczba Obligacji okreslonych w zawiadomieniu o wcze$niejszym wykupie, LO (czyli liczba Obligacji
posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych wczesniejszemu wykupowi, zaokraglona w dét do jednej Obligacii)
bedzie podlega¢ zwigkszeniu o jeden poczawszy od Rachunku Obligacji, na ktérym zapisana byta najwieksza liczba
Obligacji do Rachunku Obligacji, na ktérym zapisana byta najmniejsza liczba Obligacji, az do osiagniecia stanu, w ktérym
taczna liczba Obligaciji podlegajaca wezesniejszemu wykupowi bedzie réwna liczbie Obligacii okre$lonej w zawiadomieniu.

Wezesniejszy wykup kazdej Obligacji nastapi przez zaptate Kwoty Wykupu powiekszonej o naroste i niezaptacone odsetki
liczone do daty wcze$niejszego wykupu (wigcznie) oraz dodatkowego wynagrodzenia (premia) za wcze$niejszy wykupu
Obligacji na wniosek Emitenta w przypadkach wskazanych w Ostatecznych Warunkach Oferty Danej Serii.

Dodatkowe wynagrodzenie (premia) za wczesniejszy wykup Obligacji na wniosek Emitenta bedzie wyrazone w formie
punktéw procentowych, tylko i wytacznie w przypadku, gdy Emitent podejmie decyzje o zamieszczeniu tego parametru w
Ostatecznych Warunkach Oferty Danej Serii. Wartos¢ dodatkowego wynagrodzenia (premia) za wcze$niejszy wykup
Obligacji na wniosek Emitenta bedzie obliczana jako iloczyn premii i wartosci nominalnej Obligacji podlegajacych
wczesniejszemu wykupowi Obligacji na wniosek Emitenta.

4.8.2 Wczesniejszy wykup w przypadku wystapienia podstawy wczesniejszego wykupu

Kazdy Obligatariusz moze, poprzez dostarczenie Emitentowi pisemnego zawiadomienia w terminie od wystapienia zdarzenia
uprawniajacego Obligatariusza do ztozenia takiego zadania do uptywu 30 dni od dnia, w ktérym Obligatariusz uzyskat lub
przy dotozeniu nalezytej starannosci mogt uzyskaé, informacje o zaj$ciu zdarzenia, o ktérym mowa ponizej i pod warunkiem,
ze takie zdarzenie nadal trwa, zada¢ wcze$niejszego wykupu posiadanych przez takiego Obligatariusza Obligacji, a Emitent
zobowigzany bedzie Obligacje wskazane w zgdaniu w terminie 30 dni wykupi€, na skutek wystapienia ktéregokolwiek ze
zdarzen wskazanych ponizej:

1. jezeli Emitent ztozy do sadu wniosek o ogtoszenie upadiosci lub wszczecie postepowania naprawczego albo
jezeli sad ogtosi prawomocnie upadto$¢ Emitenta;

2. jezeli Emitent stanie si¢ niewyptacalny zgodnie z przestankami okre$lonymi w Prawie Upadto$ciowym, przy
czym fgczna kwota wszystkich przeterminowanych i wymagalnych zobowigzan Emitenta z dowolnego tytutu
bedzie nie nizsza niz 5 000 000 zt;

3. jezeli wierzyciel lub wierzyciele Emitenta, zloza w sadzie wniosek o ogtoszenie upadiosci Emitenta, chyba ze
taki wniosek bedzie bezzasadny i w terminie 30 dni od dnia otrzymania przez Emitenta takiego wniosku
Emitent podejmie czynnosci majace doprowadzi¢ do odrzucenia lub oddalenia takiego wniosku, a odrzucenie
lub oddalenie takiego wniosku nastapi w terminie 120 dni od dnia otrzymania przez Emitenta takiego wniosku
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(przy czym postanowienie 0 odrzuceniu lub oddaleniu wniosku nie musi by¢é prawomocne) — zadanie
przedterminowego wykupu bedzie mogto by¢ ztozone po bezskutecznym uptywie ktérego$ z ww. termindw;

4. jezeli wydane zostanie prawomocne orzeczenie w sprawie ustanowienia zarzadu przymusowego lub
rozwigzania Emitenta;

5. jezeli podjete zostang przez Emitenta dziatania wymagane obowigzujacymi przepisami prawa (obejmujace
m.in. ztozenie wniosku lub propozyciji albo zwotanie Walnego Zgromadzenia) majace na celu zawarcie przez
Emitenta uktadu z jego wierzycielami na podstawie przepisow Prawa Upadto$ciowego;

6. jezeli wydane zostanie przez sad prawomocne postanowienie 0 rozwigzaniu Emitenta albo podjeta zostanie
uchwata Walnego Zgromadzenia o rozwigzaniu Emitenta lub podjeta zostanie decyzja o przeniesieniu
siedziby Emitenta za granice;

7. jezeli Emitent lub Podmiot Holdingu dokona, w ramach pojedynczej transakcji lub kilku transakcji, zbycia lub
rozporzadzenia, na rzecz podmiotu spoza Holdingu , jakakolwiek czescig swojego majatku o wartosci co
najmniej 2 000 000 zt, na warunkach razaco odbiegajacych, na niekorzy$¢ podmiotu rozporzadzajacego, od
powszechnie obowigzujacych w obrocie gospodarczym, i w przypadku zbycia, zbywane aktywo (zbywane
aktywa) wedtug swojej warto$ci rynkowej nie zostanie (zostang) zastapione innym aktywem (innymi aktywami)
o takiej samej lub zblizonej wartosci rynkowej z wylaczeniem rozporzadzen polegajacych na ustanowieniu
zabezpieczen w zwigzku z pozyskaniem finansowania dla dziatalnosci Emitenta Holdingu;

8. jezeli Emitent wyptaci dywidende:

a) w wysokoSci przekraczajacej 15% skonsolidowanego zysku netto Emitenta za dany rok obrotowy
w przypadku gdy Emitent w dniu podziatu zysku bedzie spétkg notowang na rynku regulowanym (GPW)
lub,

b) w wysokosci przekraczajacej 10% skonsolidowanego zysku netto Emitenta za dany rok obrotowy
w przypadku gdy Emitent w dniu podziatu zysku nie bedzie spétka notowang na rynku regulowanym
(GPW) lub,

c) w jakiejkolwiek wysokosci gdy zysk skonsolidowany netto Emitenta za dany rok obrotowy nie osiaggnie 20
000 000,00 zt w przypadku gdy Emitent w dniu podziatu zysku nie bedzie spotkg notowang na rynku
regulowanym (GPW);

9. jezeli jakiekolwiek Zadtuzenie Finansowe Emitenta lub Podmiotu Holdingu, w facznej kwocie przekraczajace;
rownowartos¢ 5 000 000 z, nie zostatlo sptacone w terminie lub w sposob prawnie skuteczny zostato
postawione w stan wymagalno$ci przez wierzyciela przed ustalonym terminem wymagalno$ci w wyniku
wystapienia przypadku naruszenia (dowolnie opisanego) i bezskutecznie uptynat termin do usuniecia takiego
naruszenia oraz okres na uregulowanie ww. nalezno$ci postawionej w stan przedterminowej wymagalno$ci.

10. jezeli Emitent lub Podmiot Holdingu :

a) udzielg lub zobowigza sie do udzielenia jakiejkolwiek pozyczki jakiemukolwiek podmiotowi innemu niz
Podmiot Holdingu — nie dotyczy pozyczek udzielanych podmiotom, ktdre wniosty grunty pod inwestycje
Emitenta lub inwestycje Podmiotéw Holdingu, do wysokosci nie przekraczajgcej wartosci tych gruntow,
w przypadku gdy zaptata za ww. grunty nastapi nie wczesniej niz wraz z rozliczeniem pozyczki,

b) poreczg lub zobowigzg sie do poreczenia zobowigzania jakiejkolwiek podmiotu innego niz Podmiot
Holdingu,

c) zabezpieczg lub zobowigzg si¢ do zabezpieczenia w inny sposéb zobowigzania jakiegokolwiek podmiotu
innego niz Podmiot Holdingu;

11. jezeli wskutek prawomocnych orzeczen sadowych lub ostatecznych decyzji administracyjnych (lub decyzji
administracyjnych, ktérym nadano rygor natychmiastowej wykonalno$ci) Emitent zobowigzany bedzie do
zaptaty tacznych kwot przekraczajacych 5 000 000 zt;
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12. jezeli w odniesieniu do sktadnikéw majgtkowych Emitenta Ilub Podmiotu Holdingu, nastapito zajecie
komornicze o wartosci stanowigcej co najmniej 10% wartosci sumy aktywéw wskazanych w ostatnim
zatwierdzonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta, ktéra nie zostato uchylone w ciggu
120 (stu dwudziestu) dni;

13. jezeli Emitent zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci deweloperskiej mieszkaniowej, i zaden Podmiot
Holdingu nie przejmie tej dziatalnoci;

14. jezeli Obligacje zostang wycofane z obrotu na ASO Catalyst, w przypadku wprowadzenia ich to tego systemu
obrotu;

15. jezeli Emitent dokona skupu akcji wtasnych;

16. jezeli Emitent wyemituje obligacje o terminie zapadalnosci przypadajacym przed terminem zapadalnosci
Obligacii, chyba ze $rodki pozyskane z emisji zostang w catosci przeznaczone na wykup Obligacii;

17. jezeli taczne Zadtuzenie Finansowe Netto Emitenta oraz Podmiotéw Holdingu wykazane w sprawozdaniach
finansowych Emitenta oraz Podmiotéw Holdingu za lata 2014, 2015, 2016 oraz 2017 przekroczy odpowiednio:
180 000 000 zt, 200 000 000 zt, 210 000 000 zt oraz 220 000 000 zt — przy czym do obliczenia Zadtuzenia
Finansowego Netto pod uwage brane bedg zobowigzania odsetkowe Podmiotéw Holdingu w proporcji réwnej
procentowemu udziatowi Emitenta (bezpo$redniego oraz posredniego przez PD FIZ) w kapitale Podmiotow
Holdingu. Do Zadtuzenia Finansowego Netto nie bedg wliczane pozyczki udzielane przez Emitenta
Podmiotom Holdingu lub udzielane Emitentowi przez Podmioty Holdingu oraz pozyczki udzielane przez
Podmioty Holdingu innym Podmiotom Holdingu, a takze pozostate zobowigzania sktadajace sie na Zadtuzenie
Finansowe, o ile sg zaciggane przez Emitenta u Podmiotéw Holdingu lub przez Podmioty Holdingu u Emitenta
oraz przez Podmioty Holdingu w innych Podmiotach Holdingu.

Procedura wcze$niejszego wykupu na zadanie Obligatariuszy

W celu dokonania wczesniejszego wykupu Obligacji zgodnie z pkt 4.8.2 Obligatariusz ztozy Emitentowi (z kopig do
Depozytariusza prowadzacego Ewidencje takich Obligacji, a po rejestracji Obligacji w KDPW z kopig do Depozytariusza
prowadzacego Rachunek Obligacji lub Konto Sponsora Emisji, na ktérym zapisane sg takie Obligacje) pisemne zadanie
wcze$niejszego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. Obligacje posiadane przez takiego Obligatariusza
stajg sie wymagalne i ptatne w terminie 30 dni od dnia doreczenia powyzszego zadania, o ile: (i) wskazuje ono podstawe
zadania wcze$niejszego wykupu uprawniajgcg go do Zzadania wcze$niejszego wykupu; oraz (ii) do takiego zadania
wczesniejszego wykupu zostato zataczone Swiadectwo Depozytowe dotyczace posiadanych przez danego Obligatariusza
Obligacji, w stosunku do ktérych skiadane jest zadanie wczesniejszego wykupu (z terminem waznosci do dnia
wczesniejszego wykupu wigcznie). W zwigzku ze ztozeniem zadania wczesniejszego wykupu Emitent zobowigzany jest do
dokonania na rzecz Obligatariusza, ktory ztozyt takie zadanie ptatno$ci Kwot Wykupu takich Obligacji powiekszonej o Kwote
Odsetek od takich Obligacji narostych do dnia wczesniejszego wykupu bez dodatkowych dziatar lub formalno$ci.

4.8.3 Likwidacja

W dniu otwarcia likwidacji Emitenta Obligacje stajg sie natychmiast wymagalne i ptatne. Emitent jest zobowigzany zaptaci¢
kazdemu Obligatariuszowi w tym dniu Kwoty Wykupu takich Obligacji wraz z narostymi odsetkami za czas od dnia
rozpoczecia Okresu Odsetkowego (z wytaczeniem tego dnia), w ktérym nastapito otwarcie likwidacji, do dnia otwarcia
likwidacji (wiacznie).

4.9 Wskaznik rentownosci

Podstawowym wskaznikiem rentownosci Obligacji przed Dniem Emis;ji jest rentowno$¢ nominalna Obligacii. Informuje ona
o0 wysokosci stopy zwrotu z inwestycji w Obligacje w skali roku w momencie emisji. Rentowno$¢ nominalng Obligacii oblicza
sie ze wzoru:

*
R = mTKO*mO%

n

gdzie:
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,m’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych w okresie 1 roku;
»Rn” oznacza rentowno$¢ nominalng;
N oznacza Wartos¢ Nominalna;

KO’ oznacza Kwote Odsetek.

Wskaznikiem mierzacym rentowno$¢ Obligacji bedacych przedmiotem obrotu wtdrnego jest wskaznik rentownosci biezace;.
Informuje on o wysokosci stopy zwrotu z inwestycji w Obligacje w skali roku na rynku wtérnym. Rentownos$¢ biezacg
Obligacii oblicza sie ze wzoru:

*
R, = m—PKO*mO%

gdzie:
,m’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych w okresie 1 roku;
Rb” oznacza rentowno$¢ biezacg;
P oznacza ceng rynkowg Obligacii;

KO’ Kwote Odsetek.

Obliczenie przyblizonej rentownosci Obligacji w okresie do Dnia Wykupu mozliwe jest za pomocg wzoru:

i[z KO+ (N -P)]

Row = 0,5*(N + P)
gdzie:
,Row” oznacza rentowno$¢ w okresie do Dnia Wykupu;
N’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych do Dnia Wykupu;
P cene rynkowg Obligacii;
.2~KO”  oznacza sume kwot odsetek od Obligacji za wszystkie Okresy Odsetkowe od momentu liczenia Row do
Dnia Wykupu;
N oznacza Warto$¢ Nominalng.

Nalezy jednak zauwazy¢, ze doktadne obliczenie rentownosci Obligacji w okresie przekraczajacym biezacy Okres
Odsetkowy dla Obligacji oprocentowanych wedtug zmiennej stopy procentowej jest niemozliwe, z uwagi na niestaty sktadnik
oprocentowania Obligacii, ktérym jest Ogtoszona Stawka Referencyjna.

410 Wskazanie reprezentacji posiadaczy dtuznych papieréw wartosciowych

Emitent nie zawierat i nie przewiduje zawarcia umowy o reprezentacje w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach.
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411 Podstawa prawna emisji
Emisja Obligacji dokonywana jest na podstawie:
1. art. 9 pkt 1) Ustawy o Obligacjach,
2. art. 3ust. 1iart. 21 ust. 2 pkt 1) Ustawy o Ofercie Publicznej,

3. Uchwaly nr 13/01/2015 Rady Nadzorczej Murapol S.A. z dnia 26 stycznia 2015 r. w sprawie wyrazenia zgody na
emisje obligacii,

4. Uchwaly nr 5/01/2015 Zarzadu Murapol S.A. z dnia 27 stycznia 2015 r. w sprawie przyjecia w Spélce programu
emisji obligacii,

5. Uchwaly nr 6/01/2015 Zarzadu Murapol S.A. z dnia 27 stycznia 2015 r. w sprawie przyjecia Podstawowych
Warunkow Emisji oraz wzoru Ostatecznych Warunkéw Emisji Danej Serii.

Podstawg prawng emisji Obligacji poszczegdlnych Serii bedg Uchwaty Emisyjne Obligacji Danych Serii.

412 Spodziewana data emisji

Intencjq Emitenta jest aby emisja pierwszej Serii Obligacji w ramach Programu Emisji Obligaciji nastapita w | kwartale 2015
roku.

413 Opis wszystkich ograniczen w swobodzie przenoszenia papierow
wartosciowych

Zgodnie z art. 16 Ustawy o Obligacjach obligacje mozna zbywaé jedynie bezwarunkowo. Zbywalno$¢ Obligaciji nie podlega
ograniczeniom.

4.14 Informacje na temat potracania u zrédta podatkéw od dochodu

Zawarte w niniejszym Prospekcie informacje dotyczace opodatkowania nie sg poradg prawng w szczegdlnosci w zakresie
przepisdw prawa podatkowego. Informacje ponizsze majq charakter ogoiny, przedstawiajq jedynie niektére zagadnienia i nie
uwzgledniajg wszystkich mozliwych stanéw faktycznych, w odniesieniu do Obligatariuszy. Obligatariusze zainteresowani
uzyskaniem szczegétowych odpowiedzi, uwzgledniajacych ich sytuacje faktyczng powinni skorzysta¢ z ustug doradczych
$wiadczonych przez profesjonalnych doradcéw (prawnikéw, doradcdw podatkowych) lub wystapi¢ do wkasciwych organéw
z wnioskiem o interpretacje podatkowa.

Informacje zawarte w niniejszym Prospekcie sg oparte wylacznie na przepisach prawa obowigzujacych obywateli
Rzeczypospolitej Polskiej w Dacie Prospektu. Wskutek zmian prawa lub zmian interpretacji przepisow prawa w tym
w zakresie prawa podatkowego np. poprzez zmiane praktyki organdw podatkowych i administracyjnych oraz nowe
orzecznictwo sadéw administracyjnych informacje zawarte w Prospekcie moga przesta¢ by¢ aktualne.

4141 Opodatkowanie dochodow z obligacji

Zasady ogdlne

Zgodnie z art. 5a ust. 2 Ustawy o Obligacjach, prawa z obligacji nie majacych formy dokumentu powstajg z chwilg dokonania
zapisu w Ewidencji i przystugujg osobie w niej wskazanej jako posiadacz tych obligacji. Wyptata odsetek z Obligacii
dokonywana bedzie za po$rednictwem podmiotéw prowadzacych Ewidencje. Emitent jest odpowiedzialny za pobér podatku
dochodowego od odsetek i dyskonta od obligacji, chyba Ze ptatnikiem tego podatku jest podmiot prowadzacy rachunek
papieréw wartosciowych, w sytuacjach wskazanych w punktach ponizej. Podmiotami odpowiedzialnymi za zaptate podatku
w przypadku dochodéw z odptatnego zbycia obligacji sg obligatariusze.
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Opodatkowanie dochodéw osigganych przez osoby fizyczne z odptatnego zbycia obligacji uzaleznione jest od posiadania
przez osobe fizyczng statusu polskiego rezydenta podatkowego, badz nieposiadania takiego statusu (status rezydenta
podatkowego ustalany jest w oparciu o art. 3 ust. 1a Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych z uwzglednieniem
uméw w sprawie unikania podwdjnego opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska). Status polskiego
rezydenta podatkowego posiada osoba, ktdra posiada na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej centrum intereséw osobistych
lub gospodarczych (o$rodek interesdw zyciowych) lub tez przebywa na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dtuzej niz 183
dni w roku podatkowym (jednak poszczegdlne umowy o unikaniu podwdéjnego opodatkowania moga modyfikowac te
zasade).

Takze opodatkowanie dochodéw osigganych przez osoby prawne z odpfatnego zbycia obligacji uzaleznione jest od
posiadania przez osobe prawng statusu polskiego rezydenta podatkowego, badz nieposiadania takiego statusu (status
rezydenta podatkowego ustalany jest w tym przypadku w oparciu o art. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob
Prawnych z uwzglednieniem uméw w sprawie unikania podwojnego opodatkowania, ktorych strong jest Rzeczpospolita
Polska, ale przyjmuije sig, ze status polskiego rezydenta podatkowego posiada osoba prawna, ktéra ma siedzibe lub zarzad
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej).

W odniesieniu do o0séb fizycznych i prawnych wystepuja zatem dwa tryby opodatkowania:

1. nieograniczony obowigzek podatkowy - w przypadku posiadania przez osobe fizyczng lub prawng statusu
polskiego rezydenta podatkowego (rezydent);

2. ograniczony obowigzek podatkowy - w przypadku nieposiadania przez osobe fizyczng lub prawng statusu
polskiego rezydenta podatkowego (nierezydent).

Opodatkowanie odsetek i dyskonta od obligacji: osoby fizyczne-rezydenci

Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Fizycznych odsetki (dyskonto) od obligacji uwaza sie
za przychody z kapitatéw pienieznych. Dochéd (przychod) z tytutu odsetek od obligacji (i dyskonta) nie taczy sie
z przychodami z innych zrodet. Przychod taki podlega opodatkowaniu zryczattowanym podatkiem dochodowym stawka
w wysoko$ci 19% (art. 30a ust. 1 pkt 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Fizycznych).

Ptatnikiem podatku jest podmiot dokonujacy wyptat (Swiadczen) lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniedzy lub
wartosci pienieznych z tytutu odsetek (dyskonta) od obligacji lub podmiot prowadzacy rachunek papieréw warto$ciowych dla
podatnika (w przypadku wyptaty dokonywanej za po$rednictwem tego podmiotu).

Ptatnik pobiera zryczattowany podatek dochodowy od dokonywanych wyptat lub pozostawianych do dyspozycji podatnika
pieniedzy i przekazuje go w terminie do 20 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym pobrano ten podatek, na
rachunek wiasciwego wedtug siedziby ptatnika urzedu skarbowego (art. 42 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb
Fizycznych).

W przypadku nie pobrania podatku przez platnika, osoba fizyczna jest zobowigzana do samodzielnego rozliczenia podatku
w zeznaniu rocznym, sktadanym do dnia 30 kwietnia roku nastepujacego po roku podatkowym (art. 45 ust. 3b Ustawy
o Podatku Dochodowym od Os6b Fizycznych).

W przypadku dochodéw z papieréw warto$ciowych zapisanych na (a) rachunkach papieréw warto$ciowych lub na (b)
rachunkach zbiorczych (w rozumieniu Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi) podatek od odsetek oraz dyskonta
papieréw wartosciowych pobieraja, jako ptatnicy:

a) podmioty prowadzace rachunki papieréw warto$ciowych dla podatnikdw, jezeli dochody (przychody) te zostaty
uzyskane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i wigzg sie z papierami warto$ciowymi zapisanymi na tych
rachunkach, a wyptata Swiadczenia na rzecz podatnika nastepuje za posrednictwem tych podmiotéw (art. 41 ust.
4d Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych),

b) podmioty prowadzace rachunki zbiorcze, za posrednictwem ktérych naleznosci z tych tytutdw sg wyptacane (art. 41
ust. 10 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych) - w przypadku wyptaty odsetek (dyskonta)
z papierow warto$ciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych.
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W przypadku, gdy osoba fizyczna posiada obligacje i uzyskuje odsetki z obligacji w ramach prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej obligacje traktowane sg jako aktywa zwigzane z prowadzong dziatalno$cig i nie sg do nich stosowane
powyzsze przepisy, tym samym przychody odsetkowe lub dyskonta traktowane sg jako przychody z prowadzone;
dziatalno$ci gospodarczej i podlegajg opodatkowaniu wedtug zasad wtasciwych dla przychodu z tego zrodta.

Opodatkowanie odsetek i dyskonta od obligaciji: osoby fizyczne-nierezydenci

Osoby fizyczne nie posiadajace miejsca zamieszkania na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej podlegajgq obowiazkowi
podatkowemu tylko od dochodow (przychodéw) osigganych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (art. 3 ust. 2a Ustawy
o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych). Odsetki od obligacji emitowanych w Polsce przez polskiego emitenta
stanowig réwnoczesnie dochdd uzyskany na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Zasady opodatkowania odsetek i dyskonta od obligacji uzyskiwanych przez osoby fizyczne-nierezydentéw sq zasadniczo
zbiezne z zasadami majacymi zastosowanie w stosunku do oso6b fizycznych-rezydentéw, ktdre zostaly opisane powyzej,
oile wlasciwe umowy w sprawie unikania podwojnego opodatkowania zawarte z panstwem bedacym krajem rezydencii
podatkowej osoby fizycznej nie stanowig inaczej. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy o unikaniu
podwojnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z taka umowag jest mozliwe pod warunkiem
udokumentowania miejsca zamieszkania podatnika dla celow podatkowych uzyskanym od niego certyfikatem rezydencii
podatkowe;j.

Opodatkowanie odsetek i dyskonta od obligacji: osoby prawne-rezydenci

Zgodnie z art. 7 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych przychody z odsetek (dyskonta) od obligacji osiagane
przez osoby prawne-rezydentéw taczone sq z dochodami osigganymi z innych zrédet i podlegaja opodatkowaniu na
zasadach ogdlnych przewidzianych w Ustawie o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych. Przychod taki podlega
opodatkowaniu podatkiem dochodowym stawkg w wysokosci 19% podstawy opodatkowanie (art. 19 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osob Prawnych). Podatnik dokonuje samodzielnego rozliczenia podatku dochodowego od otrzymanych
odsetek (dyskonta) papierow wartosciowych, ktory rozliczany jest wraz z pozostatymi dochodami z prowadzonej przez
podatnika dziatalno$ci gospodarcze;.

