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Sprawozdanie Zarz adu z dziatalno Sci
ULMA Construccion Polska S.A.

w okresie 12 miesi ecy zako nczonym 31 grudnia 2011 roku

Przedmiot dziatalno $ci ULMA Construccion Polska S.A.

ULMA Construccion Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Klasykéw 10 dziata jako
spotka akcyjna prawa handlowego, wpisana dnia 29 pazdziernika 2001 roku do Rejestru
Przedsigbiorcow przez Sad Rejonowy dla m. St. Warszawy XIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000055818. Spotka powstata drogag
przeksztalcenia w spoitke akcyjng spotki Bauma Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
zgodnie z zapisem w akcie notarialnym pod numerem Repertorium A-5500/95 w dniu
15 wrzesdnia 1995 roku. Ze wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalnosci spotka ULMA
Construccion Polska SA w klasyfikacji EKD otrzymata nr 7132.

Przedmiotem dziatania Spoiki jest:
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Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen budowlanych,
Pozostate specjalistyczne roboty budowlane,
Roboty zwigzane z budowg drég i autostrad,

Roboty zwigzane z budowg drég szynowych i kolei podziemnej,

Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych,

Sprzedaz hurtowa drewna, materialdw budowlanych i wyposazenia sanitarnego,
Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza drewna i materiatdbw budowlanych,
Transport drogowy towarow,

Produkcja konstrukcji metalowych i ich czesci,

. Naprawa i konserwacja metalowych wyrobéw gotowych,
. Wydobywanie zwiru i piasku, wydobywanie gliny i kaolinu,

. Wydobywanie kamieni ozdobnych oraz kamienia dla potrzeb budownictwa,

wapiennych, gipsu, kredy i tupkow,

Dziatalno$¢ w zakresie architektury,

Dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne,
Realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkow,
Przygotowanie terenu pod budowe,

Rozbiorka i burzenie obiektéw budowlanych,

skat

Pozostata finansowa dzialalno$¢ ustugowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana, z

wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,
Pozostata dziatalnos¢ wspomagajgca prowadzenie dziatalnosci gospodarczej,

Dziatalnos$¢ rachunkowo-ksiegowa, doradztwo podatkowe.



Omowienie podstawowych wielko $ci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym s prawozdaniu finansowym, w
szczegolno Sci opis czynnikdéw i zdarze n, w tym o nietypowym charakterze, maj gcych znacz gcy wplyw na dziatalno $¢
emitenta i osi ggniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku o brotowym, a tak ze omoOwienie perspektyw rozwoju
dziatalno sci emitenta przynajmniej w najbli  zszym roku obrotowym

Ponizej przedstawiono podstawowe wielkosci sprawozdania finansowego Spoiki za lata 2010-2011.

Sprawozdanie z catkowitych dochodow

| kwartat Il kwartat [l kwartat IV kwartat 2011r. 2010 r. Dynamika
2011r. 2011r. 2011r. 2011r. 2011/2010
Przychody ze sprzedazy 46 978 71271 84 924 83 686 286 859 205 776 1,39
Koszt sprzedanych produktow, (40 477) (49342) (54 628) (53 524) (197 971) (165 910) 1,19
towardw i materiatow
Zysk brutto ze sprzeda zy 6501 21 929 30 296 30 162 88 888 39 866 2,22
Koszty sprzedazy i marketingu (1 165) (2 933) (1 949) (2 964) (9 011) (5 752) 1,56
Koszty ogdlnego zarzadu (2573) (2 664) (3027) (4 048) (12 312) (9 509) 1,29
Inne koszty operacyjne netto (185) (782) (840) (92) (1 898) (2 153) 0,88
Zysk na poziomie operacyjnym 2578 15 550 24 480 23 059 65 667 22 452 2,92
Przychody finansowe 348 357 316 6 066 7 087 22 222 0,31
Koszty finansowe (2 796) (2 888) (1 552) (2 871) (10 107) (14 433) 0,7
Zysk przed opodatkowaniem 130 13 019 23 244 26 254 62 647 30 241 2,07
Podatek dochodowy (121) (2 565) (4 587) (4 094) (11 367) (2 465) 4,61
Zysk netto 9 10 454 18 657 22 160 51 280 27776 1,84
Inne dochody - - - - - - -
Catkowite dochody 9 10 454 18 657 22 160 51 280 27 776 1,84
Rentownos¢ operacyjna (%) 5,48 21,81 28,82 27,55 22,89 10,91 -
Rentownos¢ netto (%) 0,02 14,66 21,96 26,47 17,87 13,50 -