Opodatkowanie odsetek od obligacji: osoby prawne-nierezydenci

Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 1) Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych przychody z tytutu odsetek od obligacii
osiggnietego przez zagraniczne osoby prawne podlegajg opodatkowaniu zryczattowanym podatkiem dochodowym stawkg
w wysoko$ci 20% przychodu, chyba Zze umowa w sprawie unikania podwdéjnego opodatkowania, kitérej strong jest
Rzeczpospolita Polska, stanowi inaczej. Zastosowanie w stosunku do odsetek stawki wynikajacej z umowy w sprawie
unikania podwdjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowg lub Ustawg o Podatku Dochodowym
od Oséb Prawnych w przypadku przychodéw z odsetek od obligacji jest moZliwe wytgcznie po przedstawieniu podmiotowi
zobowigzanemu do potracenia zryczattowanego podatku dochodowego zadwiadczenia o miejscu siedziby odbiorcy odsetek,
wydanego do celéw podatkowych przez zagraniczng administracje podatkowg (tzw. certyfikatu rezydenciji). Obowigzek
dostarczenia certyfikatu cigzy na podmiocie zagranicznym, ktory uzyskuje dochody ze Zrédet polskich. Niepobranie podatku
zgodnie z Ustawg o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych wymaga ponadto uzyskania przez ptatnika pisemnego
o$wiadczenia, ze w stosunku do wyptacanych nalezno$ci spetnione zostaty warunki, o ktérych mowa odpowiednio w art. 21
ust. 3a i 3c Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych.

Ptatnikiem podatku jest podmiot dokonujacy wyptat (Swiadczen) lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniedzy lub
wartosci pienieznych z tytutu odsetek od obligacji lub, w okreslonych przypadkach, podmiot prowadzacy rachunek papieréw
wartosciowych dla podatnika, jezeli wyptata nastepuje za posrednictwem tego podmiotu (art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych).

Ptatnik pobiera zryczattowany podatek dochodowy od dokonywanych wypfat lub pozostawianych do dyspozycji podatnika
pieniedzy i przekazuje go w terminie do 7 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym pobrano ten podatek na
rachunek urzedu skarbowego, wiasciwego w sprawach opodatkowania oséb zagranicznych (art. 26 ust. 3 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych).

W przypadku wyptaty odsetek dokonywanej na rzecz podatnikéw bedacych osobami uprawnionymi z papieréw
wartosciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktérych tozsamos$¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie
przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi, ptatnik pobiera podatek z zastosowaniem stawki 20% od
tacznej wartosci dochodow (przychoddw) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikéw za
po$rednictwem posiadacza rachunku zbiorczego (art. 26 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych).
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Podatek pobierany jest przez podmioty prowadzace rachunki zbiorcze, za posrednictwem ktorych nalezno$¢ jest wyptacana
w dniu przekazania nalezno$ci z danego tytutu do dyspozycji posiadacza rachunku zbiorczego (art. 26 ust. 2b Ustawy
o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych). Ptatnicy sg zobowigzani do przekazania kwot pobranego podatku na rachunek
wiasciwego organu podatkowego do 7 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym pobrali nalezny podatek.

Opodatkowanie dochodéw z odptatnego zbycia obligacji: osoby fizyczne-rezydenci

Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 6a) Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych przychody z odptatnego zbycia
obligacji kwalifikowane sg jako przychody z kapitatow pienieznych.

Dochéd uzyskany z odptatnego zbycia obligacji opodatkowany jest 19% stawka podatku (art. 30b ust. 1 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osob Fizycznych) - przedmiotem opodatkowania jest dochdd w postaci réznicy pomiedzy sumg
przychoddw uzyskanych ze sprzedazy obligacji, a kosztami uzyskania przychoddw, ktore stanowig wydatki poniesione na
nabycie lub objecie obligacji. Jezeli odptatne zbycie obligacji nastepuje w ramach prowadzenia dziatalno$ci gospodarcze;
wowczas dochody te rozlicza sie tak jak pozostate dochody uzyskane z tej dziatalno$ci a opodatkowanie zalezy od wyboru
podatnika i polega¢ moze na (i) opodatkowaniu wedtug skali podatkowej przewidzianej w Ustawie o Podatku Dochodowym
od Osab Fizycznych lub (i) opodatkowaniu wedtug stawki liniowej 19%.

Osoba fizyczna-rezydent zobowigzany jest do wykazania dochodu i obliczenia naleznego podatku w oddzielnym zeznaniu
rocznym (art. 30b ust. 6 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych).

Opodatkowanie dochodéw z odptatnego zbycia obligacji: osoby fizyczne-nierezydenci

Zasady opodatkowania dochodédw z odptatnego zbycia obligacji uzyskiwanych przez osoby fizyczne-nierezydentow sg
zasadniczo zbiezne z zasadami majacymi zastosowanie w stosunku do o0séb fizycznych-rezydentéw, ktére zostaty opisane
powyzej, o ile wladciwe umowy w sprawie unikania podwdjnego opodatkowania zawarte z panstwem bedacym krajem
rezydencji podatkowej osoby fizycznej nie stanowig inaczej. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy
o unikaniu podwdjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z taka umowg jest mozliwe pod warunkiem
udokumentowania miejsca zamieszkania podatnika dla celow podatkowych uzyskanym od niego certyfikatem rezydencii
podatkowe;.

Opodatkowanie dochodéw z odptatnego zbycia obligacji: osoby prawne-rezydenci

Zgodnie z art. 7 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych przychody z odptatnego zbycia obligacji osiggane przez
osoby prawne-rezydentéw fgczone sg z dochodami osigganymi z innych Zrédet i podlegajg opodatkowaniu na zasadach
ogdlnych przewidzianych w Ustawie o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych. Przychéd taki podlega opodatkowaniu
podatkiem dochodowym stawkg w wysokosci 19% podstawy opodatkowania (art. 19 Ustawy o Podatku Dochodowym
od Os6b Prawnych). Wydatki na objecie lub nabycie obligacji nie sg kosztem uzyskania przychodu podatnika w dacie ich
poniesienia, jednakze uwzglednia sie je przy ustalaniu dochodu z odptatnego zbycia obligacji (art. 16 ust. 1 pkt 8) Ustawy
o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych). Podatnik dokonuje samodzielnego rozliczenia podatku dochodowego z tytutu
odptatnego zbycia obligacji, ktéry rozliczany jest wraz z pozostatymi dochodami z prowadzonej przez podatnika dziatalno$ci
gospodarcze;.

Opodatkowanie dochodéw z odptatnego zbycia obligacji: osoby prawne-nierezydenci

Zasady opodatkowania dochodéw z odptatnego zbycia obligacji uzyskiwanych przez osoby prawne-nierezydentéw sg
zasadniczo zbiezne z zasadami majacymi zastosowanie w stosunku do oséb prawnych-rezydentéw, ktére zostaly opisane
powyzej, o ile wtasciwe umowy w sprawie unikania podwojnego opodatkowania zawarte z panstwem bedacym krajem
rezydencji podatkowej osoby fizycznej nie stanowig inaczej. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtaciwej umowy
o unikaniu podwojnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowg jest mozliwe pod warunkiem
udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od niego certyfikatem rezydencii
podatkowe;.

414.2 Podatek od czynnos$ci cywilnoprawnych

Co do zasady sprzedaz praw z obligacji podlega opodatkowaniu podatkiem od czynno$ci cywilnoprawnych w wysokosci 1%
wartosci rynkowej zbywanych papieréw wartosciowych (art. 7 ust. 1 pkt 1) lit. b) oraz art. 6 ust 1 pkt 1) Ustawy o Podatku od
Czynnosci Cywilnoprawnych). Obowigzek podatkowy w przypadku umowy sprzedazy cigzy na kupujacym i powstaje
z chwilg dokonania czynno$ci cywilnoprawnej (art. 3 ust. 1 pkt 1) Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych)
a ptatnikiem podatku od czynno$ci cywilnoprawnych jest strona/strony transakcji wskazana w Ustawie o Podatku od
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Czynnosci Cywilnoprawnych. Zgodnie z art. 2 pkt 4) Ustawy o podatku od czynno$ci cywilnoprawnych sprzedaz praw
z obligacji nie podlega opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych, jezeli przynajmniej jedna ze stron z tytutu
dokonania tej czynnosci jest opodatkowana podatkiem od towaréw i ustug lub jest z niego zwolniona (z ustawowymi
wytgczeniami).

Zgodnie z art. 9 pkt 9) Ustawy o Podatku od Czynno$ci Cywilnoprawnych sprzedaz praw majgtkowych, bedacych
instrumentami finansowymi;

a) firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym,
b) dokonywana za posrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych,
c) dokonywana w ramach obrotu zorganizowanego,

d) dokonywana poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne, jezeli
prawa te zostaly nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego w rozumieniu przepisdw Ustawy
o Obrocie Instrumentami Finansowymi

jest zwolniona od podatku od czynno$ci cywilnoprawnych.

W przypadku zbycia praw majatkowych, bedacych instrumentami finansowymi w inny sposob, w szczegoinosci poza rynkiem
zorganizowanym, podatek od czynnosci cywilnoprawnych wynosi 1%.

414.3 Podatek od spadkéw i darowizn

Opodatkowaniu podatkiem od spadkow i darowizn podlega nabycie przez osoby fizyczne wiasno$ci rzeczy znajdujacych sie
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub praw majatkowych wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w tym
réwniez praw zwigzanych z posiadaniem papierdw wartosciowych, miedzy innymi w drodze dziedziczenia, zapisu zwyktego,
dalszego zapisu, zapisu windykacyjnego, polecenia testamentowego, darowizny lub polecenia darczyncy (art. 1 ust. 1
Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn). Podatkowi temu nie podlega wskazane powyzej nabycie wiasnosci lub praw
majatkowych, jezeli w dniu nabycia ani nabywca, ani tez spadkodawca lub darczyica nie byli obywatelami polskimi i nie mieli
miejsca statego pobytu lub siedziby na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Podstawe opodatkowania stanowi wartoS¢ nabytych rzeczy i praw majgtkowych po potraceniu dtugéw i cigzaréw (czysta
wartos¢), ustalona wedtug stanu rzeczy i praw majatkowych w dniu nabycia i cen rynkowych z dnia powstania obowigzku
podatkowego (art.7 ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadkow i Darowizn).

Ustawa o Podatku od Spadkéw i Darowizn przewiduje wiele zwolniern od obowigzku zaptaty podatku oraz uzaleznia
wysoko$¢ podatku od stosunku (stopnia pokrewienstwa) taczacego spadkodawce ze spadkobiercg oraz darczyricy
z obdarowanym.

Podatnicy podatku sg obowigzani ztozy¢, w terminie miesigca od dnia powstania obowigzku podatkowego, wiasciwemu
naczelnikowi urzedu skarbowego zeznanie podatkowe o nabyciu rzeczy lub praw majagtkowych (art. 17a ust. 1 Ustawy
o Podatku od Spadkéw i Darowizn). Do zeznania podatkowego dotacza sie dokumenty majace wplyw na okreslenie
podstawy opodatkowania. PowyZzszy obowigzek sktadania zeznan podatkowych nie dotyczy przypadkdw, w ktérych podatek
jest pobierany przez pfatnika (notariusza).

4144 Prawo dewizowe

Przekazywanie za granice dochodéw z tytutu odsetek lub dochodéw ze zbycia obligacji osigganych na terenie
Rzeczypospolitej Polskiej przez podmioty zagraniczne jest normowane przepisami Prawa Dewizowego. Obrét dewizowy
z zagranicg, ktorego przedmiotem sg wyzej wymienione dochody jest dozwolony z zastrzezeniem ustawowych ograniczer
(art. 3 ust. 1 w zwigzku z art. 9 Prawa Dewizowego). Zgodnie z art. 9 pkt. 5 ograniczeniom podlega zbywanie w kraju przez
nierezydentdw z krajow trzecich, a takze przez organizacje miedzynarodowe, do ktérych nie nalezy Rzeczpospolita Polska,
zaréwno bezpo$rednio, jak i za posrednictwem innych podmiotéw: (i) papieréw wartosciowych dtuznych o terminie wykupu
krétszym niz rok, z wyjatkiem nabytych w kraju, (i) wierzytelnosci i innych praw, ktorych wykonywanie nastepuje poprzez
dokonywanie rozliczeh pienieznych, z wyjatkiem nabytych w kraju lub powstatych w obrocie z rezydentami w zakresie
niewymagajacym zezwolenia dewizowego.

Odstapienie od ograniczen i obowigzkéw okreslonych w Prawie Dewizowym wymaga zezwolenia dewizowego og6inego
badz indywidualnego. Indywidualnych zezwolert dewizowych udziela prezes NBP w drodze decyzji administracyjnych,
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natomiast ogdlne zezwolenia dewizowe wydawane sg na podstawie stosownych regulacji prawnych, w tym rozporzadzen
Ministra Finansow.

5 INFORMACJE O WARUNKACH EMISJI

5.1 Warunki, parametry i przewidywany harmonogram oferty oraz dziatania
wymagane przy sktadaniu zapisow

5.1.1  Warunki oferty

Szczegbtowe warunki oferty Obligaciji danej Serii okreslone zostang w Ostatecznych Warunkach Oferty Danej Serii, ktorych
wz6r stanowi zatacznik nr 2 do Prospektu.

Emitent przekaze w Ostatecznych Warunkach Oferty Danej Serii m.in. nastepujace parametry danej serii Obligacii:

Seria;

Dzieh Emisji;

Dni Ptatnosci Odsetek;

Dziery Wykupu;

Liczba Obligacji emitowana w serii;

tgczna wartos¢ nominalna serii;

Marza;

Ogtoszona Stawka Referencyjna;

Banki Referencyjne;

Cel emisji;

Wielkos¢ minimalnej liczby Obligacji objetych zapisem;

Wielkos¢ maksymalnej liczby Obligacji objetych zapisem;

Wielko$¢ dodatkowego wynagrodzenia (premia) za weze$niejszy wykup Obligacji na wniosek Emitenta;
Termin rozpoczecia przyjmowania zapisow;

Termin zakofczenia przyjmowania zapisow;

Termin dokonywania wpfat;

Termin przydziatu Obligacji Serii stanowigcy jednoczesnie Dzier Emisji.

Ostateczne Warunki Oferty Danej Serii bedq kazdorazowo dla Obligacji danej Serii podawane do publicznej wiadomosci
w sposdb w jaki zostat opublikowany Prospekt, ti. na Stronie Internetowej Emitenta w zakladce 'Relacje
Inwestorskie/Program Emisji Obligacji” oraz na stronie internetowej Oferujacego www.noblesecurities.pl, w terminie
umozliwiajgcym Inwestorom zapoznanie sie z ich trescia, nie pdzniej jednak niz przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw
na Obligacje danej Serii.

5.1.2  Wielko$¢ ogotem emisji lub oferty

Na podstawie niniejszego Prospektu w ramach Programu Emisji Obligacji oferowanych jest do 1 000 000 (stownie: jeden
milion) zdematerializowanych obligacji zwyktych na okaziciela.

Warto$¢ Nominalna jednej Obligacji wynosi 100 zt (stownie: sto ziotych).
Cena Emisyjna jednej Obligacii jest rowna Wartosci Nominalnej i wynosi 100 zt (stownie: sto ztotych).

Obligacje sa emitowane w ramach Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty 100 000 000 zt (stownie: sto milionow
zZtotych).

5.1.3  Terminy, wraz z wszelkimi mozliwymi zmianami, obowigzywania oferty i opis
procedury skltadania zapisow

Emitent bedzie oferowat Obligacje w terminie waznosci Prospektu, tj. w okresie 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu
lub do dnia zakonczenia Programu Emisji Obligacji, tj. do dnia wyemitowania na podstawie Prospektu wszystkich Obligacii
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w liczbie okreslonej Programem Emisji Obligacji przed dniem uptywu 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu,
w zalezno$ci od tego, ktdry dzien nastapi wezesniej.

Ostateczne Warunki Oferty Danej Serii zawierajace terminy obowigzywania Oferty dla Obligacji danej Serii zostang
przekazane do publicznej wiadomosci w sposdb w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta
w zaktadce "Publiczny Program Emisji Obligaciji” oraz na stronie internetowej Oferujagcego www.noblesecurities.pl.

Procedura sktadania zapiséw na Obligacje

Zapisy na Obligacje przyjmowane bedg w placéwkach Oferujgcego. Aktualna lista placowek przyjmujacych zapisy na
Obligacie zostata zamieszczona w Zatgczniku Nr 6 do Prospektu. Oferujgcy nie wyklucza powotania Konsorcjum
Dystrybucyjnego. Informacja o ewentualnym poszerzeniu listy podmiotdw przyjmujacych zapisy na Obligacje wraz
z wykazem placéwek, w ktérych mozna zlozy¢ zapis na Obligacje, zostanie podana do publicznej wiadomos$ci komunikatem
aktualizujgcym.

Zapisy na Obligacje bedq przyjmowane w formie i zgodnie z regulacjami podmiotu przyjmujacego zapis, jednak zasady te
nie moga by¢ sprzeczne z postanowieniami Prospektu.

Inwestor, ktéry podpisat umowe z podmiotem przyjmujacym zapisy na Obligacje, umozliwiajaca sktadanie dyspozycji za
posrednictwem Internetu, telefonu, faksu badz przy wykorzystaniu innych $rodkéw technicznych, moze sktada¢ zapisy na
Obligacie za ich posrednictwem, podajac wszystkie dane niezbedne do zlozenia zapisu na Obligacje, zgodnie z
postanowieniami Prospektu — o ile podmiot przyjmujacy zapisy na Obligacje dopuszcza mozliwo$¢ sktadania zapiséw na
Obligacje za posrednictwem Internetu, telefonu, faksu badz przy wykorzystaniu innych srodkéw technicznych.

Wzér formularza zapisu zostat zamieszczony w Zataczniku Nr 3 do Prospektu, a dla zlecen sktadanych za posrednictwem
Internetu lub telefonu w Zataczniku nr 4. Zapis na Obligacje powinien by¢ sporzadzony w jezyku polskim, w trzech
egzemplarzach po jednym dla Inwestora, placéwki przyjmujacej zapis oraz Oferujgcego. Na dowod przyjecia zapisu,
Inwestor otrzymuje jeden egzemplarz wypetnionego i podpisanego formularza zapisu.

Po uptywie terminu dokonywania wptat na Obligacje danej Serii, okreslonego w Ostatecznych Warunkach Oferty Danej Serii
Emitent, na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta, dokona przydziatu Obligacji danej Serii. Po dokonaniu przydziatu Obligacii
danej Serii zostang one zapisane w Ewidencji w Dniu Emisji, z zastrzezeniem art. 12 ust. 2 Ustawy o Obligacjach. Dzien
Emisji danej Serii Obligaciji stanowi dziefi powstania praw z Obligacji danej Serii.

Emitent po zapisaniu w Ewidencji Obligacji danej Serii podejmie niezwlocznie niezbedne dziatania w celu rejestracji danej
Serii Obligacji w KDPW.

Obligacje danej Serii, po dokonaniu przydziatu, zostang zapisane w Dniu Emisji w Ewidencji, a nastepnie, po rejestracji
Obligaciji danej Serii w KDPW, na Rachunkach Papieréw Warto$ciowych, Rachunkach Zbiorczych Inwestoréw, lub na Koncie
Sponsora Emisji zgodnie z Regulacjami KDPW.

W sytuacji, gdy Inwestor w formularzu zapisu na Obligacje danej Serii wskaze nieprawidtowy numer Rachunku Papierow
Warto$ciowych lub Rachunku Zbiorczego Obligacje danej Serii przydzielone Inwestorowi zostang po rejestracji Obligacii
danej Serii w KDPW zapisane na Koncie Sponsora Emisji.

Obligatariusz, ktéry nie wskazat w formularzu zapisu na Obligacje danej Serii numeru Rachunku Papieréw Warto$ciowych,
Rachunku Zbiorczego lub wskaze nieprawidtowy numer Rachunku Papieréw Wartosciowych lub Rachunku Zbiorczego,
otrzyma od Noble Securities, po rejestracji Obligacji danej Serii w KDPW, potwierdzenie nabycia Obligacji danej Serii.
Potwierdzenie nabycia Obligacji danej Serii zostanie wystane listem poleconym na adres korespondencyjny Obligatariusza
wskazany w formularzu zapisu na Obligacje danej Serii w terminie do 14 dni po Dniu Emisji.

W celu przeniesienia Obligacji danej Serii z Konta Sponsora Emisji na swoj Rachunek Papierow Wartosciowych lub
Rachunek Zbiorczy Obligatariusz, winien ztozy¢ firmie inwestycyjnej prowadzacej dla niego Rachunek Papieréw
Warto$ciowych lub Rachunek Zbiorczy otrzymane od Noble Securities potwierdzenie nabycia Obligacji danej Serii. Zasilenie
Rachunku Papieréw WartoSciowych lub Rachunku Zbiorczego Obligacjami danej Serii nastapi zgodnie z Regulacjami
KDPW.

Zapis na Obligacje jest nieodwotalny za wyjatkiem sytuacji opisanych ponize;j.

Zgodnie z art. 51a Ustawy o Ofercie, w przypadku, gdy aneks, o ktérym mowa w art. 51 Ustawy o Ofercie, jest udostepniany
do publicznej wiadomos$ci po rozpoczeciu subskrypcji lub sprzedazy, osoba, ktéra ziozyta zapis przed udostepnieniem
aneksu, moze uchyli¢ sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu. Uchylenie sie od skutkéw prawnych zapisu nastepuje
przez o$wiadczenie ztozone na piSmie Oferujgcemu, w terminie wskazanym w treSci aneksu do Prospektu, jednak nie
krétszym niz 2 (dwach) dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu.
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Prawo uchylenia sie od skutkéw prawnych ziozonego zapisu przystuguje, jezeli aneks jest udostepniany w zwigzku
z istotnymi btedami lub niedoktadno$ciami w tresci Prospektu, o ktérych Emitent powzigt wiadomo$¢ przed dokonaniem
przydziatu Obligacji, lub w zwigzku z czynnikami, ktdre zaistniaty lub o ktdrych Emitent powzigt wiadomos¢ przed
dokonaniem przydziatu Obligacji.

Emitent moze dokona¢ przydziatu Obligacji nie wcze$niej niz po uptywie terminu do uchylenia si¢ przez Inwestora od
skutkdw prawnych ztozonego zapisu.

W przypadku wystapienia sytuacji opisanej powyzej Emitent, uchwatg Zarzadu, dokona zmiany Ostatecznych Warunkdw
Oferty Danej Serii poprzez zmiane terminu przydziatu Obligacji danej Serii. Konsekwencjg zmiany terminu przydziatu
Obligacji Danej Serii bedzie réwniez odpowiednia zmiana Dnia Emisji, a takze moze by¢ zmiana Dni Platnosci Odsetek
i Dnia Wykupu dla Obligacji danej Serii, zgodnie z art. 51a Ustawy o Ofercie.

Zmienione Ostateczne Warunki Oferty Danej Serii zostang przekazane do publicznej wiadomosci w sposéb w jaki zostat
opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta w zaktadce ,Publiczny Program Emisji Obligacji” oraz na stronie
internetowej Oferujgcego www.noblesecurities.pl.

Osoby, ktore nie ztozyty Oferujgcemu o$wiadczenia o uchyleniu sie od skutkéw prawnych zlozonego zapisu w zwigzku
z opublikowaniem aneksu do Prospektu, zwigzane sg zlozonym zapisem na Obligacje danej Serii zgodnie z warunkami
zawartymi w aktualnych Ostatecznych Warunkach Oferty Danej Seri.

Dziatanie przez petnomocnika
Inwestor moze dziata¢ za posrednictwem wiasciwie umocowanego petnomocnika.

Osoba wystepujaca w charakterze petnomocnika zobowigzana jest przedstawi¢ podmiotowi przyjmujacemu formularz zapisu
wystawione przez Inwestora petnomocnictwo. Petnomocnictwo powinno by¢ wystawione w formie aktu notarialnego lub
w formie pisemnej z podpisami mocodawcy uwierzytelnionymi notarialnie.

W przypadku, gdy petnomocnikiem Inwestora jest dom maklerski z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej nie jest
wymagane notarialne uwierzytelnienie dokumentu petnomocnictwa. W takim przypadku dane mocodawcy potwierdza
upowazniony pracownik domu maklerskiego - petnomocnika.

Petnomocnictwo udzielane poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej musi by¢ uwierzytelnione przez witasciwy terytorialnie
polski urzad konsularny, chyba Ze inaczej stanowig przepisy prawa lub umowy miedzynarodowej, ktdrej strong jest
Rzeczpospolita Polska.

Tekst petnomocnictwa udzielonego w jezyku innym niz polski musi zosta¢ przettumaczony przez tlumacza przysiegtego na
jezyk polski.

Ponadto petnomocnictwo powinno zawiera¢ nastepujace dane dotyczace osoby petnomocnika i osoby, na rzecz ktérej
sktadany jest zapis na Obligacje:

e dla oséb fizycznych (rezydenci lub nierezydenci w rozumieniu Prawa Dewizowego): imi¢, nazwisko, adres, numer
dowodu osobistego i numer PESEL badZ numer paszportu;

e rezydenci bedacy osobami prawnymi: firme, siedzibe i adres, oznaczenie sadu rejestrowego i numer, pod ktérym
osoba prawna jest zarejestrowana, numer REGON;

e nierezydenci bedacy osobami prawnymi: nazwe, adres, numer lub oznaczenie wiasciwego rejestru lub jego
odpowiednika.

Oprécz petnomocnictwa osoba wystepujaca w charakterze petnomocnika zobowigzana jest przedstawi¢ nastepujgce
dokumenty:

e dowdd osobisty lub paszport (osoba fizyczna — rezydent w rozumieniu Prawa Dewizowego), paszport (osoba
fizyczna — nierezydent w rozumieniu Prawa Dewizowego);

e Wycigg z wlasciwego rejestru petnomocnika (osoba prawna — rezydent w rozumieniu Prawa Dewizowego);

e wycigg z wiadciwego dla siedziby petnomocnika rejestru lub inny dokument urzedowy zawierajacy podstawowe
dane o petnomocniku, z ktérego wynika jego status prawny, sposéb reprezentacji, a takze imiona i nazwiska 0s6b
uprawnionych do reprezentacji (osoba prawna — nierezydent). Jezeli przepisy prawa lub umowy miedzynarodowej,
ktérej strong jest Rzeczpospolita Polska nie stanowig inaczej, ww. wycigg powinien by¢ uwierzytelniony przez
wiasciwy terytorialnie polski urzad konsularny i nastepnie przettumaczony przez ttumacza przysiegtego na jezyk
polski;
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e wycigg z wlasciwego rejestru Inwestora (osoba prawna — rezydent w rozumieniu Prawa Dewizowego);

e wyciag z wlasciwego dla siedziby Inwestora rejestru lub inny dokument urzedowy zawierajacy podstawowe dane
o Inwestorze, zktérego wynika jego status prawny, sposob reprezentacji, a takze imiona inazwiska oséb
uprawnionych do reprezentaciji (osoba prawna — nierezydent w rozumieniu Prawa Dewizowego). Jezeli przepisy
prawa lub umowy miedzynarodowej, ktorej strong jest Rzeczpospolita Polska nie stanowig inaczej, ww. wyciag
powinien by¢ uwierzytelniony przez witasciwy terytorialnie polski urzad konsularny i nastepnie przettumaczony
przez ttumacza przysiegtego na jezyk polski.

Dziatanie na podstawie petnomocnictwa sporzadzonego w innej formie niz opisane powyzej jest dopuszczalne jedynie po
zaakceptowaniu przez Oferujacego.

Liczba petnomocnictw posiadanych przez jedng osobe nie jest ograniczona.
5.1.4  Odstapienie od Oferty lub niedojscie emisji do skutku

51.41  Odstapienie od Oferty

Emitent zastrzega sobie prawo podjecia decyzji o odstgpieniu od Oferty Obligacji danej Serii. Ewentualng decyzje
o0 odstgpieniu od Oferty podejmie Zarzad. Zarzad Emitenta moze odstgpi¢ od Oferty Obligacji danej Serii podejmujac
stosowng decyzje do dnia rozpoczecia przyjmowania zapisoéw na Obligacje Danej Serii, jesli uzna takie dziatanie za
uzasadnione i zgodne z interesem Emitenta.

Emitent moze odstapi¢ od Oferty Obligacji danej Serii po terminie rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Obligacji Danej
Serii i najpdzniej do dnia przydziatu Obligacji Danej Serii jedynie z waznych powoddw, do ktérych nalezy zaliczyé
w szczegdlnosci:

e nagte i nieprzewidywalne zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej kraju lub $wiata, ktére mogg mie¢ istotny
negatywny wptyw na rynki finansowe, gospodarke kraju lub na dalszg dziatalno$¢ Spotki,

e nagte i nieprzewidywalne zmiany majace bezposredni wplyw na dziatalno$¢ operacyjng Spotki.

Informacja o ewentualnym odstgpieniu od Oferty Obligacji danej Serii zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie
komunikatu aktualizujacego w sposéb w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta w zaktadce
-Publiczny Program Emisji Obligacji” oraz na stronie internetowej Oferujacego www.noblesecurities.pl.

W przypadku odstapienia od Oferty Obligacji danej Serii po terminie rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Obligacje danej
Serii, wszystkie ztozone zapisy utraca wazno$¢ niezwtocznie po podaniu informacji o odstapieniu od Oferty do publicznej
wiadomosci. Srodki wptacone przez Inwestordw beda zwracane w terminie do 10 dni bez zadnych odsetek lub
odszkodowan.

51.42  Niedojscie emisji Obligacji do skutku

Emisja danej Serii Obligacji nie dojdzie do skutku w przypadku odstgpienia przez Emitenta od Oferty, na zasadach
okreslonych w pkt. 5.1.4.1 CzeSci IV Prospektu, lub w przypadku, gdy w okresie trwania Oferty nie zostanie prawidtowo
subskrybowana i optacona ani jedna Obligacja danej Serii.

Informacja o niedojsciu emisji Oferty danej Serii Obligacji do skutku zostanie przekazana do publicznej wiadomosci
w sposob w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta w zaktadce ,Publiczny Program Emisji
Obligaciji” oraz na stronie internetowej Oferujacego www.noblesecurities.pl.

5.1.5 Opis mozliwosci dokonania redukcji zapisow oraz sposob zwrotu nadptaconych
kwot Inwestorom

Ewentualna redukcja zapiséw na Obligacje bedzie dokonywana zgodnie z zasadami przedstawionymi ponize;.

Jezeli taczna liczba Obligacji danej Serii, na jakie Inwestorzy ztozg zapisy, bedzie wigksza od liczby Obligaciji oferowanych
w danej Serii, zapisy Inwestoréw bedg podlega¢ proporcjonalnej redukcji. Liczba przydzielanych Obligacji danej Serii bedzie
zaokraglana w dét do liczby catkowitej, a pozostajace, pojedyncze Obligacje danej Serii zostang przydzielone Inwestorom,
ktorzy ztozyli zapisy na kolejno najwigksze liczby Obligacji danej Serii. W przypadku, gdy po dokonaniu przydziatu zgodnie
z zasadami wynikajacymi ze zdania poprzedzajacego, nadal pozostang nieprzydzielone pojedyncze Obligacje, Obligacje
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takie zostang przydzielone Inwestorom, ktérzy ztozyli zapisy opiewajace na takie same najwieksze liczby Obligacji danej
Serii, w drodze losowania.

Zwraca sie uwage, iz w szczegolnych okolicznosciach jak przyktadowo, duza redukcja zapiséw i niewielki zapis na Obligacje
danej Serii, powodujacy, iz liczba Obligacji wynikta z alokacji bedzie mniejsza niz jedna Obligacja danej Serii, bedzie to
oznaczac nie przydzielenie ani jednej Obligacji danej Serii.

Przydzielenie Obligacji w mniejszej liczbie niz deklarowana w zapisie nie daje podstaw do odstapienia od zapisu.

W przypadku nieprzydzielenia Inwestorowi cato$ci lub czesci Obligacji danej Serii, na ktore ztozyt zapis na skutek redukcii
zapisow, ztozenia przez Inwestora niewaznego zapisu, niedojcia emisji danej Serii Obligacji do skutku, wptacona przez
Inwestora kwota zostanie mu zwrécona w sposoéb okreslony w formularzu zapisu w terminie do 10 dni bez zadnych odsetek
lub odszkodowan.

W przypadku, gdy zgodnie z opisanymi zasadami przydziatu Inwestorowi sktadajacemu zapis na Obligacji danej Serii za
posrednictwem Internetu, lub telefonu nie zostang przydzielone lub przydzielona zostanie mnigjsza liczba Obligacji danej
Serii niz ta, na ktorg zlozono zapis, niewykorzystana czes$¢ kwoty wplaconej tytutem optacenia zapisu pozostanie na jego
rachunku w podmiocie przyjmujacym zapis. Srodki te zostang odblokowane w dniu przydziatu Obligacji danej Serii.

51.6  Szczegobtowe informacje na temat minimalnej lub maksymalnej wielkosci zapisu
(wyrazonej ilosciowo lub wartosciowo)

Wielko$¢ minimalnego i maksymalnego zapisu na Obligacje danej Serii zostanie ustalona Uchwatg Emisyjng Obligacji Danej
Serii i zostanie przekazana do wiadomo$ci w tresci Ostatecznych Warunkdw Oferty Danej Serii Obligacji w sposéb w jaki
zostat opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta w zaktadce ,Publiczny Program Emisji Obligacji” oraz na
stronie internetowej Oferujacego www.noblesecurities.pl.

Maksymalny zapis na Obligacje danej Serii nie moze by¢ wyzszy niz maksymalna liczba Obligacji oferowanych w danej
Serii. Zapis opiewajacy na liczbe Obligacji danej Serii wyzszg niz maksymalna mozliwa do subskrybowania liczba Obligacii
wskazana w treci Ostatecznych Warunkéw Oferty Danej Serii Obligacii jest wazny w liczbie réwnej maksymalnej mozliwe;
do subskrybowania liczbie Obligacji wskazanej w tresci Ostatecznych Warunkéw Oferty Danej Serii Obligacii.

5.1.7 Sposob i terminy wnoszenia wptat na papiery wartosciowe oraz dostarczenie
papieréw wartosciowych

Zapis powinien by¢ optacony w ostatnim dniu przyjmowania zapiséw na Obligacje danej Serii, w kwocie wynikajacej
ziloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i Ceny Emisyjnej, z zastrzezeniem, ze zapis sktadany za posrednictwem
Internetu, lub telefonu musi by¢ optacony najpozniej w chwili sktadania zapisu, tj. w chwili sktadania zapisu Inwestor musi
posiada¢ na rachunku papieréw wartosciowych w podmiocie, w ktérym sktada zapis, srodki pieniezne w ztotych polskich w
kwocie stanowigcej iloczyn liczby subskrybowanych Obligacji oraz Ceny Emisyjnej, powiekszone o kwote stanowigcqy
ewentualng prowizje maklerska podmiotu przyjmujacego ten zapis. Srodki te powinny zostaé zablokowane w chwili sktadania
zapisu na okres do dnia przydziatu Obligacji danej Serii .

Z tytulu subskrybowania Obligacji nie jest pobierana dodatkowa prowizja, chyba, ze przewiduje to wtasciwa umowa
pomiedzy danym Inwestorem a podmiotem przyjmujacym zapis lub regulamin obowigzujacy w podmiocie przyjmujgacym
zapis.

Whptata niepetna oznacza, iz zapis jest wazny, z zastrzezeniem, ze w trakcie dokonywania przydziatu Obligacji danej Serii,
podstawg do przydziatu bedzie liczba Obligacji, za ktore zostata dokonana petna wptata. Brak wptat na Obligacje danej Serii
w wyzej okreslonym terminie powoduje niewazno$¢ catego zapisu. Wptata na Obligacje musi by¢ dokonana w ziotych
polskich na rachunek bankowy Noble Securities. Numer rachunku bankowego Noble Securities zostanie wskazany
w formularzu zapisu na Obligacje danej Serii. Tytut wptaty powinien zawiera¢ numer PESEL albo REGON oraz imig i
nazwisko albo nazwe (firme) Inwestora.

Za okres pomiedzy wptatg na Obligacje a Datq Emisji (takze w przypadku decyzji Emitenta o przesunieciu Daty Emisji)
Inwestorom nie beda przystugiwa¢ zadne pozytki z tytutu wptaconych $rodkéw tytutem optacenia zapisu na Obligacje.
Pozytki te pobierane beda przez Oferujacego, ktdry przeznaczy je na poprawienie jakosci Swiadczonych ustug maklerskich.

Whptata na Obligacje dokonywana na rachunek bankowy Noble Securities musi by¢ zaksiegowana na tym rachunku
najpozniej na koniec ostatniego dnia przyjmowania zapisdw na Obligacje danej Serii wskazanym w Ostatecznych
Warunkach Oferty Danej Serii.
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Przydzielone Inwestorowi Obligacje zostang zapisane w Dniu Emisji w Ewidencii. Po rejestracji Obligacji w KDPW zostang
one zaksiegowane za posrednictwem KDPW na wskazanym przez Inwestora Rachunku Papieréw WartoSciowych,
Rachunku Zbiorczym lub, w przypadku gdy Inwestor nie wskaze w formularzu zapisu na Obligacje numeru Rachunku
Papieréow WartoSciowych, Rachunku Zbiorczego lub wskaze nieprawidtowy numer Rachunku Papieréw Warto$ciowych lub
Rachunku Zbiorczego na Koncie Sponsora Emisji.

51.8 Szczegobtowy opis sposobu podania wynikéw oferty do publicznej wiadomosci
wraz ze wskazaniem daty, kiedy to nastapi

Po dokonaniu przydziatu Obligacji danej Serii, informacja o wyniku Oferty danej Serii Obligaciji oraz stopie redukcji zostanie
opublikowana przez Emitenta raportem biezacym Emitenta je$li bedzie to wynikato z obowigzujgcych przepisdéw prawa oraz
w sposéb w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta w zaktadce ,Publiczny Program Emis;i
Obligacji” oraz na stronie internetowej Oferujgcego www.noblesecurities.pl. W tej samej formie Emitent przekaze do
publicznej wiadomosci informacje o rejestracji Obligacji danej Serii w KDPW..

5.1.9 Procedura wykonania prawa pierwokupu, zbywalnosci praw do subskrypcji
papieréw wartoSciowych oraz sposdb postepowania z prawami do subskrypc;ji
papierow wartosciowych, ktére nie zostaty wykonane

Z emisjg Obligacji nie jest zwigzane jakiekolwiek prawo pierwokupu.
5.2 Zasady dystrybuciji i przydziatu

5.21 Rodzaje inwestorow, ktorym oferowane sa papiery wartosciowe. W przypadku gdy
oferta jest przeprowadzana jednoczesnie na rynkach, w dwéch lub w wiekszej
liczbie krajow i gdy transza jest zarezerwowana dla ktérego$ z tych rynkéw,
nalezy wskazac taka transze

Program Emisji Obligaciji jest przeprowadzany jedynie na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;.

Osobami bedacymi zardwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepiséw Prawa Dewizowego uprawnionymi
do sktadania zapiséw na Obligacje sa: (i) osoby fizyczne, (i) osoby prawne, oraz (iii) jednostki organizacyjne nie posiadajace
osobowosci prawnej.

Nierezydenci zamierzajacy ztozy¢ zapis na Obligacje winni zapoznaé si¢ z odpowiednimi przepisami kraju pochodzenia oraz
Prawa Dewizowego. Zwraca si¢ uwage, iz nabywanie i posiadanie przez nierezydentdw Obligacji moze podlegaé
ograniczeniom okreslonym przez prawo polskie, w szczegdlnoSci ograniczeniom obrotu dewizowego wynikajacym z Prawa
Dewizowego, oraz przepisy obowigzujace w krajach pochodzenia tych nierezydentéw.

Rezydenci Iranu oraz Koreanskiej Republiki Ludowo-Demokratycznej nie sg uprawnieni do obejmowania Obligacji ze
wzgledu na obowigzujagce w tych krajach regulacje dotyczace przeciwdziatania praniu pieniedzy oraz finansowania
terroryzmu.

Oferujacy zastrzega sobie mozliwos¢ odmowy przyjecia zapisu na Obligacje od podmiotéw, co do ktdrych:

a) zachodza przewidziane przepisami prawa lub regulacjami wewnetrznymi przestanki rozwigzania podmiotu,

b) otwarto likwidacje,

c) ogloszono upadto$é obejmujacy likwidacje majatku.
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5.2.2 Procedura zawiadamiania subskrybentéw o liczbie przydzielonych papieréw wraz
ze wskazaniem, czy dopuszczalne jest rozpoczecie obrotu przed dokonaniem
zawiadomienia

Po dokonaniu przydziatu Obligacji zostang one zapisane w Dniu Emisji w Ewidencii, a nastepnie na Rachunkach Papieréw
Wartosciowych lub Rachunkach Zbiorczych Inwestoréw wskazanych w formularzu zapisu na Obligacje lub na Koncie
Sponsora Emisji, w przypadku gdy Inwestor wskaze w formularzu zapisu na Obligacje nieprawidtowy numer Rachunku
Papierow Warto$ciowych lub Rachunku Zbiorczego. Inwestorzy nie bedq indywidualnie zawiadamiani o liczbie
przydzielonych Obligacji danej Serii. Po dokonaniu przydziatu Obligacji danej Serii, informacja o wyniku Oferty danej Serii
Obligaciji oraz stopie redukciji zostanie opublikowana przez Emitenta raportem biezacym Emitenta jesli bedzie to wynikato
z obowigzujacych przepiséw prawa oraz w sposéb w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta
w zaktadce ,Publiczny Program Emisji Obligacji” oraz na stronie internetowej Oferujacego www.noblesecurities.pl.
Rozpoczecie obrotu Obligacjami danej Serii na ASO Catalyst nie jest uzaleznione od poinformowania Inwestoréw o liczbie
przydzielonych Obligacii.

5.3 Cena

5.3.1  Okreslenie spodziewanej ceny oferowanych papieréw wartosciowych lub metoda
okreslania ceny i procedura jej podania do publicznej wiadomosci. Nalezy
wskaza¢ kwote kosztow i podatkéw, ktére ponosi inwestor zapisujacy sie na
papiery wartosciowe lub je nabywajacy

Cena Emisyjna jednej Obligacji jest rowna Wartosci Nominalnej i wynosi 100 zt (stownie: sto ztotych).

Na Date Prospektu, nabycie Obligacji nie powoduje konieczno$ci zaptaty przez Inwestoréw sktadajacych zapis na Obligacje
optat od takiego zapisu ani podatkéw wynikajacych zprzepisobw prawa powszechnie obowigzujacych na terenie
Rzeczypospolitej Polskiej, z wyjatkiem ewentualnych kosztdw zwigzanych z otwarciem i prowadzeniem Rachunku Papieréw
Warto$ciowych lub Rachunku Zbiorczego, o ile Inwestor nie posiadat takiego rachunku wcze$niej, oraz prowizji z tytutu
subskrybowania Obligacji, o ile przewiduje to wtasciwa umowa pomiedzy danym Inwestorem a podmiotem przyjmujacym
zapis lub regulamin obowigzujacy w podmiocie przyjmujacym zapis.

5.4 Plasowanie i gwarantowanie

54.1 Nazwa i adres koordynatora(-6w) catosci i poszczegéinych czesci oferty oraz, w
zakresie znanym emitentowi lub oferentowi, podmiotéw zajmujacych sie
plasowaniem w réznych krajach, w ktérych ma miejsce oferta

Oferta koordynowana jest wytacznie przez Noble Securities S.A. z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Przyokopowa 33.
Noble Securities jest jednoczesnie Oferujgcym. Emitent nie przewiduje koordynowania czesci Oferty przez inne podmioty ani
plasowania Oferty w innych krajach niz Rzeczpospolita Polska.

542 Nazwa i adres agentow ds. ptatnosci i podmiotow sSwiadczacych ustugi
depozytowe w kazdym kraju

Do dnia zarejestrowania Obligacji danej Serii w Krajowym Depozycie Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. funkcje
agenta ds. pfatnosci wykonuje Noble Securities S.A. z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Przyokopowa 33 na
zasadach okre$lonych w Podstawowych Warunkach Emisji, a po tym dniu jedynym podmiotem $wiadczacym ustugi
depozytowe bedzie Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Ksigzecej 4.
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543 Nazwa i adres podmiotow, ktoére podjely sie gwarantowania emisji oraz
podmiotow, ktére podijely sie plasowania oferty

Do Daty Prospektu Emitent nie zawart umowy o subemisje ustugowa lub inwestycyjna i nie planuje zawierania takich uméw.
W przypadku zawarcia takich uméw Emitent poinformuje o tym fakcie w formie aneksu do Prospektu, zgodnie
z postanowieniami art. 51 Ustawy o Ofercie, a aneks bedzie zawierat informacje o warunkach danej umowy.

Podmiotem zobowigzanym do plasowania Oferty na zasadzie ,dotozenia wszelkich staran” jest Noble Securities S.A.
z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Przyokopowa 33. Na Date Prospektu nie jest znana liczba Obligacji jak zostanie
wyemitowana w ramach Publicznego Programu Emisji Obligacji, stad nie jest mozliwe wskazanie ostatecznej kwoty prowizji
z tytutu plasowania emisji.

Przy zatozeniu uplasowania wszystkich Obligacji prowizja za plasowanie Obligacji wyniesie miedzy 2,5 min zt a 3,5 min zt
i zaleze¢ bedzie od czasu trwania Obligacii.

5.4.4 Data sfinalizowania umowy o gwarantowanie emisji

Do Daty Prospektu Emitent nie zawart umowy o subemisje ustugowa lub inwestycyjna.

6 DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU | USTALENIA
DOTYCZACE OBROTU

6.1 Wskazanie czy oferowane papiery wartosciowe sg lub beda przedmiotem
wniosku o dopuszczenie do obrotu, z uwzglednieniem ich dystrybucji na
rynku regulowanym lub innych rynkach réwnowaznych

Emitent planuje podejmowaé niezbedne dziatania w celu rejestracji w Krajowym Depozycie Papieréw WartoSciowych S.A.
poszczegolnych Serii Obligacii.

Po rejestracji Obligacji danej Serii w KDPW i oznaczeniu ich kodem ISIN Emitent wystapi z wnioskiem do GPW i BondSpot
o wprowadzenie Obligacji do ASO Catalyst. Zwraca si¢ uwage Inwestorom, iz ASO Catalyst nie jest rynkiem regulowanym
lub innym rynkiem réwnowaznym w rozumieniu Ustawy o Obrocie.

6.2 Rynki regulowane lub rynki rownowazne, na ktérych sa dopuszczone do
obrotu papiery wartosciowe tej samej klasy, co papiery wartosciowe
oferowane lub dopuszczane do obrotu

Akcje Emitenta nie sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym.

Na Date Prospektu jakiekolwiek obligacje wyemitowane przez Emitenta nie sg dopuszczone do obrotu na jakimkolwiek rynku
regulowanym lub rynku réwnowaznym.

Spotka wyemitowata:

1) wdniu 27 kwietnia 2012 r. obligacje serii D o wartosci 7 500 000,00 zt z terminem wykupu przypadajacym na dzien
27 kwietnia 2015 .

2) w dniu 16 maja 2012 r. obligacje serii E o wartosci 7 500 000,00 zt z terminem wykupu przypadajacym na dzien
16 maja 2012 r.

3) wdniu 22 listopada 2013 r. obligacje serii L o wartosci 5 350 000,00 zt z terminem wykupu przypadajacym na dzien
22 listopada 2015 .

4) w dniu 14 sierpnia 2014 r. obligacje serii M i N, o warto$ci odpowiednio, 8 934 800,00 zt i 6 650 000,00 z,
z terminem wykupu przypadajacym, odpowiednio, na dzien 14 listopada 2016 r. i 14 sierpnia 2016 r.

5) w dniu 19 wrze$nia 2014 r. obligacje serii O o wartosci 18 570 200,00 zt z terminem wykupu przypadajacym na
dzien 19 listopada 2016 .
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Wyemitowane przez Emitenta obligacje serii D, serii E, serii L, serii M, serii N i serii O sg przedmiotem obrotu w ASO
Catalyst prowadzonym przez GPW i BondSpot.

6.3 Nazwa i adres podmiotéw posiadajacych wiazace zobowigzanie do
dziatan jako posrednicy w obrocie na rynku wtérnym, zapewniajacych
ptynno$¢ oraz podstawowe warunki ich zobowigzania

Funkcje Animatora Rynku w rozumieniu Regulaminu ASO dla:

1) obligacji serii D, serii E, serii M, serii N i serii O wyemitowanych przez Emitenta petni Noble Securities S.A.
z siedzibq w Warszawie pod adresem: ul. Przyokopowa 33.

2) obligacji serii L wyemitowanych przez Emitenta petni Alior Bank S.A. z siedzibg w Warszawie pod adresem:
ul. Lopuszariska 38D

Na Date Prospektu, na podstawie umowy zawartej przez Emitenta, Oferujacy bedzie pemit funkcje Animatora Rynku
w rozumieniu Regulaminu ASO dla Obligaciji.

7 INFORMACJE DODATKOWE

7.1 Opis zakresu dziatan doradcow zwigzanych z emisja
Oferujacy

Noble Securities petnigcy role oferujacego jest podmiotem odpowiedzialnym za posredniczenie w proponowaniu przez
Emitenta nabycia Obligaciji, a w szczegolnosci polegajace na:

. przygotowaniu i przeprowadzeniu procesu zmierzajacego do zatwierdzenia przez KNF Prospektu,
. przygotowaniu i przeprowadzeniu Oferty Obligaci,

. petnieniu funkcji Agenta ds. Ptatno$ci (do czasu zarejestrowania Obligacji w KDPW),

. petnieniu funkcji Depozytariusza (do czasu zarejestrowania Obligacji w KDPW).

Doradca Prawny

Kancelaria Radcéw Prawnych "Ole$ & Rodzynkiewicz" sp.k. z siedzibg w Krakowie, petnigca role doradcy prawnego
Emitenta w procesie przygotowania odpowiednich czesci Prospektu.

7.2 Wskazanie innych informac;ji, ktore zostaly zbadane lub przejrzane przez
uprawnionych biegtych rewidentéw, oraz w odniesieniu do ktérych
sporzadzili oni raport

W dokumencie ofertowym nie zostaly zamieszczone dodatkowe informacje, ktoére bytby badane lub przejrzane przez
biegtych rewidentéw.

7.3 Dane na temat eksperta

Nie byty podejmowane Zadne dziatania ze strony ekspertéw zwigzane z Ofertg Obligacii.

7.4 Potwierdzenie, ze informacje uzyskane od osob trzecich zostaly
dokladnie powtoérzone. Zrédta tych informacji

W dokumencie ofertowym nie zostaty zamieszczone jakiekolwiek informacje pochodzace od 0séb trzecich.
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7.5 Ratingi kredytowe przyznane emitentowi lub jego diuznym papierom
wartosciowym na wniosek emitenta lub we wspoétpracy z emitentem
podczas procesu ratingowego. Krétkie wyjasnienie znaczenia ratingow,
jezeli zostato wcze$niej opublikowane przez podmiot przyznajacy rating

Obligacjom nie zostaty przyznane jakiekolwiek ratingi kredytowe.
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CZESC V - DEFINICJE | SKROTY

Definicje i skroty zastosowanie w Prospekcie:
Agent ds. Ptatnosci

Akcje

Akcjonariusz

ASO, ASO Catalyst

Banki Referencyjne

BondSpot
Cena Emisyjna
Data Prospektu

Depozytariusz

Dz.U.