Zysk operacyjny x100%
Przychody ze sprzedazy

Rentownos¢ operacyjna =

Zysk netto x100%
Przychody ze sprzedazy

Rentownos$é netto =



Sprawozdanie z sytuacji finansowej

Stru Struk Dvna
31.12.2011r. ktura 31.12.2010 . tura y
% % mika
Rzeczowe aktywa trwate 377 907 72 413 263 78 0,91
Pozostale aktywa trwate 25520 5 29 048 5 0,88
Razem aktywa trwate 403 427 77 442 311 83 0,91
Zapasy 4148 1 5891 1 0,70
Naleznosci 98 990 19 76 383 15 1,30
Instrumenty pochodne - - 177 - -
Pozostale aktywa obrotowe 18 563 3 5 505 1 3,37
Razem aktywa obrotowe 121 701 23 87 956 17 1,38
Razem aktywa 525 128 100 530 267 100 0,99
Kapitat podstawowy 10511 2 10511 2 1,00
Kapitat zapasowy 114 990 22 114 990 22 1,00
Zatrzymane zyski 197 654 38 160 722 30 1,23
Razem kapitat wlasny 323 155 62 286 223 54 1,13
Zobowigzania diugoterminowe 95 508 18 145 669 27 0,66
Zobowigzania krétkoterminowe 106 465 20 98 375 19 1,08
Razem zobowi gzania 201 973 38 244 044 46 0,83
Razem kapitat wkasny i
zobowi gzania 525 128 100 530 267 100 0,99
Rentownosc¢ kapitatow
wiasnych (%) 18,8 - 10,7 - -
Stopa zadtuzenia (%) 38,5 - 46,0 - -
Szybkos$¢é obrotu naleznosci
handlowych (dni) 120 - 129 - -
Szybkos$¢ obrotu zobowigzan
handlowych (dni) 34 - 60 - -
Wskaznik ptynnosci 11 - 0,9 - -

Zysk netto za rok obrotowy x 100%
Kapitat wlasny — zysk netto za rok obrotowy

Rentownosé kapitatow wiasnych =

Zobowigzania x 100%
Razem kapitat wlasny i zobowigzania

Stopa zadtuzenia =

Stan naleznosci handlowych netto na dzien bilansowy x 365 dni
Przychody ze sprzedazy

Szybkos¢ obrotu naleznosci handlowych =

Sredni stan zobowigzan handlowych x 365 dni
Koszty operacyjne

Szybkos$¢ obrotu zobowigzan handlowych =

Aktywa obrotowe
Zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci (biezacy) =



Otoczenie rynkowe w 2011 roku

Rynek w Polsce

W ujeciu sektorowym budownictwo bylo w 2011 roku najszybciej rozwijajagcym sie dziatlem
gospodarki. Wedtug wstepnych danych GUS produkcja budowlano-montazowa wzrosta w
ubieglym roku o 16,3 %. Za ten wzrost w najwiekszym stopniu odpowiadaty inwestycje
drogowe, ktére dodatkowo otrzymaty solidne wsparcie ze strony projektéw handlowych,
przemystowych, a takze budynkéw wielomieszkaniowych.