Dzien Emisji

Dzien Ptatnosci Odsetek lub (w zalezno$ci od
kontekstu) Dni Ptatnos$ci Odsetek

Dzien Ustalenia Odsetek

Dzien Ustalenia Praw

Dziefi Roboczy

Dziert Wykupu

Emitent

Ewidencja

Noble Securities
Akcje Emitenta zarejestrowane przez wiasciwy sad rejestrowy
Akcjonariusz Emitenta

Alternatywny System Obrotu na rynku Catalyst prowadzonym przez
Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. i BondSpot S.A.

banki referencyjne wskazane w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej
Serii

BondSpot Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
Cena emisyjna Obligacji réwna Wartosci Nominalne;
dzien zatwierdzenia Prospektu przez KNF

Noble Securities petnigcy funkcje podmiotu prowadzacego Ewidencje
Obligacii, za$ po zarejestrowaniu Obligacji danej serii w KDPW oznacza
podmiot prowadzacy Rachunek Papierow Wartosciowych, Rachunek
Zbiorczy lub Konto Sponsora Emisji, na ktérym zapisane sg Obligacje
danej serii

Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej

dzien emisji Obligacji danej serii wskazany w Ostatecznych Warunkach
Emisji Danej Serii bedacy dniem powstania praw z Obligaciji danej serii

dni ptatnosci odsetek, zgodnie z regulaciami KDPW, wskazane
w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii

oznacza dzien przypadajacy na cztery Dni Sesyjne przed rozpoczeciem
danego Okresu Odsetkowego

szésty Dzien Roboczy przed odpowiednio Dniem Wykupu, Dniem
Platnosci Odsetek lub Dniem Wcze$niejszego Wykupu lub po rejestraci
Obligacji danej serii w KDPW oznacza dla tej serii, rowniez inny dzien
okre$lony zgodnie z aktualnie obowigzujacymi Regulacjami KDPW

(i) kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dni ustawowo wolne od
pracy, w ktorym Noble Securities prowadzi normalng dziatalno$¢
operacyjng oraz wykonuje czynnosci okreSlone w ninigjszych
Podstawowych Warunkach Emisji, albo (ii) od dnia rejestracji Obligacii
danej serii w KDPW oznacza dla tej serii kazdy dzieh inny niz sobota,
niedziela lub dni ustawowo wolne od pracy, w ktérym KDPW prowadzi
normalng dziatalno$¢ operacyjng oraz wykonuje czynnosci okre$lone
w niniejszych Podstawowych Warunkach Emisji

dzien wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii, w ktorym
Obligacje zostang wykupione przez Emitenta zgodnie z postanowieniami
Warunkéw Emis;ji

Murapol Spdtka Akcyjna z siedzibg w Bielsku-Biatej, pod adresem:
ul. Partyzantow 49, 43-300 Bielsko-Biata, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem 0000275523, posiadajaca nr NIP 547-
19-32-616, REGON 072695687.

ewidencja obligacji w rozumieniu art. 5a ust. 2 Ustawy o Obligacjach
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EUR, euro

FIZ
Gietda, GPW

Grupa, Grupa Emitenta

GUS
Holding

Inwestor

KDPW
Kodeks Cywilny

Kodeks Spotek Handlowych, ksh

Komisja, KNF

Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej

Konto Sponsora Emisji

KRS

Kwota Odsetek

Kwota Wykupu

Marza

MSR
MSSF

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, NWZ

NBP

Noble Securities

prowadzong przez Noble Securities, w ktdrej do dnia rejestracji danej serii
Obligacji w KDPW zapisane sg Obligacje danej serii.

Euro - jednostka monetarna w panstwach tworzacych strefe euro w Unii
Europejskiej

fundusz inwestycyjny zamknigty
Gietda Papieréow Wartosciowych w Warszawie Spétka Akcyjna

Emitent wraz z podmiotami zaleznymi wskazanymi w pkt. 7.1 Czesci lll
Prospektu

Gtéwny Urzad Statystyczny

oznacza (i) Emitenta, (ii) podmioty zalezne Emitenta, (iii) PD FIZ, (iv)
spotki, ktdrych udzialy lub akcje nalezg do PD FIZ, (v) podmioty,
w ktérych Emitent posiada po$rednio (réwniez poprzez PD FIZ)
i bezposrednio facznie, co najmniej 50% udziatow, akcji lub glosdw.

osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka organizacyjna nie
posiadajgca osobowosci prawnej zainteresowana nabyciem Obligacii

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych SA

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (tekst jednolity Dz.U.
z2014r., poz. 121)

Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (tekst
jednolity Dz. U. 22013 r., poz. 1030)

Komisja Nadzoru Finansowego

Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 r. (Dz.U. Nr
78, poz. 483 ze zm.)

po dniu rejestracji Obligacji danej serii w KDPW, konto depozytowe Noble
Securities w KDPW, na ktérym zapisane zostang Obligacje nabyte przez
Obligatariuszy, ktorzy nie wskazali w formularzu zapisu na Obligacje
numeru Rachunku Papieréw Warto$ciowych lub ktorzy wskazali btedny
numer Rachunku Papieréw Warto$ciowych

Krajowy Rejestr Sadowy

kwota odsetek ptatng przez Emitenta z tytulu Obligacji obliczang
i wyptacang zgodnie z postanowieniami Warunkéw Emisji

w odniesieniu do danej Obligacji kwota naleznosci gtéwnej tj. kwota
réwna Warto$ci Nominalnej

liczba punktow procentowych o jaka powigkszona jest Ogtoszona Stawka
Referencyjna w celu ustalenia Kwoty Odsetek, ktdra wskazana jest
w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz
zwigzane z nimi interpretacje ogtoszone w formie rozporzadzer Komis;ji
Europejskiej

nadzwyczajne walne zgromadzenie Murapol S.A.
Narodowy Bank Polski

Noble Securities Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, pod adresem:
01-208 Warszawa, ul. Przyokopowa 33, wpisang do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
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Obligacje

Obligatariusz

Oferta

Oferujacy

Ogtloszona Stawka Referencyjna

Okres Odsetkowy

Ordynacja podatkowa

Organizator ASO

Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii

Ostateczne Warunki Oferty Danej Serii

PD FIZ, POLSKI DEWELOPERSKI FIZ

PKB
PLN, zt
Podmiot Holdingu

Podstawowe Warunki Emisji, Podstawowe

Warunki Emisji Obligacji
Podatki

Poz.

0000018651

obligacje emitowane przez Emitenta w ramach Publicznego Programu
Emisji Obligacii

osoba wpisana do Ewidencji jako posiadacz Obligacji danej serii
uprawniony do otrzymania $wiadczen z tytutu Obligacji, za$ po rejestracji
Obligacji danej serii w KDPW oznacza posiadacza Obligacji, ktérego
prawa z Obligacji sg zapisane na Rachunku Papieréw WartoSciowych,
Rachunku Zbiorczym lub Koncie Sponsora Emisji

publiczna oferte Obligacji w ramach Publicznego Programu Emisji
Obligacii

patrz definicja ,Noble Securities”

stawka WIBOR (i Warsaw Interbank Offer Rate) dla depozytéw
Ztotdwkowych o dtugosci okresu wskazanego w Ostatecznych Warunkach
Emisji Danej Serii, oglaszang na stronie WIBOR wyswietlanej przez
Monitor Rates Services Reuters lub innej stronie, ktora jg zastapi

okres rozpoczynajacy sie¢ w Dniu Emisji (z wylaczeniem tego dnia)
i konczacy sie w pierwszym Dniu Platnosci Odsetek (wiacznie) oraz
kazdy kolejny okres rozpoczynajacy sie od danego Dnia Ptatnosci
Odsetek (z wytaczeniem tego dnia) do kolejnego Dnia Ptatnosci Odsetek
(wiacznie), a ostatni Okres Odsetkowy konczy¢ sie bedzie w Dniu
Wykupu lub odpowiednio w Dniu Wczes$niejszego Wykupu lub innym
dniu, w ktdrym zobowigzanie do ptatno$ci Kwoty Wykupu stanie sie
wymagalne (wlaczajac ten dzien)

ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa (tekst jednolity
Dz. U.z2012r., Nr 85, poz. 749)

odpowiednio GPW lub BondSpot

szczegOtowe warunki emisji poszczegoinych Serii Obligacji przyjete
uchwatg Zarzadu Emitenta.

dokument, bedacy ,formularzem ostatecznych warunkéw” w rozumieniu
art. 22 ust. 5 pkt. 1a) Rozporzadzenia o Prospekcie, publikowany przez
Emitenta w formie raportu biezacego, jesli bedzie to wynikato
z obowigzujacych przepiséw prawa, oraz w sposob w jaki zostat
opublikowany Prospekt, tj. na Stronie internetowej Emitenta
www.murapol.pl w zaktadce ,Publiczny Program Emisji Obligacji” oraz na
stronie internetowej Oferujgcego www.noblesecurities, zawierajacy
informacje o szczegotowych warunkach oferty Obligacji danej Seri,
w szczegoInosci zawierajgcy Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii.

POLSKI DEWELOPERSKI Fundusz Inwestycyjny Zamknigty, powotany
w2012 r., w ktérym Emitent posiada posrednio i bezposrednio 100%
certyfikatéw inwestycyjnych

produkt krajowy brutto
Jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej
kazdy podmiot nalezacy do Holdingu

dokument stanowiacy Zatacznik Nr 1 do Prospektu

podatki, optaty lub inne nalezno$ci publicznoprawne natozone na mocy
przepisow wydanych w Polsce

Pozycja
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P-p.

Program Emisji Obligacji, Publiczny Program
Emisji Obligaciji

Program Partnerski

Prospekt

Publiczna Oferta, Oferta
PUM

PUW

Rachunek Papieréw Wartosciowych

Rachunek Zbiorczy

Rada Nadzorcza
Regulacje KDPW

Regulamin ASO

Rekomendacja S

Rozporzadzenie o Prospekcie

Rozporzadzenie Rady WE nr 139/2004

punkt procentowy

program emisji obligacji Emitenta w rozumieniu art. 21 ust. 2 pkt. 1)
Ustawy o Ofercie powotany Uchwalg nr 1 Rady Nadzorczej Emitenta z
dnia 12 grudnia 2014 r. w sprawie wyrazenia zgody na emisje przez
Spotke obligacji, Uchwatg nr 1/12/2014 Zarzadu Emitenta z dnia 16
grudnia 2014 r. w sprawie przyjecia w Spétce Programu Emisji Obligacji

formuta przedsiewziecia typu joint-venture, zaktadajaca: (i) pozyskanie
atrakcyjnego gruntu poprzez wniesienie go przez wiasciciela-partnera
jako wkiad do nowo utworzonej spotki celowej w zamian za okre$lony
udziat w spoice celowej (alternatywnie poprzez zakup przez nowo
utworzong spotke celowa), (i) przeprowadzenie projektu deweloperskiego
na pozyskanym gruncie oraz (iii) podziat wypracowanych z danego
projektu deweloperskiego zyskow przy uzyciu spotki celowe;.

niniejszy prospekt emisyjny, bedacy jedynym prawnie wigzacym
dokumentem zawierajagcym informacje o Emitencie, Obligacjach
oferowanych w Publicznej Ofercie oraz Obligacjach wprowadzanych do
alternatywnego systemu obrotu, sporzadzony na podstawie art. 21 ust. 2
pkt 1 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz zgodnie z Rozporzadzeniem
0 Prospekcie

publiczna oferta Obligacji w ramach Programu Emisji Obligacji
powierzchnia uzytkowa mieszkan

prawo uzytkowania wieczystego

rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy
o0 Obrocie Instrumentami Finansowymi, na ktorym zostaty zapisane
Obligacje

oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi, na ktérym zostaty zapisane Obligacje

rada nadzorcza Murapol S.A.

obowigzujace regulaminy, uchwaty, procedury i innego rodzaju regulacje
przyjete przez KDPW, okre$lajace sposdb prowadzenia przez KDPW
systemu depozytowego, w szczegélnosci Regulamin Krajowego
Depozytu Papieréw WartoSciowych i Szczegbtowe zasady dziatania
Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych

odpowiednio ~ Regulamin  Alternatywnego ~ Systemu  Obrotu
organizowanego przez GPW lub Regulamin Alternatywnego Systemu
Obrotu organizowanego przez BondSpot

Dokument przygotowany przez KNF okreslajacy liste dobrych praktyk dla
bankow przy udzielaniu kredytow hipotecznych

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.
(z p6zn. zmianami) wdrazajace Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach
emisyjnych oraz formy, wtaczenia przez odniesienie i publikacji takich
prospektow emisyjnych oraz rozpowszechnienia reklam zmienione
Rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) nr 486/2012 z dnia
30 marca 2012 r. zmieniajacym rozporzadzenie (WE) nr 809/2004
w odniesieniu do formy i treci prospektu emisyjnego, prospektu
emisyjnego podstawowego, podsumowania oraz ostatecznych warunkéw,
a takze w odniesieniu do wymogéw informacyjnych

Rozporzadzenie Rady WE nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r.
w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw
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S.A.

Seria

S.KA.
Skonsolidowany Diug Netto

sp.k.

sp. p.
sp.zo.0.
Spotka
Statut

Strona Internetowa Emitenta

Swapy stopy procentowej

Uchwata Emisyjna Obligacji Danej Serii

UE, Unia Europejska

usb

Ustawa Deweloperska

Ustawa o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym

Ustawa o Biegtych Rewidentach
Ustawa o Funduszach Inwestycyjnych

Ustawa o Obligacjach

Ustawa o Ofercie, Ustawa o Ofercie
Publicznej

Ustawa o Obrocie, Ustawa o Obrocie
Instrumentami Finansowymi

Ustawa o Podatkach i Optatach Lokalnych

Ustawa o Podatku Dochodowym od Oséhb

Spotka Akcyjna

Obligacje wyemitowane przez Emitenta w ramach Publicznego Programu
Emisji reprezentujace te same prawa, w szczegoinosci charakteryzujace
sie tym samym Dniem Emisji oraz Dniem Wykupu

Spotka komandytowo-akeyjna

taczna  warto$¢  bilansowa  skonsolidowanych  oprocentowanych
zobowigzan  Grupy - w tym warto$¢ kredytow, pozyczek

oprocentowanych, wyemitowanych obligacji, weksli oraz innych papieréw
dtuznych, pomniejszona o $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Spotka komandytowa

Spdtka partnerska

Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
patrz definicja ,Emitent”

Statut Emitenta

strona internetowa pod adresem www.murapol.pl lub kazda inna strona
internetowa, ktéra jg zastapi w przypadku zaprzestania funkcjonowania

Umowa pomiedzy dwiema stronami, na podstawie ktérej strony wyptacajg
sobie wzajemnie, w okre$lonych odstepach czasu w trakcie trwania
kontraktu, odsetki od umownego nominatu kontraktu, naliczane wedtug
odmiennej stopy procentowej

Uchwata Zarzadu Emitenta, na podstawie ktérej emitowane sg Obligacje
danej Serii, ustalajaca Ostateczne Warunki Oferty Danej Serii

Unia Europejska, zwigzek panstw — czlonkédw Wspdlnot Europejskich
zawarty na podstawie Traktatu o Unii Europejskiej (podpisany w 1992
roku w Maastricht, wszedt w zycie 1 listopada 1993 r.)

Dolar amerykanski, waluta obowigzujaca jako prawny $rodek ptatniczy na
terytorium Standw Zjednoczonych Ameryki P6tnocnej

Ustawa z dnia 16 wrzesnia 2011 r. o ochronie praw nabywcy lokalu
mieszkalnego lub domu jednorodzinnego (Dz.U. Nr 232, poz. 137)

Ustawa z dnia 14 grudnia 1994 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym
(tekst jednolity Dz.U. z 2009 r. nr 84, poz. 711 z pdzn. zm.)

Ustawa z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
0 nadzorze publicznym (Dz.U. 22009 r. nr 77, poz. 649 z pdzn. zm.)

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (tekst
jednolity Dz.U. z 2014 r., poz. 157)

Ustawa o obligacjach z dnia 29 czerwca 1995 r. (tekst jednolity Dz.U. z
2014 r., poz. 730)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spdtkach publicznych (tekst jednolity Dz.U. z 2013 r., poz.
1382)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi
(tekst jednolity Dz.U. z 2014 r., poz. 94 z pdzn. zm.)

Ustawa z 12 stycznia 1991 r. o podatkach i optatach lokalnych (tekst
jednolity Dz.U. z 2014 r., poz. 849)

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od o0séb
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Definicje i skroty

Fizycznych

Ustawa o Podatku Dochodowym od Osdb
Prawnych

Ustawy o Podatku od Czynnosci
Cywilnoprawnych

Ustawa o Podatku od Spadkdow i Darowizn
Ustawa Prawo Dewizowe

Ustawa o Rachunkowosci

Walne Zgromadzenie, WZ

Warto$¢ Nominalna

Warunki Emisji

WIBOR

Zarzad

Zadtuzenie Finansowe

Zadtuzenie Finansowe Netto

fizycznych (tj. Dz. U. 22012 ., poz. 361 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0s6b
prawnych (tj. Dz. U.z 2014 r., poz., 851 z pdzn. zm.)

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o podatku od czynnoSci
cywilnoprawnych (t.j. Dz. U. 22010 r., Nr 101, poz. 649 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkéw i darowizn (tekst
jednolity Dz. U. z 2009 r., Nr 93, poz. 768 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 27 lipca 2002 roku Prawo dewizowe (tj. Dz.U. z 2012 r.,
poz. 826 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowos$ci (tekst jednolity:
Dz. U.z 2013 r. nr 152 poz. 330 z p6zn. zm.)

walne zgromadzenie Murapol S.A.

warto$¢ 100 zt (stownie: sto ziotych) dla jednej Obligacji emitowanej w
ramach Publicznego Programu Emisji Obligacii

warunki emisji w rozumieniu art. 5b Ustawy o Obligacjach. Podstawowe
Warunki Emisji Obligacji tacznie z Ostatecznymi Warunkami Emisji
Obligacji Danej Serii oraz zasadami przydziatu Obligacji opisanymi
w Prospekcie stanowig Warunki Emisji dla danej Serii Obligacii

ang. Warsaw Interbank Offered Rate - referencyjna wysoko$¢
oprocentowania kredytéw na polskim rynku miedzybankowym

zarzad Murapol S.A.

warto$¢ bilansowg zobowigzan do zapfaty lub zwrotu pieniedzy (w tym
kwoty gtownej i odsetek) wynikajacych z umowy pozyczki, kredytu,
wystawienia weksli i z innych tytutdw prawnych o podobnych charakterze
ekonomicznym, z leasingu finansowego, emisji obligacji lub innych
papierdw dtuznych o charakterze podobnym do obligacji lub weksli, przy
czym wytgczeniu podlegajg weksle stanowigce zabezpieczenie umowy
pozyczki, kredytu i innych uméw majacych na celu pozyskanie
finansowania

warto$¢ Zadtuzenia Finansowego pomniejszona o $rodki pieniezne i ich
ekwiwalenty.
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CZESC VI-ZALACZNIKI

Zatacznik nr 1 Podstawowe Warunki Emisji Obligaciji

Zatacznik nr 1 do Uchwaly Zarzadu Murapol S.A. z siedziba w Bielsko-Biatej nr
6/01/2015 z dnia 27 stycznia 2015 roku w przedmiocie przyjecia Podstawowych
Warunkéw_Emisji oraz wzoru Ostatecznych Warunkow Emisji Danej Serii dla
Programu Emisji Obligacji - Podstawowe Warunki Emisji Obligaciji.

PODSTAWOWE WARUNKI EMISJI OBLIGACJI

Niniejszy dokument okre$la podstawowe warunki emisji (,Podstawowe Warunki Emisji”) obligacji emitowanych przez
Murapol Spotka Akcyjna z siedzibg w Bielsko-Biatej, pod adresem: 43-300 Bielsko-Biata, ul. Partyzantéw 49, wpisanej do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego, prowadzonego przez Sad Rejonowy w Bielsku - Biatej, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000275523, NIP 5471932616, REGON 072695687,
kapitat zaktadowy 2.000.000,00 zt (wptacony w catosci) (,Emitent”, ,Spotka”).

Obligacje emitowane sg w ramach programu emisji obligacji do maksymalnej kwoty 100 000 000 zt (stownie: sto milionow
zZtotych) ustanowionego na podstawie Uchwaty nr 13/01/2015 Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 26 stycznia 2015 r.
w sprawie wyrazenia zgody na emisje obligacji, Uchwaty nr 5/01/2015 Zarzadu Emitenta z dnia 27 stycznia 2015 r. w
sprawie przyjecia w Spétce programu emisji obligaciji oraz Uchwaty nr 6/01/2015 Zarzadu Emitenta z dnia 27 stycznia 2015 r.
w sprawie przyjecia Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru Ostatecznych Warunkow Emisji Danej Serii dla Programu
Emisji Obligacji (,Program Emisji Obligac;ji”).

Warto$¢ nominalna jednej Obligacji emitowanej w ramach Programu Emisji wynosi 100 zt (stownie: sto ztotych). Niniejsze
Podstawowe Warunki Emisji powinny by¢ czytane fgcznie z ostatecznymi warunkami emisji Obligacji danej serii, na
podstawie ktorych Zarzad Emitenta ustali szczegdtowe parametry danej serii Obligacii (,Ostateczne Warunki Emisji Danej
Serii”).

Niniejsze Podstawowe Warunki Emisji, Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii oraz zasady przydziatu Obligacji opisane

w prospekcie emisyjnym Obligaciji facznie stanowig warunki emisji danej serii Obligacji emitowanych w ramach Programu
Emisji Obligacji (,Warunki Emis;ji”).

1. DEFINICJE

»~ASO Catalyst" oznacza alternatywny system obrotu obligacjami komunalnymi i korporacyjnymi prowadzony i zarzadzany
przez GPW i BondSpot pod nazwg Catalyst.

,Agent ds. Platnosci” oznacza Noble Securities S.A.
,Banki Referencyjne” oznaczaja banki referencyjne wskazane w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii.

»,BondSpot” oznacza BondSpot S.A. z siedzibg w Warszawie

.Depozytariusz” oznacza Noble Securities S.A. petigcy funkcje podmiotu prowadzacego Ewidencje Obligacji, za$ po
zarejestrowaniu Obligacji danej serii w KDPW oznacza podmiot prowadzacy Rachunek Obligacji lub Konto Sponsora Emisj,
na ktorym zapisane sg Obligacje danej serii.

,Dzieft Emisji” oznacza dzieh emisji Obligacji danej serii wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii bedacy
dniem powstania praw z Obligaciji danej serii.
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,Dzieft Platnosci Odsetek” lub (w zaleznosci od kontekstu) ,Dni Platnosci Odsetek” oznaczajg dni ptatnosci odsetek
wskazane w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii.

,Dzien Roboczy” oznacza: (i) kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dni ustawowo wolne od pracy na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, w ktdrym Noble Securities S.A. prowadzi normalng dziatalno$¢ operacyjng oraz wykonuje
czynnosci okre$lone w niniejszych Podstawowych Warunkach Emisji, albo (ii) od dnia rejestracji Obligacji danej serii w
KDPW oznacza dla tej serii kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dni ustawowo wolne od pracy na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, w ktdrym KDPW prowadzi normalng dziatalnos¢ operacyjng oraz wykonuje czynnos$ci okreslone w
niniejszych Podstawowych Warunkach Emisji.

»Dzien Sesyjny” oznacza dzien, w ktérym odbywa sie sesja na GPW.

,Dzieft Ustalenia Odsetek” oznacza dzien przypadajacy na cztery Dni Sesyjne przed rozpoczeciem danego Okresu
Odsetkowego.

,Dzien Ustalenia Praw” oznacza szésty Dzien Roboczy przed odpowiednio Dniem Wykupu, Dniem Platnosci Odsetek lub
Dniem Wcze$niejszego Wykupu lub po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW oznacza dla tej serii, réwniez inny dzien
okre$lony zgodnie z aktualnie obowigzujacymi Regulacjami KDPW.

,Dzienn Wykupu” oznacza dziefi wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii, w ktorym Obligacje danej serii
zostang wykupione przez Emitenta zgodnie z postanowieniami Warunkéw Emisji.

,Ewidencja” oznacza ewidencje obligacji w rozumieniu art. 5a ust. 2 Ustawy o Obligacjach prowadzong przez Noble
Securities S.A., w ktorej do dnia rejestracji danej serii Obligacji w KDPW zapisane sg Obligacje dane; serii.

,GPW" oznacza Gietde Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie.

,Holding” oznacza: (i) Emitenta (ii) podmioty zalezne Emitenta (iii) PD FIZ (iv) spétki, ktérych udziaty lub akcje nalezg do PD
FIZ (v) podmioty, w ktorych Emitent posiada posrednio (réwniez poprzez PD FIZ) i bezposrednio tacznie co najmniej 50%
udziatéw, akcji lub gtosow.

,KDPW" oznacza Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie.

.Konto Sponsora Emisji’ oznacza, po dniu rejestracji Obligacji danej serii w KDPW, konto depozytowe Noble Securities
S.A. w KDPW, na ktérym zapisane zostang Obligacje nabyte przez Obligatariuszy, ktérzy nie wskazali numeru Rachunku
Papierébw WartoSciowych, na ktérym majg zosta¢ zapisane posiadane przez nich Obligacje lub ktérzy wskazali
nieprawidtowy numer Rachunku Papieréw Wartosciowych.

.Kwota Odsetek” oznacza kwote odsetek ptatng przez Emitenta z tytutu Obligacji obliczang i wyptacang zgodnie
z postanowieniami Warunkow Emisji.

.Kwota Wykupu” oznacza w odniesieniu do danej Obligacji kwote nalezno$ci gtownej, tj. kwote réwng Wartosci Nominalne;j.

,Marza” oznacza liczbe punktéw procentowych, o jakg powiekszona jest Ogtoszona Stawka Referencyjna w celu ustalenia
Kwoty Odsetek, ktora wskazana jest w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii.

,Obligacje” oznaczajg obligacje emitowane przez Emitenta w ramach Programu Emisji Obligacji.

,Obligatariusz’ oznacza osobe wpisang do Ewidencji jako posiadacz Obligacji danej serii uprawniony do otrzymania
Swiadczen z tytutu Obligacji, za$ po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW oznacza posiadacza Obligacii, ktérego prawa
z Obligacji sg zapisane na Rachunku Papieréw Warto$ciowych, Koncie Sponsora Emisji lub, w odniesieniu do Obligacii
zapisanych na Rachunku Zbiorczym, oznacza osobe lub podmiot wskazany Depozytariuszowi przez posiadacza Rachunku
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Zbiorczego, jako bedacy uprawnionym z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym dziatajacy, w zakresie
jakichkolwiek praw wynikajacych z niniejszych Warunkdw Emisji oraz Obligacji, za posrednictwem posiadacza Rachunku
Zbiorczego.

,Ogtoszona Stawka Referencyjna” oznacza stawke WIBOR (tj. Warsaw Interbank Offer Rate) dla depozytdéw ziotéwkowych
o dlugosci okresu wskazanego w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii, ogtaszang na stronie WIBOR wyswietlanej
przez Monitor Rates Services Reuters lub innej stronie, ktdra jg zastapi.

,Okres Odsetkowy” oznacza okres rozpoczynajacy sie w Dniu Emisji (z wytaczeniem tego dnia) i koriczacy sie w pierwszym
Dniu Pfatno$ci Odsetek (wiacznie) oraz kazdy kolejny okres rozpoczynajacy sie¢ od danego Dnia Platno$ci Odsetek
(z wylaczeniem tego dnia) do kolejnego Dnia Ptatnosci Odsetek (wiacznie), z zastrzezeniem ze ostatni Okres Odsetkowy
moze by¢ krétszy ze wzgledu na wczesniejszy wykup Obligacji na podstawie pkt 6 (Wczesniejszy wykup obligacji na
wniosek Emitenta), pkt 7 (WczeSniejszy wykup w przypadku wystapienia podstawy wcze$nigjszego wykupu) lub
odpowiednio pkt 8 (Likwidacja) niniejszych Podstawowych Warunkéw Emisji, w ktérym zobowigzanie do ptatnosci Kwoty
Wykupu stanie sie wymagalne (wtaczajac ten dzien).

»PD FIZ” oznacza Polski Deweloperski Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, powotany w 2012 r., w ktérym Emitent posiada
po$rednio i bezposrednio 100% certyfikatow inwestycyjnych.

»Podmiot Holdingu” oznacza kazdy podmiot nalezacy do Holdingu.
»Podatki” oznaczajq podatki, optaty lub inne naleznosci publicznoprawne natozone na mocy przepisow wydanych w Polsce.

»Prawo Upadtosciowe” oznacza ustawe z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadfo$ciowe i naprawcze ( tekst jednolity: Dz.U.
z2012r. poz. 1112, z p6zn. zm.).

,Rachunek Obligacji” oznacza Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy.

,Rachunek Papierow Wartosciowych” oznacza rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy
o Obrocie Instrumentami Finansowymi, na ktorym zostaty zapisane Obligacje.

,Rachunek Zbiorczy” oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, na
ktérym zostaty zapisane Obligacje.

,Raport Biezacy” oznacza raport biezacy Emitenta, o ktorym mowa Zatgczniku Nr 4 do Regulaminu ASO Catalyst.

,Regulacje KDPW” oznaczajg obowigzujace regulaminy, uchwaly, procedury i innego rodzaju regulacje przyjete przez
KDPW, okreslajace sposdb prowadzenia przez KDPW systemu depozytowego, w szczegdlnosci Regulamin Krajowego
Depozytu Papierow Wartociowych i Szczegdtowe zasady dziatania Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych.

,Strona Internetowa Emitenta” oznacza strona internetowa pod adresem www.murapol.pl lub kazda inna strona
internetowa, ktora jg zastapi w przypadku zaprzestania funkcjonowania.

,Swiadectwo Depozytowe” oznacza pisemny, imienny dokument wystawiony na rzecz Obligatariusza, potwierdzajacy na
dany dzien prawa Obligatariusza wynikajace z Obligacii, ktérych jest posiadaczem.

,Ustawa o Obligacjach” oznacza ustawe o obligacjach z dnia 29 czerwca 1995 r. (tj. z dnia 12 marca 2014 r., Dz.U. z 2014
r. poz. 730 ze zmian.).

,Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi” oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (tj. z dnia 6 grudnia 2013 r., Dz.U. 2 2014 r. poz. 94 ze zmian.).
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,Ustawa o Ofercie Publicznej” oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (tj. z dnia 28 czerwca 2013 r.,
Dz.U. 22013 r. poz. 1382 ze zmian.).

»Walne Zgromadzenie” oznacza walne zgromadzenie akcjonariuszy Emitenta.

.Wartos¢ Nominalna” oznacza warto$¢ 100 zt (stownie: sto zlotych) dla jednej Obligacji emitowanej w ramach Programu
Emisji Obligacii.

»Zadtuzenie Finansowe” oznacza warto$¢ bilansowa zobowigzan do zapfaty lub zwrotu pieniedzy (w tym kwoty gtéwnej i
odsetek) wynikajacych z umowy pozyczki, kredytu, wystawienia weksli i z innych tytutbw prawnych o podobnych charakterze
ekonomicznym, z leasingu finansowego, emisji obligacji lub innych papieréw dtuznych o charakterze podobnym do obligacii
lub weksli, przy czym wylaczeniu podlegajg weksle stanowigce zabezpieczenie umowy pozyczki, kredytu i innych uméw
majacych na celu pozyskanie finansowania

»Zadluzenie Finansowe Netto” oznacza wartos¢ Zadtuzenia Finansowego pomniejszona o $érodki pieniezne i ich
ekwiwalenty.

2. PODSTAWA PRAWNA EMISJI

Obligacje emitowane sg na podstawie: (i) Ustawy o Obligacjach oraz w trybie oferty publicznej zgodnie z art. 9 pkt 1 Ustawy
o Obligacjach, (ii) Uchwaty nr 13/01/2015 Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 26 stycznia 2015 r. w sprawie wyrazenia zgody
na emisje obligacji, Uchwaty nr 501/2015 Zarzadu Emitenta z dnia 27 stycznia 2015 r. w sprawie przyjecia w Spétce
programu emisji obligacji oraz Uchwaty nr 6/01/2015 Zarzadu Emitenta z dnia 27 stycznia 2015 r. w sprawie przyjecia
Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru Ostatecznych Warunkoéw Emisji Danej Serii dla Programu Emisji Obligacii.
Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii majace zastosowanie do danej serii Obligacji zostang ustalone przez Zarzad
Emitenta na podstawie uchwaty Zarzadu.

3. OPIS OBLIGACJI

3.1 Obligacje sa zdematerializowanymi papierami wartosciowymi na okaziciela. Prawa z Obligacji danej serii powstang
z chwilg zapisania ich w Ewidencji. Po Dacie Emisji Emitent podejmie niezwlocznie niezbedne dziatania w celu
rejestracji Obligacji danej serii w KDPW zgodnie z art. 5a ust. 6 Ustawy o Obligacjach oraz art. 5 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi. Poprzez emisje Obligacji Emitent zobowigzuje sie spetni¢ na rzecz Obligatariusza
wylgcznie $wiadczenia pieniezne przewidziane w Warunkach Emisji.

3.2 Obligacje nie sg zabezpieczone.

3.3 Numer serii Obligacji, liczba Obligacji emitowanych w ramach danej serii oraz tgczna maksymalna warto$¢ Obligacji
emitowanych w ramach danej serii zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii.

3.4 Obligacje danej serii emitowane sa w Dniu Emis;ji.
3.5 Miejscem emisji jest Bielsko - Biata.

3.6 Prawa z Obligacji przystugujq osobie wpisanej do Ewidenciji jako posiadacz Obligacji, a po dniu rejestracji Obligacji
danej serii w KDPW przystugujg osobie wskazanej jako posiadacz Rachunku Papierow WartoSciowych zgodnie
z postanowieniami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi; osobie na ktérej rzecz zostaty zapisane Obligacje
na Koncie Sponsora Emisji lub, w przypadku zapisania Obligacji na Rachunku Zbiorczym, osobie wskazanej
Depozytariuszowi przez posiadacza takiego Rachunku Zbiorczego jako osoba uprawniona.
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3.7 Przeniesienie praw z Obligacji nastepuje zgodnie z postanowieniami Ustawy o Obligacjach, a po dniu rejestracji
Obligaciji danej serii w KDPW zgodnie z postanowieniami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

3.8 Emitent zamierza ubiegaC sie o0 wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW
wszystkich Obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji Obligacji. Emitent podejmie niezbedne dziatania w celu
rejestracji poszczegolnych serii Obligacji w KDPW. Po zarejestrowaniu Obligacji danej serii w KDPW Emitent podejmie
stosowne dziatania majace na celu wprowadzenie Obligacji takiej serii do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
prowadzonym przez GPW i BondSpot.

4. OPROCENTOWANIE

4.1 Obligacie sgq oprocentowane. Obligacje bedg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej. Wysokos$¢
oprocentowania danej serii Obligacji jest wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii. Kwoty Odsetek sg
naliczane od Dnia Emisji (z wylaczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu lub odpowiednio dat wczesniejszego wykupu
zgodnie z Warunkami Emisji (wigcznie).

4.2 Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego.

4.3 Obligatariuszowi w kazdym Dniu Ptatnosci Odsetek z tytutu danej Obligacji przystuguje Kwota Odsetek w wysokosci
obliczanej zgodnie z nastepujacym wzorem:

KO = NxSPx -2
365

gdzie:
KO oznacza Kwote Odsetek od jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy;
N oznacza Wartos¢ Nominalng;

SP’ oznacza zmienng stope procentowa, na ktorg sktada sie stawka referencyjna, o ktdrej mowa w pkt 4.5
ponizej powiekszona o Marzg;

LD oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym;
po zaokragleniu wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (pdt grosza bedzie zaokraglane w gore).
4.4 Kwota Odsetek od Obligacji obliczona bedzie przez Emitenta.

45 Stawka referencyjna do obliczenia oprocentowania Obligacji o oprocentowaniu zmiennym zostanie ustalona
w nastepujacy sposob:

451 okoto godziny 11:00 w Dniu Ustalenia Odsetek Emitent ustali Ogtoszong Stawke Referencyjng;

452  w przypadku, gdy Ogloszona Stawka Referencyjna nie bedzie dostepna, Emitent zwréci sie, bez zbednej
zwioki, do Bankdéw Referencyjnych o podanie stopy procentowej dla depozytow ztotowych o diugosci
wskazanej w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii oferowanej przez kazdy z tych Bankéw
Referencyjnych gtéwnym bankom dziatajacym na warszawskim rynku miedzybankowym i ustali, po
odrzuceniu dwoch skrajnych notowan, stawke referencyjng jako $rednig arytmetyczng stép podanych przez
Banki Referencyjne, pod warunkiem, Zze co najmniej 4 Banki Referencyjne podadzg stopy procentowe, przy
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4.6

czym — je$li bedzie to konieczne - bedzie ona zaokraglona do drugiego miejsca po przecinku (a 0,005 bedzie
zaokraglone w gore);

453  w przypadku, gdy stawka referencyjna nie moze by¢ okre$lona zgodnie z powyzszymi zasadami, stawka

referencyjna zostanie ustalona na poziomie ostatniej obowigzujacej stawki referencyjnej w Okresie
Odsetkowym bezposrednio poprzedzajacym dzier ustalenia stawki referencyjne;j.

Po obliczeniu Kwoty Odsetek Emitent zawiadomi Agenta ds. Ptatnosci, a po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW,
KDPW o wysokosci Kwoty Odsetek za dany Okres Odsetkowy z tytutu Obligacji danej serii zgodnie z Regulacjami
KDPW.

5. WYKUP OBLIGACJI

5.1

Obligacje bedg wykupywane w Dniu Wykupu lub w datach wczes$niejszego wykupu zgodnie z postanowieniami pkt 6
(Wczesniejszy wykup obligacji na wniosek Emitenta), pkt 7 (Wczesniejszy wykup w przypadku wystapienia podstawy
wczesniejszego wykupu) lub odpowiednio pkt 8 (Likwidacja) niniejszych Podstawowych Warunkéw Emisji. Z tytutu
wykupu kazdej Obligacji w Dniu Wykupu lub odpowiednio w datach wczesniejszego wykupu Emitent zobowigzany jest
do dokonania ptatnosci Kwoty Wykupu na rzecz Obligatariuszy. Z chwilg wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu.

6. WCZESNIEJSZY WYKUP OBLIGACJI NA WNIOSEK EMITENTA

6.1

6.2

Emitent ma prawo wcze$niejszego wykupu wszystkich lub czesci Obligacji. W celu dokonywania wcze$niejszego
wykupu Emitent zgodnie z pkt 12 ninigjszych Podstawowych Warunkéw Emisji zawiadomi Obligatariuszy
o wczesniejszym wykupie, w ktorym okresli liczbe Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi oraz dzien
wczesniejszego wykupu. Dzien wczesniejszego wykupu musi przypada¢ w Dniu Patnosci Odsetek. Emitent powinien
dokona¢ zawiadomienia o wcze$niejszym wykupie nie pdzniej niz na 30 (trzydziesci) dni przed zakoriczeniem Okresu
Odsetkowego, w ktorym ma nastapi¢ taki wczesniejszy wykup. Liczba Obligacji wskazana przez Emitenta powyzej
moze podlegac redukcji w wyniku zaokragler zgodnie z postanowieniami Punktu 6.2 ponize;.

W przypadku wczesniejszego wykupu tylko czesci Obligaciji, wykupowi podlega¢ bedzie cze$é Obligacji, wskazanych
w zawiadomieniu Emitenta, o ktorym mowa w pkt 6.1 powyzej, posiadanych przez danego Obligatariusza w liczbie
ustalonej wedtug nastepujacego wzoru:

LOPW
LO =WO x
przy czym:
LO oznacza liczbe Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych wczesniejszemu
wykupowi (zaokraglong w dét do jednej Obligacii).
WO" oznacza wszystkie Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza.

LOPW'  oznacza liczbe Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi okre$lonych w zawiadomieniu,
0 ktérym mowa powyzej.

JWWO'  oznacza wszystkie niewykupione Obligacje.

Jezeli w wyniku zastosowania powyzszego wzoru okaze sie, ze liczba Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi
bedzie mniejsza niz liczba Obligacji okre$lonych w zawiadomieniu o wczesniejszym wykupie, LO (czyli liczba Obligacji
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posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych wczesniejszemu wykupowi, zaokraglona w dét do jednej Obligacii)
bedzie podlega¢ zwigkszeniu o jeden poczawszy od Rachunku Obligacji, na ktérym zapisana byta najwieksza liczba
Obligacji do Rachunku Obligacji, na ktdrym zapisana byta najmniejsza liczba Obligaciji, az do osiggniecia stanu, w ktérym
laczna liczba Obligacji podlegajaca wezesniejszemu wykupowi bedzie réwna liczbie Obligacji okre$lonej w zawiadomieniu.

6.3 Wczesniejszy wykup kazdej Obligacji nastapi przez zaptate Kwoty Wykupu powigkszonej o naroste i niezaptacone
odsetki liczone do daty wczesniejszego wykupu (wiacznie) oraz dodatkowego wynagrodzenia (premia) za
wezesniejszy wykupu Obligacji na wniosek Emitenta w przypadkach wskazanych w Ostatecznych Warunkach Oferty
Danej Serii. Dodatkowe wynagrodzenie (premia) za wczesniejszy wykup Obligacji na wniosek Emitenta bedzie
wyrazone w formie punktdw procentowych, tylko i wylacznie w przypadku, gdy Emitent podejmie decyzje o
zamieszczeniu tego parametru w Ostatecznych Warunkach Oferty Danej Serii. Warto$¢ dodatkowego wynagrodzenia
(premia) za wczesniejszy wykup Obligacji na wniosek Emitenta bedzie obliczana jako iloczyn premii i wartoSci
nominalnej Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi Obligacji na wniosek Emitenta.

7. WCZESNIEJSZY WYKUP W PRZYPADKU WYSTAPIENIA PODSTAWY WCZESNIEJSZEGO WYKUPU
7.1 Podstawy wcze$niejszego wykupu przed Dniem Wykupu na zadanie Obligatariuszy.

Kazdy Obligatariusz moze, poprzez dostarczenie Emitentowi pisemnego zawiadomienia w terminie od wystapienia zdarzenia
uprawniajacego Obligatariusza do zlozenia takiego zadania do uptywu 30 dni od dnia, w ktérym Obligatariusz uzyskat lub
przy dotozeniu nalezytej starannosci mogt uzyskaé, informacje o zaj$ciu zdarzenia, o ktérym mowa ponizej i pod warunkiem,
ze takie zdarzenie nadal trwa, zadac¢ wcze$niejszego wykupu posiadanych przez takiego Obligatariusza Obligaciji, a Emitent
zobowiazany bedzie Obligacje wskazane w zadaniu w terminie 30 dni wykupi¢, na skutek wystapienia ktdregokolwiek ze
zdarzen wskazanych ponize;j:

7.1.1 jezeli Emitent ztozy do sadu wniosek o ogtoszenie upadtosci lub wszczecie postepowania naprawczego albo
jezeli sad ogtosi prawomocnie upadto$¢ Emitenta;

7.1.2  jezeli Emitent stanie sie niewyptacalny zgodnie z przestankami okre$lonymi w Prawie Upadiosciowym, przy
czym faczna kwota wszystkich przeterminowanych i wymagalnych zobowigzan Emitenta z dowolnego tytutu
bedzie nie nizsza niz 5.000.000 zt;

713 jezeli wierzyciel lub wierzyciele Emitenta, ztozg w sgdzie wniosek o ogtoszenie upadto$ci Emitenta, chyba ze
taki wniosek bedzie bezzasadny i w terminie 30 dni od dnia otrzymania przez Emitenta takiego wniosku
Emitent podejmie czynnosci majace doprowadzi¢ do odrzucenia lub oddalenia takiego wniosku, a odrzucenie
lub oddalenie takiego wniosku nastapi w terminie 120 dni od dnia otrzymania przez Emitenta takiego wniosku
(przy czym postanowienie o odrzuceniu lub oddaleniu wniosku nie musi by¢ prawomocne) — zadanie
przedterminowego wykupu bedzie mogto by¢ ztozone po bezskutecznym uptywie ktérego$ z ww. termindw;

714  jezeli wydane zostanie prawomocne orzeczenie w sprawie ustanowienia zarzadu przymusowego lub
rozwigzania Emitenta;

715  jezeli podjete zostang przez Emitenta dziatania wymagane obowigzujacymi przepisami prawa (obejmujace
m.in. ztoZenie wniosku lub propozycji albo zwotanie Walnego Zgromadzenia) majgce na celu zawarcie przez
Emitenta uktadu z jego wierzycielami na podstawie przepiséw Prawa Upadtosciowego;

7.1.6  jezeli wydane zostanie przez sad prawomocne postanowienie o rozwigzaniu Emitenta albo podjeta zostanie
uchwafa Walnego Zgromadzenia o rozwigzaniu Emitenta lub podjeta zostanie decyzja o przeniesieniu
siedziby Emitenta za granice;

7.1.7  jezeli Emitent lub Podmiot Holdingu dokona, w ramach pojedynczej transakciji lub kilku transakcji, zbycia lub
rozporzadzenia, na rzecz podmiotu spoza Holdingu, jakakolwiek czescig swojego majatku o wartosci co
najmniej 2.000.000 z}, na warunkach razaco odbiegajacych, na niekorzy$¢ podmiotu rozporzadzajacego, od
powszechnie obowigzujacych w obrocie gospodarczym, i w przypadku zbycia, zbywane aktywo (zbywane
aktywa) wedtug swojej wartosci rynkowej nie zostanie (zostang) zastgpione innym aktywem (innymi
aktywami) o takiej samej lub zblizonej wartoci rynkowej z wytaczeniem rozporzadzen polegajacych na
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718

719

7.1.10

7111

7112

7.1.13

7.1.14

7.1.15

7.1.16

71147

ustanowieniu zabezpieczen w zwigzku z pozyskaniem finansowania dla dziatalnosci Emitenta lub Podmiotu
Holdingu;

jezeli Emitent wypfaci dywidendg:

a) W wysokoSci przekraczajacej 15% skonsolidowanego zysku netto Emitenta za dany rok obrotowy
w przypadku gdy Emitent w dniu podziatu zysku bedzie spétka notowana na rynku regulowanym (GPW)
lub,

b) w wysokoSci przekraczajacej 10% skonsolidowanego zysku netto Emitenta za dany rok obrotowy
w przypadku gdy Emitent w dniu podziatu zysku nie bedzie spétkg notowang na rynku regulowanym
(GPW) lub,

c) w jakiejkolwiek wysokosci gdy zysk skonsolidowany netto Emitenta za dany rok obrotowy nie osiggnie
20.000.000,00 zt w przypadku gdy Emitent w dniu podziatu zysku nie bedzie spétkg notowang na rynku
regulowanym (GPW);

jezeli jakiekolwiek Zadtuzenie Finansowe Emitenta lub Podmiotu Holdingu, w tacznej kwocie przekraczajacej
rownowartos¢ 5.000.000 zt, nie zostato sptacone w terminie lub w sposéb prawnie skuteczny zostato
postawione w stan wymagalno$ci przez wierzyciela przed ustalonym terminem wymagalno$ci w wyniku
wystapienia przypadku naruszenia (dowolnie opisanego) i bezskutecznie uptynat termin do usuniecia takiego
naruszenia oraz okres na uregulowanie ww. nalezno$ci postawionej w stan przedterminowej wymagalnosci.

jezeli Emitent lub Podmioty Holdingu:

a) udzielg lub zobowigzg si¢ do udzielenia jakiejkolwiek pozyczki jakiemukolwiek podmiotowi innemu niz
Podmiot Holdingu — nie dotyczy pozyczek udzielanych podmiotom, ktére wniosty grunty pod inwestycje
Emitenta lub inwestycje Podmiotow Holdingu, do wysokosci nie przekraczajacej wartosci tych gruntow, w
przypadku gdy zaptata za ww. grunty nastapi nie weze$niej niz wraz z rozliczeniem pozyczki,

b) poreczg lub zobowigzg sie do poreczenia zobowigzania jakiejkolwiek podmiotu innego niz Podmiot
Holdingu,

c) zabezpiecza lub zobowigzg sie do zabezpieczenia w inny sposéb zobowigzania jakiegokolwiek podmiotu
innego niz Podmiot Holdingu;

jezeli wskutek prawomocnych orzeczen sadowych lub ostatecznych decyzji administracyjnych (lub decyziji
administracyjnych, ktérym nadano rygor natychmiastowej wykonalnosci) Emitent zobowigzany bedzie do
zaptaty tacznych kwot przekraczajacych 5.000.000 zt;

jezeli w odniesieniu do skfadnikéw majgtkowych Emitenta lub Podmiotu Holdingu, nastapito zajecie
komornicze o wartosci stanowigcej co najmniej 10% wartodci sumy aktywéw wskazanych w ostatnim
zatwierdzonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta, ktéra nie zostato uchylone w ciggu
120 (stu dwudziestu) dni;

jezeli Emitent zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci deweloperskiej mieszkaniowej, i zaden Podmiot
Holdingu nie przejmie tej dziatalnosci;

jezeli Obligacje zostang wycofane z obrotu na ASO Catalyst, w przypadku wprowadzenia ich to tego systemu
obrotu;

jezeli Emitent dokona skupu akcji wiasnych;

jezeli Emitent wyemituje obligacje o terminie zapadalno$ci przypadajacym przed terminem zapadalnosci
Obligacii, chyba ze $rodki pozyskane z emisji zostang w catosci przeznaczone na wykup Obligacii;

jezeli faczne Zadtuzenie Finansowe Netto Emitenta oraz Podmiotéw Holdingu wykazane w sprawozdaniach
finansowych Emitenta oraz Podmiotéw Holdingu za lata 2014, 2015, 2016 oraz 2017 przekroczy odpowiednio:
180.000.000 zt, 200.000.000 zt, 210.000.000 zt oraz 220.000.000 zt — przy czym do obliczenia Zadtuzenia
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7.2

Finansowego Netto pod uwage brane bedg zobowigzania odsetkowe Podmiotéw Holdingu w proporcji rownej
procentowemu udziatowi Emitenta (bezposredniego oraz posredniego przez Podmioty Holdingu) w kapitale
Podmiotéw Holdingu. Do Zadtuzenia Finansowego Netto nie bedg wliczane pozyczki udzielane przez
Emitenta Podmiotom Holdingu lub udzielane Emitentowi przez Podmioty Holdingu oraz pozyczki udzielane
przez Podmioty Holdingu innym Podmiotom Holdingu, a takze pozostate zobowigzania sktadajace sie na
Zadtuzenie Finansowe, o ile sg zaciggane przez Emitenta u Podmiotéw Holdingu lub przez Podmioty
Holdingu u Emitenta oraz przez Podmioty Holdingu w innych Podmiotach Holdingu.