Rynek mieszkaniowy charakteryzowat sie stabilng sprzedaza, przy spadajacych cenach oraz
pogarszajgcych sie warunkach kredytowania dla kluczowych grup nabywcéw. Dynamika
wzrostu produkcji budowlano-mieszkaniowej w tym sektorze wyniosta +14,4%. Liczba
mieszkan, ktorych budowe rozpoczeto utrzymata sie na poziomie zblizonym do analogicznego
okresu roku ubiegtego, natomiast wzrost liczby pozwoleh na budowe mieszkan (o 19,2%)
odnotowano gtéwnie w kategorii mieszkan przeznaczonych na sprzedaz lub wynajem.

Wysokg dynamike wzrostu produkcji budowlanej osiggnieto takze prawie we wszystkich
kluczowych podsektorach sektora niemieszkaniowego. Wzrost calego sektora w
analizowanym okresie wyniost 15,7%, gtéwnie dzieki bardzo wysokiej dynamice w kategorii
budynkoéw handlowo-ustugowych (23,3%) oraz przemystowych i magazynowych (22,9%).

W sektorze in zynieryjnym warto$¢ produkcji budowlano-montazowej wzrosta o 19,1 %, przy
czym w okresie marzec-sierpien dynamika ta utrzymywata sie na poziomie powyzej 30%. Tak
doskonate wyniki branza zawdziecza przede wszystkim kontynuacji prac w sektorze
drogowym. Jego udziat w produkcji budowlano-montazowej wyniost az 27%, a wartos¢
wydatkdw GDDKIA na budowe autostrad i drég ekspresowych osiggnefa rekordowy poziom
26,3 mld ziotych.

Pomimo wysokiego tempa wzrostu sektora ogolny wskaznik koniunktury w budownictwie
przyjmowat od sierpnia 2011 r. wartosci ujemne. Ta ostrozna ocena rynku przez
przedsigbiorcéw wynika m.in. z wydtuzajacych sie terminow ptatnosci, niskich marz, dalszego
spodziewanego ograniczenia liczby przetargéw i rosngcego zadtuzenia firm budowlanych.
Wedtug Coface wskaznik wzrostu ilosci upadtosci przedsiebiorstw budowlanych w pierwszych
3 kwartatach 2011 roku wyniost 47%.

Otoczenie rynkowe za granica

Na Ukrainie w 2011 roku odnotowano 11,1 %-owy wzrost produkcji budowlanej (wg National
Bank of Ukraine). Sektor mieszkaniowy pozostawat nadal w fazie stagnacji, gtownie ze
wzgledu na bardzo wysokie koszty kredytowania. Ozywienie zanotowano natomiast w
sektorze niemieszkaniowym - gléwnie dzieki inwestycjom w budownictwo hotelowe i
uzytecznosci publicznej, przemystowe (sektor rolniczy), jak rowniez w sektorze drogowym.

W Kazachstanie dynamika poziomu produkcji budowlanej w cenach biezacych oscylowata
wokot 0% (wg Agency of Statistics of the Republic of Kazakhstan) Kontynuowano gtownie
projekty mieszkaniowe zamrozone w okresie kryzysu, oraz inwestycje w sektorze
przemystowym, finansowane w ramach priorytetowych programow rzgdowych.



Przychody ze sprzedazy

W 2011 roku taczne przychody ze sprzedazy realizowane przez Spotke wyniosty 286 859 tys.
zt wobec 205 776 tys. zt w 2010 roku (wzrost o 39,4%).

Wzrost przychodow ze sprzedazy dotyczy w przewazajgcej wiekszosci podstawowej
dziatalnosci Spoiki, jakg jest wynajem systemdéw szalunkowych i rusztowan. Przychody z tej
dziatalnosci wyniosty w 2011 roku iacznie 268 170 tys. zt wobec 186 925 tys. zt w
analogicznym okresie poprzedniego roku (wzrost o 81 245 tys. zt tj. 43,5%).