Procedura wczesniejszego wykupu na zadanie Obligatariuszy

W celu dokonania wcze$niejszego wykupu Obligacji zgodnie z pkt 7.1 Obligatariusz ztozy Emitentowi (z kopig do
Depozytariusza prowadzacego Ewidencje takich Obligacji, a po rejestracji Obligacji w KDPW z kopig do
Depozytariusza prowadzacego Rachunek Obligaciji lub Konto Sponsora Emisji, na ktérym zapisane sg takie Obligacje)
pisemne zadanie wcze$niejszego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. Obligacje posiadane przez
takiego Obligatariusza stajg sie wymagalne i ptatne w terminie 30 dni od dnia doreczenia powyzszego zadania, o ile:
(i) wskazuje ono podstawe zadania wczesniejszego wykupu uprawniajacg go do zadania wczesniejszego wykupu; oraz
(ii) do takiego zadania wczes$niejszego wykupu zostato zataczone Swiadectwo Depozytowe dotyczace posiadanych
przez danego Obligatariusza Obligacji, w stosunku do ktorych skiadane jest zadanie wczesniejszego wykupu
(z terminem waznosci do dnia wczesniejszego wykupu wiacznie). W zwigzku ze zlozeniem zadania wcze$niejszego
wykupu Emitent zobowigzany jest do dokonania na rzecz Obligatariusza, ktory ztozyt takie zadanie ptatnosci Kwot
Wykupu takich Obligacji powigkszonej o Kwote Odsetek od takich Obligacji narostych do dnia wczesniejszego wykupu
bez dodatkowych dziatan lub formalnosci.

8. LIKWIDACJA

W dniu otwarcia likwidacji Emitenta Obligacje stajg sie natychmiast wymagalne i ptatne. Emitent jest zobowigzany
zaptaci¢ kazdemu Obligatariuszowi w tym dniu Kwoty Wykupu takich Obligacji wraz z narostymi odsetkami za czas od
dnia rozpoczecia Okresu Odsetkowego (z wytaczeniem tego dnia), w ktdrym nastapito otwarcie likwidacji, do dnia
otwarcia likwidacji (wtgcznie z tym dniem).

9. PLATNOSCI Z TYTULU OBLIGACJI

9.1

9.2

9.3

94

Do dnia, w ktérym Obligacje danej serii zostang zarejestrowane w KDPW wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacii takiej
serii dokonywane bedg przez Agenta ds. Platnosci w drodze przelewu na rachunek bankowy, ktéry powinien zostaé
wskazany przez Obligatariusza najpdzniej w Dniu Ustalenia Praw. Ptatnosci bedg dokonywane jedynie na rzecz
Obligatariusza, ktéry na koniec Dnia Ustalenia Praw bedzie wpisany do Ewidencji jako Obligatariusz. Po dniu
rejestracji Obligacji danej serii w KDPW wszystkie ptatno$ci z tytutu Obligacji takiej serii bedq dokonywane za
posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki Obligacji lub Konto Sponsora Emisji zgodnie
z Regulacjami KDPW. Pfatnosci bedg dokonywane na rzecz posiadaczy, na rzecz ktérych prawa z Obligacji sg
zapisane na Rachunkach Obligacji lub na Koncie Sponsora Emisji w Dniu Ustalenia Praw, przy czym w przypadku
Obligaciji zapisanych na Rachunku Zbiorczym ptatno$ci beda przekazane posiadaczowi takiego Rachunku Zbiorczego.

Jesli ptatno$¢ bedzie miata nastapi¢ w dniu, ktéry nie jest Dniem Roboczym, ptatno$¢ taka nastapi w pierwszym Dniu
Roboczym nastepujacym po tym dniu. Obligatariuszowi nie beda przystugiwaty odsetki z tego tytutu.

Emitent bedzie dokonywat wszelkich ptatnosci z tytutu Obligacji bez dokonywania jakichkolwiek potracen
z wierzytelnosciami przystugujgcymi mu w stosunku do Obligatariusza.

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane przez Emitenta bez potracen, lub pobran z tytutu Podatkdw,
optat lub innych nalezno$ci publicznoprawnych natozonych z mocy przepiséw wydanych w Rzeczypospolitej Polskiej
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w odniesieniu do Obligacji, chyba ze dokonanie takich potracen lub pobran wymagane jest przepisami prawa. Emitent
nie bedzie zwracat Obligatariuszom zadnych kwot w celu rekompensaty potracen lub pobran, o ktérych mowa powyze;.

9.5 Miejscem spetnienia Swiadczenia z Obligacii jest siedziba Agenta ds. Platnosci, a po dniu rejestracji Obligacji w KDPW
siedziba podmiotu prowadzacego rachunek, za posrednictwem ktorego spetniane jest Swiadczenie.

9.6 Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane z uwzglednieniem przepiséw prawa obowigzujacych w dniu
dokonywania pfatnosci. W szczegoinosci, wysoko$¢ odsetek ptatnych z tytutu Obligacji moze byé ograniczona przez
przepisy okreslajace maksymalng wysoko$¢ odsetek wynikajacych z czynnosci prawne;j.

10. PODATKI

10.1 Obligatariusz jest zobowiazany przekaza¢ Depozytariuszowi wszelkie informacje i dokumenty niezbedne do obstugi
zobowigzan Obligatariusza z tytutu Podatkéw, w zakresie i terminie wymaganym obowigzujacymi przepisami prawa
i regulacjami.

10.2 W przypadku, gdy Obligatariusz nie przekaze wszelkich informacji i dokumentéw niezbednych do zastosowania
zgodnie z przepisami prawa obnizonej lub zerowej stawki Podatku, Podatek ten zostanie pobrany w petnej wysokosci.

11. OBOWIAZKI INFORMACYJNE

11.1 Wszelkie informacje, do udostepnienia ktérych Emitent zobowigzany jest na podstawie Ustawy o Obligacjach bedg
dokonywane na Stronie Internetowej Emitenta. Ponadto Emitent bedzie wypetniat inne obowigzki informacyjne
przewidziane w Ustawie o Ofercie Publiczne;j.

11.2 Emitent obowigzany jest niezwtocznie zawiadomié¢ Obligatariuszy o wystapieniu podstawy wczes$niejszego wykupu
Obligaciji opisanego w pkt. 7 niniejszych Podstawowych Warunkéw Emisji.

12. ZAWIADOMIENIA

12.1 Wszelkie zawiadomienia lub ogtoszenia od Emitenta kierowane do Obligatariuszy bedq dokonywane poprzez
przekazanie ich do publicznej wiadomo$ci w sposéb w jaki zostat opublikowany prospekt emisyjny, tj. na Stronie
Internetowej Emitenta w zaktadce Program Emisji Obligacji, a takze Raportem Biezacym Emitenta - w okresie gdy
Obligacje beda wprowadzone do ASO Catalyst - jesli bedzie to wynikato z obowigzujacych przepisow prawa. Dane
zawiadomienie lub ogtoszenie bedzie uwazane za doreczone Obligatariuszowi po uptywie 7 dni od dnia zamieszczenia
takiej informacji na Stronie Internetowej Emitenta, o ktorej mowa powyzej.

12.2 Wszelkie zawiadomienia od Obligatariusza do Emitenta bedg dokonywane poprzez wystanie listu poleconego lub
przesytki kurierskiej na nastepujacy adres Emitenta:

Murapol Spotka Akcyjna
ul. Partyzantow 49
43-300 Bielsko-Biata

12.3 Emitent moze zawiadomi¢ Obligatariuszy o zmianie adresu do doreczen. Zawiadomienie takie bedzie skuteczne
w terminie 5 Dni Roboczych od zawiadomienia dokonanego zgodnie z postanowieniami pkt 12.1.
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13. PRAWO WLASCIWE | JURYSDYKCJA
13.1 Obligacje podlegaja prawu polskiemu i zgodnie z nim nalezy dokonywaé wyktadni Warunkow Emisji.

13.2 Wszelkie spory zwigzane z Obligacjami rozstrzygane bedq przez sad powszechny wiasciwy miejscowo zgodnie
z przepisami kodeksu postepowania cywilnego.
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Zatacznik nr 2 Wzér Ostatecznych Warunkéw Oferty Danej Serii (Formularz
Ostatecznych Warunkéw Oferty)

OSTATECZNE WARUNKI OFERTY
OBLIGACJI SERII
[o]
emitowanych w ramach
Programu Emisji Obligacji
przez

Murapol S.A.

Oferujacy:

NOBLE
LB

[o]T.
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OSWIADCZENIE

Emitent zwraca uwage, ze petne informacje na temat Emitenta i Oferty Obligacji mozna uzyska¢ wytacznie na podstawie
zestawienia Prospektu, Podstawowych Warunkéw Emisji Obligaciji oraz niniejszych Ostatecznych Warunkéw Oferty Obligacii
Serii @] i ewentualnych anekséw do Prospektu i komunikatéw aktualizujacych. Prospekt wraz z Podstawowymi Warunkami
Emisji zostat udostepniony do publicznej wiadomosci w dniu [e] 2015 roku. Z Prospektem zapoznaé sie mozna na Stronie
Internetowej Emitenta www.murapol.pl oraz Oferujgcego www.noblesecurities.pl.

Do niniejszych Ostatecznych Warunkéw Oferty Obligacji Serii [®] zamieszczono podsumowanie poszczegdlnych emisji w
rozumieniu art. 24 ust. 3 Rozporzadzenia o Prospekcie dotyczace Obligacii serii [®], emitowanych przez Emitenta w ramach
Programu Emisji Obligacii.

Wszelkie wyrazenia pisane w niniejszym dokumencie wielkg litera maja znaczenie nadane im w Prospekcie.

1 PODSTAWOWE DANE DOTYCZACE PUBLICZNEJ OFERTY OBLIGACJI SERII [e]

Ostateczne Warunki Oferty Obligacji Serii [®] przygotowane zostaly w zwigzku z emisjg Obligacji Serii [®] dokonang na
podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia [e].

Laczna warto$¢ nominalna emitowanych na podstawie niniejszych Ostatecznych Warunkéw Oferty Obligaciji Serii [®] wynosi
[@] zt (stownie: [@] ztotych).

Warto$¢ Nominalna 1 Obligacji wynosi 100 PLN (sto ztotych).

Cena Emisyjna jednej Obligacii jest rowna jej Wartosci Nominalnej i wynosi 100 zt (stownie: sto ztotych).

2 TERMINY ZWIAZANE Z OFERTA

Termin rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Obligacje Serii [e].

Termin zakoriczenia przyjmowania zapiséw na Obligacje Serii [e].

Termin dokonywania wptat na Obligacje Serii [e].

Termin przydziatu Obligacji Serii [®] stanowiacy jednocze$nie Dzier Emisji.

Przewidywany Dziefi Emisji: []

Planowany termin wprowadzenia Obligacji Serii [#] do ASO: [e]

Zgodnie z art. 51a Ustawy o Ofercie Publicznej, jezeli po rozpoczeciu subskrypcji na Obligacje Serii [®] zostanie
udostepniony do publicznej wiadomo$ci aneks dotyczacy zdarzenia lub okolicznos$ci zaistniatych przed dokonaniem
przydziatu Obligacji Serii [®], o ktérych Emitent powzigt wiadomo$¢ przed dokonaniem przydziatu, przydziat dokonany
zostanie nie wczesniej niz 3 (trzeciego) Dnia Roboczego po dniu podania do publicznej wiadomosci tego aneksu. Powyzsze
powodowaC bedzie koniecznos¢ dokonania przez Zarzad Emitenta w drodze uchwaly zmiany niniejszych Ostatecznych

Warunkéw Oferty Obligaciji Serii [e].

Ogtoszenie o zmianie niniejszych Ostatecznych Warunkow Oferty Obligacji Serii [®] zostanie opublikowane w sposéb w jaki
zostat opublikowany Prospekt i bedzie dostepne na Stronie Internetowej Emitenta.
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3 SZCZEGOLOWE INFORMACJE O OSTATECZNYCH WARUNKACH EMISJI OBLIGACJI SERII [e]
1. Seria: [e]
2. Dzien Emisji: [o]
3. Dni Platnosci Odsetek: [o]
4. Dzien Wykupu: [o]
5. Liczba Obligacji emitowana w serii; [o]
6. taczna wartos¢ nominalna serii: [®] zt (stownie: [@] ztotych)
7. Marza: [o]
8. Ogtoszona Stawka Referencyjna: [WIBOR dla [e] miesiecznych depozytow]
9. Banki Referencyjne: [o]
10. Cel emisii: [o]
11. Wielko$¢ minimalnej liczby Obligaciji objetych [o]
zapisem:
12. Wielko$¢ maksymalnej liczby Obligacii objetych [o]
zapisem:
13.  Wielko$¢ dodatkowego wynagrodzenia (premia) [e]
za wezesniejszy wykup Obligacji na wniosek
Emitenta
4 PODSUMOWANIE DOTYCZACE EMISJI OBLIGACJI SERII [e]

Ponizej zamieszczono podsumowanie poszczegdlnych emisji w rozumieniu art. 24 ust. 3 Rozporzadzenia o Prospekcie
dotyczace Obligacji serii [@], emitowanych przez Emitenta w ramach Programu Emisji Obligacji, objetego prospektem
emisyjnym podstawowym z dnia [e] 2015 r. [oraz aneksem nr [e] z dnia [e]].

DziAt C — PAPIERY WARTOSCIOWE

CA Opis typu i klasy papieréw wartosciowych stanowiacych przedmiot oferty lub dopuszczenia do obrotu,
w tym ewentualny kod identyfikacyjny papieréw wartosciowych.

Obligacje emitowane sg w ramach Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty 100 000 000 zt (stownie:
sto milionéw ztotych) ustanowionego na podstawie Uchwaty nr 13/01/2015 Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 26
stycznia 2015 r. w sprawie wyrazenia zgody na emisje obligacji, Uchwaty nr 5/01/2015 Zarzadu Emitenta z dnia
27 stycznia 2015 r. w sprawie przyjecia w Spdtce programu emisji obligacji oraz Uchwaly nr 6/01/2015 Zarzadu
Emitenta z dnia 27 stycznia 2015 r. w sprawie przyjecia Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru
Ostatecznych Warunkéw Emisji Danej Serii dla Programu Emisji Obligacii.

Obligacje bedg obligacjami zwyktymi na okaziciela, zdematerializowanymi. Obligacje nie sg zabezpieczone
posrednio ani bezpo$rednio.

Obligacje w Dniu Emisji zostang zapisane w Ewidencji prowadzonej przez Noble Securities.

Emitent podejmie niezbedne dziatania w celu rejestracji danej Serii Obligacji w KDPW w depozycie papieréw
wartosciowych prowadzonym przez KDPW oraz zostanie im nadany kod ISIN w zwigzku z ubieganiem sie o ich
wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku Catalyst prowadzonym przez GPW i
BondSpot.
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C.2 Waluta emitowanych papieréw wartosciowych.

Walutg Obligacji jest ztoty polski.

C.5 Opis wszystkich ograniczen dotyczacych swobodnej zbywalnos$ci papieréw wartosciowych.

Obligacje nie bedg podlegaty ograniczeniom dotyczacym zbywalnosci.

C.8 Opis praw zwigzanych z papierami warto$ciowymi, w tym ranking oraz ograniczenia tych praw.

Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji Obligacji sg obligacjami oprocentowanymi, z okre$lonym
Dniem Wykupu. Obligacje wszystkich Serii bedg uprawniaty wytgcznie do uzyskania $wiadczen pienigznych tj.
Kwoty Odsetek i zwrotu Warto$ci Nominalnej.

Swiadczenia pieniezne z Obligacji bedg speinione na rzecz podmiotéw bedacych Obligatariuszami w Dniu
Ustalenia Praw.

Za zobowigzania wynikajace z Obligacji, Emitent odpowiada catym swoim majatkiem. Termin przedawnienia
roszczen wynikajacych z Obligacji wynosi 10 lat.

Zgodnie z art. 24 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, w przypadku niewypetnienia przez Emitenta w terminie w catoSci
lub w czesci zobowigzan wynikajacych z Obligacji, Obligacje na zadanie Obligatariusza podlegajg
natychmiastowemu wykupowi w czesci, w jakiej przewidujg $wiadczenia pienigzne.

Zgodnie z art. 24 ust. 3 Ustawy o Obligacjach, Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem
otwarcia likwidacji Emitenta, chociazby jeszcze Dzien Wykupu nie nastapit.

Zobowigzania wynikajace z Obligacji danej serii stanowi¢ beda bezposrednie, niepodporzadkowane
i niezabezpieczone zobowigzania Emitenta, ktére beda réwne w ramach dane;j serii i nie uprawniajg do zadnego
uprzywilejowania pomiedzy nimi w zakresie realizacji zobowigzan z tytulu Obligacji oraz, z zastrzezeniem
ewentualnych zobowigzan uprzywilejowanych Emitenta, bedg réwnorzedne w stosunku do wszelkich obecnych
lub przysztych niezabezpieczonych i niepodporzadkowanych jego zobowigzan.

Prawo do wykupu Obligaciji

Emitent wykupi Obligacje danej Serii w Dniu Wykupu, wskazanym dla kazdej Serii Obligacji w Ostatecznych
Warunkach Oferty Danej Serii. Ponadto Emitent jest uprawniony do wcze$niejszego wykupu Obligacji danej
Serii zgodnie z Warunkami Emisji danej Serii Obligaci.

Wykup Obligacji nastapi w Kwocie Wykupu, tj. za kwote nalezno$ci gtéwnej rdwnej Wartosci Nominalnej, na
rzecz podmiotéw bedacych Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw. Powyzsza Kwota Wykupu zostanie
powiekszona o Kwote Odsetek naliczonych do Dnia Wykupu (wtacznie) lub odpowiednio Dnia Wcze$niejszego
Wykupu (wigcznie).

Szczegotowe zasady dotyczace wykupu Obligacji oraz wczesniejszego wykupu Obligacji wskazane sg
w Podstawowych Warunkach Emisji oraz w Ostatecznych Warunkach Oferty Obligacji Danej Serii.

Swiadczenia z tytutu odsetek od Obligacji

Do dnia, w ktérym Obligacje danej serii zostang, zarejestrowane w KDPW wszelkie pfatnosci z tytutu Obligacii
takiej serii dokonywane beda przez Agenta ds. Platnosci w drodze przelewu na rachunek bankowy, ktory
powinien zosta¢ wskazany przez Obligatariusza najpdzniej w Dniu Ustalania Praw, przy czym Inwestorzy
subskrybujacy Obligacje w Ofercie winni sg wskaza¢ rachunek bankowy do obstugi $wiadczen w momencie
sktadania zapisu na Obligacje. Ptatnosci beda dokonywane jedynie na rzecz Obligatariusza, ktéry na koniec
Dnia Ustalenia Praw bedzie wpisany do Ewidencji jako Obligatariusz.

Po dniu rejestracji Obligacji danej serii w KDPW wszystkie ptatnosci z tytutu Obligacji takiej serii bedg
dokonywane za po$rednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki Papierow Warto$ciowych,
Rachunki Zbiorcze lub Konto Sponsora Emisji zgodnie z Regulacjami KDPW. Platno$ci bedg dokonywane na
rzecz posiadaczy, na rzecz ktérych prawa z Obligacji sq zapisane na Rachunkach Papierow Warto$ciowych,
Rachunkach Zbiorczych lub na Koncie Sponsora Emisji w Dniu Ustalenia Praw.

Szczegotowe zasady dotyczace ptatnosci z tytutu Obligacji wskazane sq w Podstawowych Warunkach Emisji
oraz Ostatecznych Warunkach Oferty Obligacji Danej Serii.

Swiadczenia niepienigzne
Zgodnie z Podstawowymi Warunkami Emisji z Obligacjami nie sg zwigzane zadne $wiadczenia niepieniezne.
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Cc9

Nominalna stopa procentowa; data rozpoczecia wyptaty odsetek oraz daty wymagalnosci odsetek;
w przypadku gdy stopa procentowa nie jest ustalona, opis instrumentu bazowego stanowiacego jego
podstawe; data zapadalnosci i ustalenia dotyczace amortyzacji pozyczki, facznie z procedurami
dokonywania splat; wskazanie poziomu rentownosci; imie i nazwisko (nazwa) osoby reprezentujacej
posiadaczy diuznych papieréw wartosciowych.

Nominalna stopa procentowa
Obligacje beda oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowe] [®] powiekszonej 0 marze w wysokosci [e].

Data rozpoczecia wyplaty odsetek oraz daty wymagalnosci odsetek

Dzien Emisji: [e].

Kwoty Odsetek sg naliczane od Dnia Emisji (z wylaczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu lub odpowiednio Dnia
Weczesniejszego Wykupu zgodnie z Warunkami Emisji (wiacznie).

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego.

Dni Ptatnosci Odsetek: [e].

Opis instrumentu bazowego dla obliczania zmiennej stopy procentowej
Oprocentowanie zmienne ustalane bedzie w oparciu 0 bazowa zmienna stope procentowg WIBOR dla [e]
miesiecznych depozytow.

Data zapadalnosci i ustalenia dotyczace amortyzacji pozyczki, facznie z procedurami dokonywania sptat
Dzien Wykupu: [e].

Emitent ma prawo wcze$niejszego wykupu wszystkich lub czesci Obligacji. W celu dokonywania
wczesniejszego wykupu Emitent zgodnie z postanowieniami Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacii
zawiadomi Obligatariuszy o wczesniejszym wykupie, w ktérym okre$li liczbe Obligacji podlegajacych
wczes$niejszemu wykupowi oraz dzien wczesniejszego wykupu. Dzien wezesniejszego wykupu musi przypadac
w Dniu Ptatno$ci Odsetek. Emitent powinien dokona¢ zawiadomienia o wcze$niejszym wykupie nie pdzniej niz
na 30 (trzydziesci) dni przed zakoriczeniem Okresu Odsetkowego, w ktorym ma nastapi¢ taki wcze$niejszy
wykup. Liczba Obligacji wskazana przez Emitenta powyzej moze podlegaé redukcji w wyniku zaokraglen
zgodnie z ponizszym wzorem:

LOPW
LO=WOx——
WWO
przy czym:
LO oznacza liczbe Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych w

wykupowi (zaokraglong w dét do jednej Obligacii).
WO oznacza wszystkie Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza.

LOPW’  oznacza liczbe Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi okreslonych w za
ktorym mowa powyze;.

JWWO' oznacza wszystkie niewykupione Obligacje

Jezeli w wyniku zastosowania powyzszego wzoru okaze sig, ze liczba Obligacji podlegajacych wczesniejszemu
wykupowi bedzie mniejsza niz liczba Obligacji okreslonych w zawiadomieniu o wcze$niejszym wykupie, LO
(czyli liczba Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych wczesniejszemu wykupowi,
zaokraglona w dét do jednej Obligaciji) bedzie podlega¢ zwiekszeniu o jeden poczawszy od Rachunku Obligacji,
na ktérym zapisana byta najwigksza liczba Obligacji do Rachunku Obligacji, na ktérym zapisana byta
najmniejsza liczba Obligacji, az do osiggniecia stanu, w ktérym faczna liczba Obligacji podlegajaca
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wczes$niejszemu wykupowi bedzie réwna liczbie Obligacji okre$lonej w zawiadomieniu.

Wczesniejszy wykup kazdej Obligacji nastapi przez zaptate Kwoty Wykupu powigkszonej o naroste
i niezaptacone odsetki liczone do daty wcze$niejszego wykupu (wtacznie) _oraz dodatkowego wynagrodzenia

(premia) za wczes$niejszy wykupu Obligacji na wniosek Emitenta w przypadkach wskazanych w Ostatecznych

Warunkach Oferty Danej Serii.

Dodatkowe wynagrodzenie (premia) za wcze$niejszy wykup Obligacji na wniosek Emitenta bedzie wyrazone w

formie punktéw procentowych, tylko i wytacznie w przypadku, gdy Emitent podejmie decyzje o zamieszczeniu

tego parametru w Ostatecznych Warunkach Oferty Danej Serii. Warto$¢ dodatkowego wynagrodzenia (premia)

za wezesniejszy wykup Obligacji na wniosek Emitenta bedzie obliczana jako iloczyn premii i wartosci nominalnej

Obligacji podlegajgcych wczesniejszemu wykupowi Obligacji na wniosek Emitenta.

Poziom rentownosci
Rentownos¢ nominalna:

m* KO
R, = ———*100%
N
gdzie:
,m’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych w okresie 1 roku;
Rn” oznacza rentowno$¢ nominalng;
N oznacza Warto$¢ Nominalng;
KO’ oznacza Kwote Odsetek.
Rentownos¢ biezaca:
~ m*KO

R, = ———*100%
P

gdzie:
,m’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych w okresie 1 roku;
Ro” oznacza rentowno$¢ biezaca;
P oznacza cene rynkowg Obligacii;

KO’ Kwote Odsetek.

Rentowno$¢ w okresie do Dnia Wykupu:

i[z KO+ (N -P)]

R
oW 0,5*(N + P)
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gdzie:

,Row” oznacza rentowno$¢ w okresie do Dnia Wykupu;
N oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych do Dnia Wykupu;
P cene rynkowg Obligacii;

,2KO”  oznacza sume kwot odsetek od Obligacji za wszystkie Okresy Odsetkowe od momentu
liczenia Row do Dnia Wykupu;

N oznacza Wartos¢ Nominalna.

Osoby reprezentujace posiadaczy dtuznych papieréw wartosciowych
Emitent nie zawierat i nie przewiduje zawarcia umowy o reprezentacie w rozumieniu art. 29 Ustawy

o Obligacjach.

C.10 | W przypadku gdy konstrukcja odsetek dla danego papieru warto$ciowego zawiera element pochodny,
nalezy przedstawi¢ jasne i wyczerpujace wyjasnienie, aby ulatwi¢ inwestorom zrozumienie, w jaki
sposob wartos¢ ich inwestycji zalezy od wartosci instrumentu bazowego, zwlaszcza w sytuacji, gdy
ryzyko jest najbardziej wyrazne.

Nie dotyczy. Konstrukcja odsetek dla Obligaciji nie zawiera elementu pochodnego.

C.11 | Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe sa lub beda przedmiotem wniosku o dopuszczenie do
obrotu, z uwzglednieniem ich dystrybucji na rynku regulowanym lub na innych rynkach rownowaznych,
wraz z okresleniem tych rynkéw.