W 2011 roku Spotka osiagneta 8 999 tys. zt tacznych przychodéw z eksportowej dziatalnosci
handlowej na kierunki eksportowe (tj. dzialalnosci realizowanej za posrednictwem
przedstawicielstwa w Kazachstanie lub poprzez grupe dealeréw i odbiorcow koricowych w
takich krajach jak Rosja, Niemcy, Ukraine, Wiochy i Hiszpania itp.).

Na wysokos$¢ wspomnianych przychoddéw ze sprzedazy najwiekszy wplyw miata dziatalnosé
eksportowa do Kazachstanu, gdzie widoczne sg oznaki ozywienia w segmencie budownictwa
po kilkuletnim spadku koniunktury budowlanej spowodowanej gtebokim kryzysem
gospodarczym w tym kraju. Spoéfce udalo sie pozyskaé z tego rynku kilka duzych kontraktéw,
w tym na deskowania i rusztowania potrzebne przy budowie duzego zakiadu przemystowego.

Rezultatem tych zjawisk stata sie strategiczna decyzja Zarzadu dot. powotania spotki ULMA

Opatubka Kazachstan sp. z 0.0. , ktérej celem jest ugruntowanie pozycji marki ULMA na tym
rynku.

Rentownos¢ operacyjna

W 2011 roku Spotka uzyskata dodatni wynik na dziatalnosci operacyjnej, ktory wyniost 65 667
tys. zt wobec 22 452 tys. zt w roku poprzednim (wzrost o 43 215 tys. zi).

Na wspomniany wynik w dziatalnosci operacyjnej wptynely wyzsze, w poroéwnaniu z
analogicznym okresem ubieglego roku, przychody z podstawowej dziatalnosci Spoétki tj. z
wynajmu systemow szalunkowych i rusztowan.

Podstawowe wielkosci zwigzane z EBIT (zysk operacyjny) oraz EBITDA (zysk
operacyjny+amortyzacja) w analizowanych okresach ksztattowaty sie nastepujgco:

| kwartat Il kwartat [l kwartat IV kwartat

2011 r. 2011r. 2011r. 2011r. 2L T8 2T
Sprzedaz 46 978 71 271 84 924 83 686 286 859 205 776
EBIT 2578 15 550 24 480 23 059 65 667 22 452
% do sprzedazy 5,48 21,81 28,83 27,55 22,89 10,91
Amortyzacja 20 118 20 829 21 900 22 441 85 288 78 671
EBITDA 22 696 36 379 46 380 45 500 150 955 101 123
% do sprzedazy 48,31 51,04 54,61 54,36 52,62 49,14

W 2011 roku Spotka zanotowata wzrost EBITDA w ujeciu absolutnym o 49 832tys. zt (tj. o
49%) - rentownos¢ EBIDTA (EBITDA jako % sprzedazy) wyniosta ponad 52% w stosunku do
poziomu ok. 49% osiggnietego w roku poprzednim.



Do najbardziej istotnych czynnikéw wptywajacych na wzrost EBITDA (w ujeciu absolutnym) w
poréwnaniu z rokiem ubieglym nalezy zaliczy¢:

* wzrost przychodow z podstawowej dziatalnosci, jakg jest wynajem systemow
szalunkowych i rusztowan, bedacy wynikiem poprawy koniunktury rynkowej w 2011 roku
szczegollne w segmencie inzynieryjnym,

» rosngce ceny jednostkowe oferowanych produktéw i ustug po okresie spotegowanej walki
cenowej pomiedzy uczestnikami runku w okresach poprzednich.

» konsekwentna polityka w zakresie kontroli kosztow operacyjnych i dyscypliny kosztowej po
tym, jak w poprzednich okresach dokonano réznorodnych dziatan reorganizacyjnych
zmierzajacych do dostosowania struktury kosztowej do biezgcej sytuacji rynkowej.

W 2012 roku planowana jest dalsza reorganizacja funkcji logistycznych w Warszawie i
budowa Regionalnego Centrum Logistycznego.