Emitent planuje podejmowaC niezbedne dziatania w celu rejestracji w Krajowym Depozycie Papieréw
Warto$ciowych S.A. poszczegdlnych Serii Obligacji.
Po rejestracji Obligaciji danej Serii w KDPW i oznaczeniu ich kodem ISIN Emitent wystapi z wnioskiem do GPW
i BondSpot o wprowadzenie Obligacji do ASO Catalyst. Zwraca sie uwage Inwestorom, iz ASO Catalyst nie jest
rynkiem regulowanym lub innym rynkiem réwnowaznym w rozumieniu Ustawy o Obrocie.l
DziAL D - RYzYKO
D.2 | Najwazniejsze informacje o gtdwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla Emitenta.

Ryzyko zwigzane z realizacjq strategii Holdingu

Ryzyko zwigzane z niedopasowaniem oferty mieszkaniowej

Ryzyko wzrostu kosztéw budowy

Ryzyko utraty kadry zarzadzajacej i kluczowych pracownikéw Holdingu

Ryzyko wad prawnych nieruchomosci i ryzyko wywtaszczeniowe

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialno$cig z tytutu ochrony $rodowiska

Ryzyko zwigzane z wadami projektowymi, technologiami, gwarancjami powykonawczymi oraz
odpowiedzialno$cig wynikajaca z tytutu sprzedazy nieruchomosci

Ryzyko zwigzane z otoczeniem inwestycyjnym, wystapieniem protestow lub brakiem infrastruktury

Ryzyko utraty ptynno$ci finansowe;

Ryzyko zwigzane z postepowaniem podwykonawcow i wypadkami przy pracy

Ryzyko zwigzane z mozliwosciq wystapienia trudnosci przy pozyskiwaniem gruntdw pod projekty
deweloperskie

Ryzyko zwigzane z umowami przedwstepnymi i warunkowymi umowami zakupu gruntow

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig utraty zdolnosci do terminowej obstugi zadtuzenia przez Holding

Ryzyko zwigzane z roszczeniami wykonawcow

Ryzyko zwigzane z mozliwo$cig pogorszenia sytuacji gospodarczej i makroekonomicznej w Polsce, UE oraz
na Swiecie

Ryzyko zmniejszenia dostepnosci kredytdw mieszkaniowych
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o Ryzyko zwigzane z konkurencjg na rynku z innymi podmiotami dziatajagcymi w sektorze nieruchomosci
mieszkaniowych
o Ryzyko zwigzane ze zmiang poziomu stdp procentowych
o Ryzyko zwigzane ze spadkiem cen mieszkan na rynku pierwotnym
e Ryzyko zwigzane z wydtuzeniem postepowania administracyjnego w zakresie prawa zagospodarowania
nieruchomosci oraz prawa budowlanego
o Ryzyko zwigzane z duzg zmienno$cig przepiséw prawa i ich interpretacji
D.3 | Najwazniejsze informacje o gtdwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla papieréw
wartosciowych
o Ryzyko nieprzydzielenia Obligacji
o Ryzyko zmiany Ostatecznych Warunkéw Oferty Danej Serii
e Ryzyko zwigzane z wptatami na Obligacje Danej Serii
o Ryzyko zwigzane z niewazno$cig zapisu na Obligacje
o W wypadku stwierdzenia naruszenia lub zaistnienia podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w odniesieniu
do Oferty, KNF moze, migdzy innymi, zakaza¢ przeprowadzenia Oferty lub zawiesi¢ Oferte
e Podstawy i konsekwencje uznania Oferty m. in. za naruszajaca w sposéb znaczny interesy Inwestorow
o Ryzyko zwigzane z niewykonywaniem lub nienalezytym wykonywaniem obowigzkéw wynikajacych z Ustawy
o Ofercie lub Rozporzadzenia o Prospekcie
o Ryzyko naruszenia przepiséw prawa dotyczacych prowadzenia kampanii promocyjnej
o Ryzyko odmowy rejestracji obligacji w KDPW lub niewprowadzenia Obligacji do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu Catalyst prowadzonym przez GPW lub BondSpot lub op6znienia tego procesu
e Ryzyko wstrzymania wprowadzenia Obligacji do obrotu oraz wstrzymania rozpoczecia obrotu Obligacjami
w alternatywnym systemie obrotu
o Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu Obligacjami
e Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w ASO
e Ryzyko wahan kursu oraz mozliwo$¢ okresowego braku ptynno$ci Obligacji na rynku wtérnym
o Ryzyko kredytowe
o Ryzyko stopy procentowej
o Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta
o Ryzyko braku sptaty zobowigzan z tytutu Obligac;i
o Ryzyko zwigzane z brakiem zabezpieczenia Obligacji
o Ryzyko podatkowe zwigzane z obrotem Obligacjami
DziAL E - OFERTA
E.2b | Przyczyny oferty i opis wykorzystania wptywow pienigznych, gdy sa one inne niz osiagniecie zysku lub
zabezpieczenie przed okreslonymi rodzajami ryzyka.
Celem emisji Obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji Obligaciji jest refinansowanie zapadajacego
dtugu odsetkowego oraz zasilenie kapitatu obrotowego, w tym z przeznaczeniem na zakup nowych gruntéw pod
inwestycje lub prowadzenie inwestycji budowlanych. Cel emisji Obligacji danej Serii moze zosta¢
uszczegotowiony, w ramach ww. celu Programu Emisji Obligacji, w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii.
Przy zatozeniu, ze Emitent w ramach Programu Emisji Obligacji wyemituje obligacje do maksymalnej kwoty 100
000 000 zt (sto miliondw ztotych) i ze wszystkie te obligacje zostang objete, szacunkowe catkowite koszty emisji
wyniosg ok. 3,2 min zt (trzy miliony dwiescie tysiecy ztotych), za$ szacunkowa kwota wptywdw netto wyniesie ok.
96,8 min zt (dziewigédziesiat szeS¢ miliondw osiemset tysiecy zlotych).
E.3 | Opis warunkéw oferty.
W ramach Programu Emisji Obligacji oferowanych jest do 1000000 (stownie: jeden milion)
zdematerializowanych obligacji zwyklych na okaziciela, do maksymalnej kwoty 100 000 000 zt (stownie: sto
milionéw ztotych).
Emitent bedzie oferowat Obligacje przez okres do 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu lub do dnia
zakonczenia Programu Emisji Obligacii, tj. do dnia wyemitowania na podstawie Prospektu wszystkich Obligacji w
liczbie okreslonej Programem Emisji Obligacji przed dniem uplywu 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu,
w zaleznosci od tego, ktéry dzien nastapi wczesniej.
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Warto$¢ Nominalna jednej Obligacji wynosi 100 zt (stownie: sto ztotych).

Cena Emisyjna jednej Obligacji jest rowna Wartosci Nominalnej i wynosi 100 zt (stownie: sto ztotych).
Liczba Obligacji emitowana w serii: [e].

taczna warto$¢ nominalna serii: [®] zt (stownie: [e] ziotych).

Wielko$¢ minimalnej liczby Obligacii objetych zapisem [e]

Wielko$¢ maksymalnej liczby Obligacji objetych zapisem [e]

Wnoszenie wptat za Obligacje: Zapis powinien by¢ optacony w ostatnim dniu przyjmowania zapiséw na Obligacje
danej Serii, w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby Obligacii objetych zapisem i Ceny Emisyjnej, z zastrzezeniem,
ze zapis sktadany za posrednictwem Internetu, lub telefonu musi by¢ optacony najpdzniej w chwili sktadania
zapisu. Inwestorzy, ktorym oferowane sg Obligacje: Osobami bedacymi zaréwno rezydentami, jak i
nierezydentami w rozumieniu przepisow Prawa Dewizowego uprawnionymi do skfadania zapiséw na Obligacje
sq: osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nieposiadajace osobowo$ci prawnej.
Nierezydenci zamierzajacy ztozy¢ zapis na Obligacje winni zapoznaC sie z odpowiednimi przepisami kraju
pochodzenia oraz Prawa Dewizowego. Zwraca si¢ uwage, iz nabywanie i posiadanie przez nierezydentéw
Obligacji moze podlegaé¢ ograniczeniom okre$lonym przez prawo polskie, w szczegdlnosci ograniczeniom obrotu
dewizowego wynikajacym z Prawa Dewizowego, oraz przepisy obowigzujace w krajach pochodzenia tych
nierezydentéw.

Rezydenci Iranu oraz Koreanskiej Republiki Ludowo-Demokratycznej nie s uprawnieni do obejmowania
Obligaciji ze wzgledu na obowigzujace w tych krajach regulacje dotyczace przeciwdziatania praniu pieniedzy oraz
finansowania terroryzmu.

Oferujacy zastrzega sobie mozliwos¢ odmowy przyjecia zapisu na Obligacje od podmiotéw, co do ktdrych:

a) zachodza przewidziane przepisami prawa lub regulacjami wewnetrznymi przestanki rozwigzania podmiotu,
b) otwarto likwidacje,

¢) ogtoszono upadio$¢ obejmujaca likwidacje majatku.

E.4

Opis interesow, wiacznie z konfliktem interesow, o istotnym znaczeniu dla emisji lub oferty.

Oferujacym, Agentem ds. Ptatnosci (do czasu zarejestrowania Obligacji w KDPW), Depozytariuszem (do czasu
zarejestrowania Obligacji w KDPW) jest Noble Securities S.A. z siedzibg w Warszawie pod adresem:
ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa.

Wysoko$¢ wynagrodzenia Oferujacego skitada sie z czesci statej oraz zmiennej, tj. prowizyjnej, ktorej wysokos¢
jest uzalezniona od wielkosci $rodkéw jakie Emitent uzyska z Oferty.

Pomiedzy dziataniami ww. 0séb i Emitenta nie wystepuje konflikt intereséw o istotnym znaczeniu dla Oferty.
Kancelaria Radcéw Prawnych "Oles & Rodzynkiewicz" sp.k. z siedzibg w Krakowie jako doradca prawny
Emitenta otrzyma wynagrodzenie zwigzane ze S$wiadczeniem ustug prawnych dotyczacych sporzadzenia
Prospektu niezalezne od powodzenia Oferty. Wynagrodzenie doradcy prawnego nie jest rowniez uzaleznione od
wielkosci srodkéw jakie Emitent uzyska z Oferty.

Pomiedzy dziataniami ww. 0séb i Emitenta nie wystepuje konflikt intereséw o istotnym znaczeniu dla Oferty.

E.7

Szacunkowe koszty pobierane od inwestora przez Emitenta lub Oferujacego.

Na Date Prospektu, nabycie Obligacji nie powoduje konieczno$ci zaptaty przez Inwestorédw skiadajacych zapis
na Obligacie optat od takiego zapisu ani podatkow wynikajacych z przepiséw prawa powszechnie
obowigzujacych na terenie Rzeczypospolitej Polskiej, z wyjatkiem ewentualnych kosztéw zwigzanych
z otwarciem i prowadzeniem Rachunku Papieréw WartoSciowych lub Rachunku Zbiorczego, o ile Inwestor nie
posiadat takiego rachunku wcze$niej, oraz prowizji z tytutu subskrybowania Obligacji, o ile przewiduje
to wiasciwa umowa pomiedzy danym Inwestorem a podmiotem przyjmujacym zapis lub regulamin obowigzujacy
w podmiocie przyjmujacym zapis.
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Zalacznik nr 3 Wzér formularza zapisu na Obligacje danej Serii

Formularz zapisu na Obligacje Serii [#] Murapol Spotka Akcyjna

Terminy pisane wielka litera w niniejszym dokumencie maja znaczenie nadane im w prospekcie emisyjnym obligacji Murapol S.A.
opublikowanym w dniu [e] 2015 r. na stronie www.murapol.pl oraz www.noblesecurities.pl (,,Prospekt”).

Niniejszy dokument stanowi zapis na obligacje na okaziciela serii [®] Murapol Spétka Akcyjna z siedziba w Bielsku-Biatej (,Emitent”) o wartosci nominainej
100,00 zt kazda (,Obligacje”). Obligacje przeznaczone sg do objecia na warunkach okreslonych w Prospekcie, suplementach do prospektu i niniejszym
formularzu.

Zapisy na Obligacje bedg przyjmowane na liczbe Obligaciji nie mniejsza niz [e] (stownie: [®]) sztuk i nie wigksza niz [e] (stownie: [@]) sztuk.

Zapisy opiewajace na liczbe mniejsza niz [e] (stownie: [e]) sztuk bedg uznawane za niewazne.

Zapisy opiewajace na liczbe wigksza niz [e] (stownie: [®]) sztuk traktowane beda jako zapisy na [e] (stownie: [@]) sztuk.

Data i miejscowosé
Niniejszy zapis sktadany jest: osobiscie [] zgodnie z zasadami reprezentacji [] przez petnomocnika []

DANE INWESTORA

1o IMIQ TINAZWISKO / FIMME¥: oottt E £kt

2. Adres zameldowania / SIBAZIDY : .........oiuiiiiie iR
(miasto, kod pocztowy, ulica, nr budynku, nr lokalu)

3. ArES A0 KOTESPONABNCIE ...ttt ettt ettt ettt bbb bbb
(miasto, kod pocztowy, ulica, nr budynku, nr lokalu)

4. PESEL/REGON Iub inny nUMET IdENEYTIKACYINY™: <....voiircireireirese s s
5. Nrdowodu osobistego wydanego w Rzeczypospolitej POISKIE] / PASZPOMU™: .........cuuriirrerririeiieiieiiesiesie e s s e ettt sttt nseniac
8. AIES ML oo R
7. Status dewizowy: rezydent [ nierezydent (]
8. UIZAA SKAIDOWY: ...ttt kb st h ekt h bt h b bRt bR e bt R bR e R e oAbt b R £ e bRttt
0. NI P L h e h £ h £ E e h e h R R h R E £ h £ o1 s HereE bR
10, ODYWABISIWO!. ...tttk h ettt b et h s bt Rt o1t ekt e b £ e bt oAbt R £ oAbt e kLAt e e R b e E £ oAt Lo b e Rt e ke e b e R bt E e e bt e bt et et aneeenes
* niepotrzebne skreslic

INFORMACJE O SUBSKRYBOWANYCH OBLIGACJACH
11.  Liczba Obligacji objetych zapisem (minimum [@] SZtuK) ...........cccoevrerrvrrrcinienenes SIOWNIE ..o
12.  Cena Emisyjna: 100,00 zt (sto zlotych 00/100),
13. Kwota wptaty na Obligagie.........ccceeuervnrinnirneirnieniineinenenes s STOWNIE . o

(liczba obligacji * Cena Emisyjna)
14.  Forma wptaty na Obligacje:

O przelew na rachunek bankowy Oferujacego Obligacje - Noble Securities S.A. 0 numerze [e];
O obcigzenie mojego rachunku pienieznego stuzacego do obstugi rachunku papieréw warto$ciowych i prowadzonego przez Noble Securities S.A.

TIUITIET ..ttt bs bbb bbb bR e bbbt
15. W przypadku wystapienia nadptaty / koniecznosci zwrotu $rodkéw pienieznych w przypadkach opisanych w pkt. 5.1.5 Czesci IV Prospektu prosze o
zwrot $rodkow pienieznych przelewem na rachunek bankowy NUMET ............cccoiiiiiiiiiiiiiiiiiee e prowadzony przez

16.  Wyplata $rodkéw z tytulu odsetek, z tytutu wykupu oraz (wytacznie w przypadku przedstawienia Obligacji do przedterminowego wykupu) z tytutu
przedterminowego wykupu bedzie nastgpowata na nalezacy do Inwestora rachunek bankowy numer...................ccccovevveniieneenne...prowadzony

UWAGA! Srodki beda przekazywane na wskazany rachunek bankowy wytacznie do czasu rejestracji Obligacji w KDPW.

DYSPOZYCJA DEPONOWANIA

17. W zwigzku ze ztozeniem zapisu na Obligacje wskazuje rachunek papieréw wartosciowych nr prowadzony przez
jako rachunek papieréw wartosciowych, na ktérym Obligacje powinny zosta¢ deponowane po ich zdematerializowaniu
w rozumieniu art. 5 ust 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi. Potwierdzam, ze jestem posiadaczem powyzszego
rachunku i zostat on wskazany w sposob prawidtowy. Jednocze$nie zgadzam sig na zapisanie przydzielonych mi Obligacji na Koncie Sponsora Emisji, w
przypadku, gdyby ww. rachunek papierow wartociowych okazat sig nieprawidtowy.

PELNOMOCNICY/REPREZENTANCI INWESTORA

18, Imig i NAZWISKO: .....coviiiiiiiiiiiiic e 19, IMig i NaZWISKO: ....coviiiiiiiiiiii e
20. Adres zameldowania: 21.  Adres zameldowania:
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22, PESEL: ..o 23, PESEL: .ottt
24.  Nrdowodu osobistego / paszportu™...........c.cceevverveiiiiennnn 25.  Nrdowodu osobistego / paszportu®.............cccvvveviiiienenne
26.  ObyWatelStWwo: .......ccoevuiiiiiiiiiic e 27, ObyWatelStWO: ......oiviiiiiiiiiiiiciie e

*niepotrzebne skreslic

OSWIADCZENIE INWESTORA

Ja, nizej podpisany, oéwiadczam, ze:

e  zapoznalem sig z treScig Prospektu i akceptuje w szczegdlnosci Podstawowe Warunki Emisji Obligacji oraz Ostateczne Warunki Emis;ji
Obligacji, oraz Ostateczne Warunki Oferty Obligacji, a takze ryzyka zwigzane z inwestowaniem w Obligacje.
e  jestem osoba, ktéra zgodnie z przepisami prawa obowigzujacego w kraju, ktérego jestem rezydentem, moze wzig¢ udziat w ofercie publicznej
Obligacii.
Oswiadczenie Inwestora bedacego osobg fizyczna lub osoby fizycznej (oséb fizycznych) reprezentujacej (reprezentujacych) Inwestora:

Ja nizej podpisany o$wiadczam, ze zostatem poinformowany o tym, ze administratorem danych w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie
danych osobowych (tekst jednolity z dnia 26 czerwca 2014 r. Dz.U. 2 2014 r. poz. 1182) (,Ustawa o ochronie danych”) jest Emitent i Noble Securities S.A.

Oswiadczam, ze moje dane osobowe przekazuje Emitentowi i Noble Securities S.A. dobrowolnie oraz przyjmuje do wiadomosci, ze mam prawo wgladu do
moich danych i prawo ich poprawiania zgodnie z Ustawa o ochronie danych.

Wyrazam zgode na przetwarzanie przez Emitenta i Noble Securities S.A. moich danych osobowych w zwigzku z ofertg nabycia Obligacji, w tym w zakresie
niezbednym do przeprowadzenia oferty Obligaciji oraz niezbednym do dokonywania pfatnosci wynikajacych z Obligacji.

W przypadku zlozenia zapisu na Obligacje za posrednictwem podmiotu dziatajacego jako agent firmy inwestycyjnej w rozumieniu art. 79 Ustawy o Obrocie
(,Agent’) upowazniam Noble Securities S.A. do udostepnienia Agentowi informacii o liczbie przydzielonych mi Obligacji w celu dalszego przekazania mi tej
informacii oraz na potrzeby rozliczen finansowych pomiedzy Noble Securities S.A. a Agentem.

Dodatkowo:

[]  wyrazam zgode na przetwarzanie moich danych osobowych w celu przekazywanie mi przez Noble Securiies S.A. informacji marketingowych
dotyczacych ustug i produktéw oferowanych przez Noble Securities S.A., jak réwniez produktéw i ustug oferowanych przez Getin Noble Bank S.A.,
ktory jest podmiotem dominujacym w stosunku do Noble Securities S.A.,

[J  wyrazam zgode na przekazywanie przez Noble Securities S.A. moich danych osobowych do Getin Noble Bank S.A., jako podmiotu dominujacego w
stosunku do Noble Securities S.A., oraz na ich przetwarzanie przez Getin Noble Bank S.A. w zwigzku z dziatalnoscig prowadzong przez ten bank,
jak réwniez w celu przekazywania mi przez Getin Noble Bank S.A. informacji marketingowych dotyczacych ustug i produktéw oferowanych przez ten
bank,

[ wyrazam zgode na otrzymywanie od Noble Securities S.A. i Getin Noble Bank S.A. informacji handlowych droga elektroniczng w rozumieniu ustawy
z dnia 18 lipca 2002 r. o $wiadczeniu ustug droga elektroniczna (tekst jednolity z dnia 15 pazdziernika 2013 r. Dz.U. z 2013 r. poz. 1422).

UWAGA: Wszelkie konsekwencje niewtasciwego wypetnienia Formularza zapisu na Obligacje Serii [#] Murapol Spétka Akcyjna ponosi wylacznie
Inwestor
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Zatacznik nr 4 Wzér formularza zapisu na Obligacje danej Serii (sktadanego

za posrednictwem Internetu lub telefonu)

Formularz zapisu na Obligacje Serii [®] Murapol Spotka Akcyjna

Terminy pisane wielka litera w niniejszym dokumencie maja znaczenie nadane im w prospekcie emisyjnym obligacji Murapol S.A.
opublikowanym w dniu [e] 2015 r. na stronie www.murapol.pl oraz www.noblesecurities.pl (,,Prospekt”).

Niniejszy dokument stanowi zapis na obligacje na okaziciela serii [®] Murapol Spétka Akcyjna z siedziba w Bielsku-Biatej (,Emitent”) o wartosci nominainej
100,00 zt kazda (,Obligacje”). Obligacje przeznaczone sg do objecia na warunkach okreslonych w Prospekcie, suplementach do prospektu i niniejszym

formularzu.

Zapisy na Obligacje beda przyjmowane na liczbe Obligaciji nie mniejsza niz [e] (stownie: [®]) sztuk i nie wieksza niz [e] (stownie: [@]) sztuk.
Zapisy opiewajace na liczbe mniejsza niz [] (stownie: [e]) sztuk bedg uznawane za niewazne.
Zapisy opiewajace na liczbe wigksza niz [e] (stownie: [®]) sztuk traktowane beda jako zapisy na [e] (stownie: [@]) sztuk.

Niniejszy zapis sktadany jest: [1 przez Internet [przez telefon

Data i miejscowos¢

DANE INWESTORA

1o IMIQ T INAZWISKO / FIMME™: .ottt bbbttt

2. Adres zameldowania / SIBAZIDA™: ...........ciiiiiiiii it s
(miasto, kod pocztowy, ulica, nr budynku, nr lokalu)

3. AArES A0 KOTESPONABNCIE ...ttt ettt ettt bbb f £ E bbb
(miasto, kod pocztowy, ulica, nr budynku, nr lokalu)

4. PESEL/REGON lub inny numer identyfikacyjny™: ........ccccovevrerenerencrencnene
5. Nrdowodu osobistego wydanego w Rzeczypospolitej Polskiej / paszportu*:

* niepotrzebne skreslic

INFORMACJE O SUBSKRYBOWANYCH OBLIGACJACH

6.  Liczba Obligacji objetych zapisem (minimum [@] SZEUK) ..........cccvevvivnicrrirniininead

7. Cena Emisyjna: 100,00 zt (sto ztotych 00/100),

8. Kwota wplaty na Obligacje.........coccereenvenreniunirncinireis s STOWNIE . o

(liczba obligacji * Cena Emisyjna)
9.  Forma wptaty na Obligacje:

obcigzenie mojego rachunku pienieznego stuzacego do obstugi rachunku papieréw wartosciowych i prowadzonego przez Noble Securities S.A.

10.  Wyplata $rodkéw z tytutu odsetek, z tytutu wykupu oraz (wytacznie w przypadku przedstawienia Obligacji do przedterminowego wykupu) z tytutu
przedterminowego wykupu bedzie nastepowata na nalezacy do Inwestora rachunek papieréw warto$ciowych nUMer.............cccveiiiciiininininenne
PrOWAAZONY PIZEZ......voreeverrerireseeesesesserisesssess e sess et sss s bbbt

DYSPOZYCJA DEPONOWANIA

11. W zwigzku ze zlozeniem zapisu na Obligacje wskazuje rachunek papieréw wartosciowych nr prowadzony przez

jako rachunek papieréw wartosciowych, na ktérym Obligacje powinny zosta¢ deponowane po ich zdematerializowaniu

w rozumieniu art. 5 ust 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi. Potwierdzam, ze jestem posiadaczem powyzszego
rachunku i zostat on wskazany w sposob prawidtowy. Jednocze$nie zgadzam sig na zapisanie przydzielonych mi Obligacji na Koncie Sponsora Emisji, w
przypadku, gdyby ww. rachunek papieréw wartosciowych okazat sig nieprawidowy.

PELNOMOCNICY/REPREZENTANCI INWESTORA

12, Imig i NAZWISKO: ...o.eviiiiiiiiec e 13, IMig i NAZWISKO: ...
14, Adres zameldowania: ............cvevviiiiiirinieni et 15, Adres zameldowania: ...........cccuouieriirieiie i
16, PESEL: ..ot 17, PESEL: oo
18.  Nrdowodu osobistego / paszportu*. . 19. Nrdowodu osobistego / paszportu*.. .
20.  ObyWateIStWO: ..ot 21, ObyWatelStWO: ......cviiiiiiiiiiiiiie e
*niepotrzebne skreslic

OSWIADCZENIE INWESTORA

Ja, nizej podpisany, o$wiadczam, ze:
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e  zapoznalem si¢ z treScig Prospekiu i akceptuje w szczegdlnosci Podstawowe Warunki Emisji Obligacji oraz Ostateczne Warunki Emis;ji
Obligacji, oraz Ostateczne Warunki Oferty Obligacji, a takze ryzyka zwigzane z inwestowaniem w Obligacje.
e  jestem osoba, ktéra zgodnie z przepisami prawa obowigzujacego w kraju, ktérego jestem rezydentem, moze wzia¢ udziat w ofercie publicznej
Obligaciji.
Oswiadczenie Inwestora bedacego osoba fizyczna lub osoby fizycznej (oséb fizycznych) reprezentujacej (reprezentujacych) Inwestora:

Ja nizej podpisany o$wiadczam, ze zostatem poinformowany o tym, ze administratorem danych w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o ochronie
danych osobowych (tekst jednolity z dnia 26 czerwca 2014 r. Dz.U. z 2014 r. poz. 1182) (,Ustawa o ochronie danych”) jest Emitent i Noble Securities S.A.

Oswiadczam, ze moje dane osobowe przekazuje Emitentowi i Noble Securities S.A. dobrowolnie oraz przyjmuje do wiadomosci, ze mam prawo wgladu do
moich danych i prawo ich poprawiania zgodnie z Ustawg o ochronie danych.

Wyrazam zgode na przetwarzanie przez Emitenta i Noble Securities S.A. moich danych osobowych w zwigzku z ofertg nabycia Obligacji, w tym w zakresie
niezbednym do przeprowadzenia oferty Obligacji oraz niezbednym do dokonywania pfatnosci wynikajacych z Obligacii.

W przypadku ztozenia zapisu na Obligacje za posrednictwem podmiotu dziatajacego jako agent firmy inwestycyjnej w rozumieniu art. 79 Ustawy o Obrocie
(,Agent’) upowazniam Noble Securities S.A. do udostepnienia Agentowi informacii o liczbie przydzielonych mi Obligacji w celu dalszego przekazania mi tej
informacii oraz na potrzeby rozliczen finansowych pomiedzy Noble Securities S.A. a Agentem.

Dodatkowo:

[J  wyrazam zgode na przetwarzanie moich danych osobowych w celu przekazywanie mi przez Noble Securiies S.A. informacji marketingowych
dotyczacych ustug i produktow oferowanych przez Noble Securities S.A., jak réwniez produktéw i ustug oferowanych przez Getin Noble Bank S.A.,
ktory jest podmiotem dominujacym w stosunku do Noble Securities S.A.,

[J  wyrazam zgode na przekazywanie przez Noble Securities S.A. moich danych osobowych do Getin Noble Bank S.A., jako podmiotu dominujacego w
stosunku do Noble Securities S.A., oraz na ich przetwarzanie przez Getin Noble Bank S.A. w zwigzku z dziatalnoscig prowadzong przez ten bank,
jak réwniez w celu przekazywania mi przez Getin Noble Bank S.A. informacji marketingowych dotyczacych ustug i produktéw oferowanych przez ten
bank,

] wyrazam zgode na otrzymywanie od Noble Securities S.A. i Getin Noble Bank S.A. informacji handlowych droga elektroniczng w rozumieniu ustawy
z dnia 18 lipca 2002 r. o $wiadczeniu ustug droga elektroniczng (tekst jednolity z dnia 15 pazdziernika 2013 r. Dz.U. z 2013 r. poz. 1422).

UWAGA: Wszelkie konsekwencje niewlasciwego wypetnienia Formularza zapisu na Obligacje Serii [#] Murapol Spétka Akcyjna ponosi wylacznie
Inwestor
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Zatacznik nr 5 Uchwaly Emitenta bedace podstawa Programu Emisji Obligacji

UCHWALANR 13/01/2015
RADY NADZORCZE] MURAPOL S.A.
Z SIEDZIBA W BIELSKU - BIALE]

Z DNIA 26 STYCZNIA 2015 ROKU

w sprawie wyrazenia zgody na emisje przez Spoétke obligacji.

§1

Rada Nadzorcza spotki MURAPOL Spdtka Akcyjna z siedzibg w Bielsku-Biatej wpisanej do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej VIII Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr KRS: 0000275523 (dalej: ,Spé6tka”, ,Emitent”) dziatajac na podstawie art. 21
ust. 3 pkt 4) Statutu Sp6tki, wyraza zgode na:

iy

2)

przyjecie programu emisji obligacji, w ramach ktérego Spdtka wyemituje nie wiecej niz 1 000 000
(stownie: jeden milion) obligacji, o wartos$ci nominalnej 100,00 zt (stownie: sto ztotych) kazda i
tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 100.000.000,00 zt (stownie: sto milionéw ztotych) (dalej
odpowiednio: ,Program” i ,Obligacje”), oraz

wyraza zgode na zaciggniecie przez Spotke zobowigzan pienieznych wynikajacych z Obligacji
emitowanych w ramach Programu.

§2

Obligacje beda emitowane na nastepujacych warunkach:

1.

Emisja Obligacji zostanie przeprowadzana w trybie art. 9 pkt 1) ustawy z dnia 29 czerwca 1995 roku o
obligacjach (tekst jednolity Dz.U. z 2001 roku Nr 120, poz. 1300 z p6zn. zm., zwanej dalej ,Ustawa o
Obligacjach”) tj. w trybie oferty publicznej, o ktérej mowa w art. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (tekst jednolity Dz.U. z 2013 r, poz. 1382) (,Ustawa o
Ofercie Publicznej") na podstawie prospektu emisyjnego podstawowego sporzadzonego przez Spotke
na podstawie art. 21 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru
Finansowego.

Obligacje zostang wyemitowane zgodnie z prawem polskim i wszelkie stosunki prawne z nich
wynikajgce beda podlegaty prawu polskiemu.

Obligacje wyemitowane zostang w ramach co najmniej dwoch proceséw emisyjnych, w okresie nie
dtuzszym niz 12 miesiecy od zatwierdzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego prospektu emisyjnego
podstawowego dotyczacego Programu, a podstawg emisji bedzie kazdorazowo uchwata Zarzadu.
Obligacje oferowane a nieobjete nie beda pomniejszac ogélnej puli Obligacji, ktére mogg by¢ emitowane
w ramach Programu.

Obligacje emitowane w ramach danego procesu emisyjnego beda oznaczone numerem serii
wskazanym w ostatecznych warunkach emisji danej serii Obligacji.
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6. Obligacje nie beda miaty formy dokumentu. Obligacje zostana zdematerializowane i zarejestrowane w
depozycie papiero6w wartosciowych prowadzonym zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
0 obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity Dz.U. z 2014 r, poz. 94 z p6zn. zm.) przez
Krajowy Depozyt Papieréw Warto$ciowych S.A., na podstawie umowy zawartej przez Emitenta z
Krajowym Depozytem Papieréw Warto$ciowych S.A.

7. Warunki emisji Obligacji w rozumieniu art. 5b Ustawy o Obligacjach beda sktada¢ sie z podstawowych
warunkéw emisji Obligacji zawartych w prospekcie emisyjnym podstawowym oraz z ostatecznych
warunkow emisji kazdej serii Obligacji.

8. Celem emisji Obligacji emitowanych w ramach Programu bedzie refinansowanie zapadajgcego dtugu
odsetkowego oraz zasilenie kapitatu obrotowego, w tym z przeznaczeniem na zakup nowych gruntéw pod
inwestycje lub prowadzenie inwestycji budowlanych.

9. Obligacje oferowane beda po cenie emisyjnej réwnej ich warto$ci nominalne;j.

10.0bligacje nie beda zabezpieczone.

11.0procentowanie Obligacji bedzie zmienne i zostanie ustalone w wysokosci réwnej stopie WIBOR 3M lub
WIBOR 6M powiekszonej o marze w wysokosSci nie wyzszej niZ do 5,00 pp od warto$ci nominalnej
Obligacji w skali roku. Oprocentowanie wyptacane bedzie w okresach co 3 lub 6 miesiecy. W pozostalym
zakresie spos6b naliczania oprocentowania, data, od ktdrej nalicza sie oprocentowanie, wysoko$c¢
oprocentowania, terminy jego wyplaty i miejsce ptamosci beda okredlone w ostatecznych warunkach
emisji danej serii Obligacji.

12.Termin wykupu obligacji nie bedzie dluzszy niz 3 (trzy) lata od dnia emisji danej serii Obligacji.
Termin oraz zasady wykupu bedg okreslone w ostatecznych warunkach emisji danej serii Obligacji,
ktére moga réowniez przewidywaé wczesniejszy wykup Obligacji na zadanie Spotki lub na Zzadanie

obligatariusza oraz okresla¢ warunki takiego wykupu.

13.0bligacje bedg uprawniaty wytgcznie do Swiadczen pienieznych.

14.0bligacje zostana wykupione za zaptata kwoty pienieznej réwnej ich wartosci nominalnej - z
zastrzezeniem przypadkéw wcze$niejszego wykupu Obligacji, dla ktérych w ostatecznych warunkach
emisji danej serii Obligacji moga zosta¢ ustalone inne zasady wykupu.

15.Prawa z Obligacji beda mogty by¢ przenoszone bez ograniczen.

16.0bligacji kazdej serii beda przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu w ramach platformy Catalyst prowadzonej przez Gietde Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie S.A. i BondSpot S.A.

§3

Ustala sie, iz wystapienie w szczego6lnosci (lecz nie tylko) nastepujacych zdarzen - na warunkach i zgodnie z
zasadami okreslonymi w prospekcie emisyjnym podstawowym oraz w ostatecznych warunkach emisji
kazdej serii Obligacji - bedzie stanowi¢ podstawe do Zadania przez obligatariusza wcze$niejszego wykupu
Obligacji danej serii:

1) jezeli taczne Zadluzenie Finansowe Netto Emitenta oraz Podmiotéw Holdingu wykazane w
sprawozdaniach finansowych Emitenta oraz Podmiotéw Holdingu za lata 2014, 2015, 2016 oraz
2017 przekroczy odpowiednio: 180.000.000 zt, 200.000.000 zt, 210.000.000 zt oraz 220.000.000
zt - przy czym do obliczenia Zadtuzenia Finansowego Netto pod uwage brane beda zobowigzania
odsetkowe Podmiotéw Holdingu w proporcji réwnej procentowemu udziatowi Emitenta
(bezposredniego oraz posredniego przez Podmioty Holdingu) w kapitale Podmiotéw Holdingu. Do
Zadtuzenia Finansowego Netto nie bedg wliczane pozyczki udzielane przez Emitenta Podmiotom
Holdingu lub udzielane Emitentowi przez Podmioty Holdingu oraz pozyczki udzielane przez
Podmioty Holdingu innym Podmiotom Holdingu, a takze pozostate zobowigzania sktadajace sie na
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Zadtuzenie Finansowe, o ile sg zaciggane przez Emitenta u Podmiotéw Holdingu lub przez
Podmioty Holdingu u Emitenta oraz przez Podmioty Holdingu w innych Podmiotach Holdingu.

gdzie:

,PD FIZ” oznacza Polski Deweloperski Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, powolany w 2012 r., w
ktérym Emitent posiada posrednio i bezposrednio 100% certyfikatow inwestycyjnych;

»,Holding” oznacza: (i) Emitenta (ii) podmioty zalezne Emitenta (iii) PD FIZ (iv) spoétki, ktérych
udziaty lub akcje nalezg do PD FIZ (v) podmioty, w ktérych Emitent posiada posrednio (réwniez
poprzez PD FIZ) i bezposrednio tagcznie co najmniej 50% udziatéw, akcji lub gtoséw;

»,Podmiot Holdingu” oznacza kazdy podmiot nalezgcy do Holdingu;

,Zadluzenie Finansowe” oznacza warto$¢ bilansowa zobowigzan do zaptaty lub zwrotu
pieniedzy (w tym kwoty gtéwnej i odsetek) wynikajacych z umowy pozyczki, kredytu,
wystawienia weksli i z innych tytutéw prawnych o podobnych charakterze ekonomicznym, z
leasingu finansowego, emisji obligacji lub innych papieréw dtuznych o charakterze podobnym do
obligacji lub weksli, przy czym wylaczeniu podlegaja weksle stanowigce zabezpieczenie umowy
pozyczki, kredytu i innych uméw majacych na celu pozyskanie finansowania;

»Zadluzenie Finansowe Netto” oznacza warto$¢ Zadtuzenia Finansowego pomniejszona o Srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty.

2) wyptata dywidendy przez Emitenta w wysoko$ci przekraczajacej:

(i) 15% skonsolidowanego zysku netto Emitenta za dany rok obrotowy w przypadku gdy
Emitent w dniu podziatu zysku bedzie sp6tka notowana na rynku regulowanym (GPW) lub,

(i) 10% skonsolidowanego zysku netto Emitenta za dany rok obrotowy w przypadku gdy
Emitent w dniu podziatu zysku nie bedzie sp6tka notowang na rynku regulowanym (GPW)
lub,

(iii) w jakiejkolwiek wysokosci gdy zysk skonsolidowany netto Emitenta za dany rok obrotowy
nie osiggnie 20.000.000,00 zt w przypadku gdy Emitent w dniu podziatu zysku nie bedzie
sp6tka notowana na rynku regulowanym (GPW).

§4

Upowaznia sie Zarzad Spoéiki do:

1) ustalenia szczegoétowych warunkéw Programu oraz emisji Obligacji, na ktére sktada¢ sie beda
podstawowe warunki emisji Obligacji zawarte w prospekcie emisyjnym podstawowym oraz w
ostatecznych warunkach emisji kazdej serii Obligacji oraz do innych czynno$ci faktycznych i
prawnych zwigzanych z wykonywaniem niniejszej uchwaty,

2) podjecia dziatan majacych na celu dopuszczenie i/lub wprowadzenie Obligacji kazdej serii do
alternatywnego systemu obrotu w ramach platformy ASO Catalyst prowadzonej i zarzadzanej
przez Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. i BondSpot S.A.

§5

Uchwata wchodzi w zycie z chwilg jej podjecia.
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UCHWALANR 5/01/2015

Z DNIA 27 STYCZNIA 2015 ROKU
ZARZADU MURAPOL S.A.

Z SIEDZIBA W BIELSKU - BIALE]

W SPRAWIE PRZYJECIA W SPOLCE PROGRAMU EMISJI OBLIGAC]I

Zarzad Murapol Spétki Akcyjnej z siedzibg w Bielsku -Biatej (adres: ul. Partyzantéw 49, 43-300 Bielsko-
Biata) wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy w
Bielsku-Biatej VIII Wydziat Gospodarczy KRS pod nr KRS: 0000275523 (dalej: ,Sp6tka” lub ,Emitent”) na
podstawie ustawy z dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach (tekst jednolity Dz.U. z 2001 roku Nr 120,
poz. 1300 z p6zn. zm., zwanej dalej ,Ustawa o Obligacjach”), art. 21 Statutu Sp6tki oraz uchwaty Rady
Nadzorczej Spotki nr 13/01/2015 z dnia 26 stycznia 2015 w sprawie wyrazenia zgody na emisje przez
Spotke obligacji, postanawia, co nastepuje:

§ 1 [PROGRAM EMIS]JI OBLIGAC]I]

1. Zarzad Spétki postanawia o przyjeciu programu emisji obligacji, w ramach ktérego Spétka wyemituje
nie wiecej niz 1.000.000 (stownie: jeden milion) obligacji, o wartosci nominalnej 100,00 zt (stownie:
sto zlotych) kazda i tacznej warto$ci nominalnej nie wyzszej niz 100.000.000,00 zt (stownie: sto
milionéw ztotych) (dalej odpowiednio: ,,Program” i ,Obligacje”) oraz wyraza zgode na zaciagniecie
przez Spotke zobowigzan pienieznych wynikajgcych z Obligacji emitowanych w ramach Programu.

2. Emisja Obligacji zostanie przeprowadzana w trybie art. 9 pkt 1) Ustawy o Obligacjach tj. w trybie
oferty publicznej, o ktérej mowa w art. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
sp6tkach publicznych (tekst jednolity Dz.U. z 2013 r,, poz. 1382) (,Ustawa o Ofercie Publicznej") na
podstawie prospektu emisyjnego podstawowego sporzadzonego przez Spétke na podstawie art. 21 ust.
2 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego.

3. Obligacje zostang wyemitowane zgodnie z prawem polskim i wszelkie stosunki prawne z nich
wynikajgce beda podlegaty prawu polskiemu.

4. Obligacje wyemitowane zostang w ramach co najmniej dwdch proceséw emisyjnych, w okresie nie
dtuzszym niz 12 miesiecy od zatwierdzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego prospektu
emisyjnego podstawowego dotyczacego Programu, a podstawg emisji bedzie kazdorazowo uchwata
Zarzadu.

5. Obligacje oferowane a nieobjete nie pomniejszajg ogdlnej puli Obligacji, ktére moga by¢é emitowane w
ramach Programu.

6. Obligacje emitowane w ramach danego procesu emisyjnego beda oznaczone numerem serii
wskazanym w ostatecznych warunkach emisji danej serii Obligacji.

7. Obligacje nie beda miaty formy dokumentu. Obligacje zostang zdematerializowane i zarejestrowane w
depozycie papieréw warto$Sciowych prowadzonym zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

0 obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity Dz.U. z 2014 r.,, poz. 94 z pdzn. zm.) przez
Krajowy Depozyt Papierdw Warto$ciowych S.A., na podstawie umowy zawartej przez Emitenta z
Krajowym Depozytem Papieréw Warto$ciowych S.A.

Prawa i obowigzki Emitenta i obligatariuszy beda okreslone w warunkach emisji Obligacji, w
rozumieniu art. 5b Ustawy o Obligacjach, sktadajacych sie z podstawowych warunkéw emis;ji
Obligacji, zawartych w prospekcie emisyjnym, a przyjetych odrebng uchwatg Zarzadu (,Podstawowe
Warunki Emisji”) oraz z ostatecznych warunkéw emisji Obligacji danej serii, ktére beda ustalane
odrebnie dla danej serii Obligacji na podstawie uchwat Zarzadu Spétki i przekazywane w trybie art.
24 Ustawy o Ofercie Publicznej (,Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii”).

Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii moga przewidywa¢ minimalng liczbe Obligacji, ktorej
subskrybowanie jest wymagane do dojscia emisji Obligacji danej serii do skutku (prég emisji w
rozumieniu Ustawy o Obligacjach).

Obligacje oferowane beda po cenie emisyjnej rownej ich warto$ci nominalne;j.

Obligacje beda emitowane jako obligacje niezabezpieczone oraz jako niepodporzadkowane w
rozumieniu przepiséw Ustawy o Obligacjach.

Celem emisji Obligacji emitowanych w ramach Programu jest refinansowanie zapadajqcego dtugu
odsetkowego oraz zasilenie kapitatu obrotowego, w tym z przeznaczeniem na zakup nowych gruntow
pod inwestycje lub prowadzenie inwestycji budowlanych.

Obligacje beda uprawniaty wytgcznie do Swiadczen pienieznych.

Oprocentowanie Obligacji bedzie zmienne i zostanie ustalone w wysokos$ci réwnej stopie WIBOR 3M
lub WIBOR 6M powiekszonej o marze w wysoko$ci nie wyzszej niz do 5,00 pp od wartosci
nominalnej Obligacji w skali roku. Oprocentowanie wyptacane bedzie w okresach co 3 lub 6 miesiecy.
W pozostatym zakresie spos6b naliczania oprocentowania, data, od ktdrej nalicza sie oprocentowanie,
wysoko$¢ oprocentowania, terminy jego wyptaty i miejsce ptatnosci bedg okreslone w Ostatecznych
Warunkach Emisji Danej Serii.

Termin wykupu Obligacji nie bedzie dluzszy niz 3 (trzy) lata od dnia emisji danej serii Obligacji.
Termin oraz zasady wykupu bedg okreslone w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii, ktére
moga réwniez przewidywal weczesniejszy wykup Obligacji na Zadanie Spo6tki lub na Zadanie
obligatariusza oraz okresla¢ warunki takiego wykupu.

Obligacje zostang wykupione za zaptata kwoty pienieznej réwnej ich warto$ci nominalnej- z
zastrzezeniem przypadkow wczes$niejszego wykupu Obligacji, dla ktérych w ostatecznych warunkach
emisji danej serii Obligacji moga zosta¢ ustalone inne zasady wykupu.

Prawa z Obligacji beda mogty by¢ przenoszone bez ograniczen.

Obligacji kazdej serii bedg przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu w ramach platformy Catalyst prowadzonej przez Gielde Papieré6w Warto$ciowych w
Warszawie S.A. i BondSpot S.A.

§ 2 [POSTANOWIENIA KONCOWE]

1. Kwestie zwigzane z emisjg Obligacji, nie uregulowane w niniejszej uchwale, ustalane bedg w uchwale o

emisji Obligacji danej serii.

2. Uchwata wchodzi w zycie z chwilg podjecia.
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UCHWALANR 6/01/2015
Z DNIA 27 STYCZNIA 2015 ROKU
ZARZADU MURAPOL S.A.
Z SIEDZIBA W BIELSKU - BIALE]
W SPRAWIE PRZYJECIA PODSTAWOWYCH WARUNKOW EMISJI
ORAZ
WZORU OSTATECZNYCH WARUNKOW EMIS]JI DANE]J SERII

DLA PROGRAMU EMISJI OBLIGAC]I

Zarzad Murapol Spoétki Akcyjnej z siedzibg w Bielsku -Biatej (adres: ul. Partyzantéw 49, 43-300 Bielsko-
Biata) wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy w
Bielsku-Biatej VIII Wydzial Gospodarczy KRS pod nr KRS: 0000275523 (dalej: ,Spotka” lub ,,Emitent”) na
podstawie art. 21 Statutu Spoétki, uchwaty Rady Nadzorczej Spoétki nr 13/01/2015 z dnia 26 stycznia 2015
roku w sprawie wyrazenia zgody na emisje przez Spétke obligacji oraz uchwaly Zarzadu Spétki nr
5/01/2015 z dnia 27 stycznia 2015 roku w sprawie przyjecia w Spéice programu emisji obligacji
(,Uchwala w Sprawie Programu”), postanawia, co nastepuje:

§ 1 [PRZYJECIE WARUNKOW EMISJI]

Zarzad Spoétki postanawia o przyjeciu Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru Ostatecznych
Warunkéw Emisji Danej Serii w brzmieniu zgodnym z odpowiednio zalacznikiem nr 1 i 2 do niniejszej
uchwaty.

§ 2 [POSTANOWIENIA KONCOWE]

3. Terminy pisane z wielkie litery, ktorych nie zdefiniowano inaczej, majg znaczenie wskazane w Uchwale

w Sprawie Programu.

4. Uchwata wchodzi w Zycie z chwilg podjecia.
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Zatacznik nr 6

Lista punktéw obstugi klienta Noble Securities S.A.

LISTA PUNKTOW OBSLUGI KLIENTA NOBLE SECURITIES S.A.

Miejscowos¢ Dokladny adres Kontakt Godziny otwarcia

Czestochowa ul. Dabrowskiego 7/4 T: +48 34 324 05 35 Pon - Pt
¢ 42-200 Czgstochowa F: +48 34 365 22 40 8.45-17.15

, ul. Abrahama 1a . Pon - Pt
Gdarnisk 80-307 Gdarisk T: +4858 341 9177 8.45-17.15

. ul. Batorego 28-32 . Pon - Pt
Gdynia 81-366 Gdynia T: +48 58 782 07 41 - 42 8.451715

Gorzéw Wielkonolski ul. Sikorskiego 22 T:+4895724 1310 - 14 Pon - Pt
P 66-400 Gorzow Wielkopolski F: +48 95729 98 11 8.45-17.15

Kalisz ul. Chopina 26-28 T: +48 62 757 12 00 - 03 Pon - Pt
62-800 Kalisz F. +48 62 757 12 27 8.45-17.15

Katowice ul. Staromiejska 17 T:+48 326012516 Pon - Pt
40-013 Katowice F: +48 322207013 8.45-17.15

Kielce ul. Sienkiewicza 78A T: +48 4134599 90 Pon - Pt
25-501 Kielce F: +48 41 345 99 89 8.45-17.15

Krakow ul. Krolewska 57 T: +48 1265570 08 Pon - Pt
30-081 Krakow F:. +48 12637 16 21 8.45-17.15

Krakow ul. Radziwittowska 33/35 T: +48 12 628 53 55 - 56 Pon - Pt
31-026 Krakow F: +48 12422 01 80 8.45-17.15

Lods ul. Sienkiewicza 82/84 T: +48 42 630 88 05,42 634 35 60 - 66 Pon - Pt
90-318 Lodz F:. +48 42630 11 25 8.45-17.15

Poznat ul. Paderewskiego 6 T: +48 61 855 02 44, 61 855 02 40 Pon - Pt
61-770 Poznan F: +48 61 851 06 51 8.45-17.15

Pszczvna ul. Piastowska 22 T:+48 32447 16 11 Pon - Pt
y 43-200 Pszczyna F. +48 32 447 16 22 8.45-17.15

ul. Zeromskiego 65 : Pon - Pt
Radom 26-600 Radom T: +48 48 360 17 79, 48 360 23 36 8.45-17.15

Toruf ul. Grudziadzka 46-48 T: +48 56 660 01 51 - 52 Pon - Pt
87-100 Torun F: 56 660 01 53 8.45-17.15

Warszawa ul. Wspélna 62 T: +48 223232392 -93 Pon - Pt
00-648 Warszawa F: +48 22 323 23 94 8.45-17.15

Warszawa ul. Domaniewska 39A T: +48 22 208 23 26, 25 - 28 Pon - Pt
02-672 Warszawa F: +48 22 208 23 24 8.45-17.15

Prospekt emisyjny podstawowy obligacji Murapol S.A. 151



https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka
https://noblesecurities.pl/o-nas/oddzialy#mapka

Zatgczniki

ul. Przyokopowa 33 . Pon - Pt
Warszawa 01-208 Warszawa T2z 8.45-17.15
Wroclaw ul. Pitsudskiego 13 T:+48 71323 08 36 - 37 Pon - Pt
50-048 Wroctaw F: +48 71 341 20 09 8.45-17.15
ul. Powstaricow Slaskich 73-95 , Pon - Pt
Wroctaw 53332 Wroclaw T:+48 713382210 - 11 8.45-17.15
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