Transakcje zabezpieczajgce przed ryzykiem kursowym

Spoétka dokonuje zakupow produktow (systemow szalunkowych i ich akcesoriow oraz
rusztowan) bedacych przedmiotem dziatalnosci handlowej i ustugowej od podmiotu
dominujgcego w Hiszpanii oraz od innych firm trzecich.

W ramach dziatan handlowych Spétka aktywna jest na rynkach eksportowych, szczegdlnie na
Ukrainie, gdzie dziatalno$¢ gospodarcza prowadzona jest poprzez podmiot zalezny, Ulma
Opatubka Ukraina sp. z 0.0.

W rezultacie, Spotka narazona jest na ryzyko kursowe, ktére stara sie ograniczy¢é poprzez
uczestnictwo na rynku walutowym i terminowym z wykorzystaniem kontraktow typu Non
Delivery Forward (NDF).

Wszystkie posiadane przez Spétke instrumenty terminowe (NDF) zawierane sg tylko i
wytgcznie na potrzeby dziatah zabezpieczajgcych przed ryzykiem kursowym i nie posiadajg
znamion asymetrycznosci.

Spoéitka nie stosuje tzw. ,rachunkowosci zabezpieczen”, w konsekwencji czego rezultaty z
realizacji i wyceny transakcji zabezpieczajgcych (dodatnie i ujemne) odnoszone sg w wynik
okresu.

Podstawowe wielkosci dotyczace zawartych przez Spoétke kontraktow NDF przedstawiajg sie
nastepujgco:

a) ujete w sprawozdaniu z sytuacji finansowej

31 grudnia 31 grudnia
2011 r. 2010r.
Aktywa z tytutu wyceny NDF na dzien bilansowy - 177
Zobowigzania z tytutu wyceny NDF na dzien bilansowy 174 -



b) ujete w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw

2011r. 2010 .
Wynik okresu z tytutu realizacji zawartych uprzednio kontraktow 166 (60)
NDF — (pozycja: inne koszty operacyjne)
Wynik okresu z tytutu wyceny kontraktéw NDF na dzien bilansowy (83) 82
— (pozycja: inne koszty operacyjne)
Wynik okresu z tytutu realizacji zawartych uprzednio kontraktow 166 720
NDF- dziatalno$¢ finansowa
Wynik okresu z tytutu wyceny kontraktéw NDF na dzien bilansowy (269) )
— dziafalnos¢ finansowa
Razem wynik okresu z tytutu kontraktéw NDF (20) 742

Osiggniete rezultaty transakcji zabezpieczajacych w 2011 roku w wysokim stopniu neutralizujg
ryzyko kursowe, na jakie narazona jest Spotka.

Oprocz efektow ekonomicznych dotyczacych rozliczenia i wyceny  kontraktéw
zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym (NDF) w pozostatej dziatalnosci operacyjnej
ujete sg efekty ekonomiczne zwigzane z przerobem elementéw systeméw szalunkowych wg
indywidualnych potrzeb Kklientow oraz ogoélne efekty zarzadzania posiadanym majgtkiem
(ujemne i dodatnie rdéznice inwentaryzacyjne oraz rezerwy na trwatg utrate wartosci zapaséw).
W 2011 roku koszty powyzszych zjawisk wyniosty 2 336 tys. zt wobec 2 732 tys. zt w 2010
roku.

Przychody i koszty finansowe

Spétka do finansowania inwestycji zwigzanych z zakupami produktéw przeznaczonych do
dzierzawy (tj. systemow szalunkowych i systemow rusztowan), wykorzystuje kredyty bankowe.

Saldo kredytow bankowych (krétko i dlugoterminowych) wraz z odsetkami naliczonymi do dnia
bilansowego wg stanu na 31 grudnia 2011 roku wyniosto 142 351 tys. zt w poréwnaniu z
210 576 tys. zt wg stanu na 31 grudnia 2010 roku.

Spadek salda kredytow bankowych pociagnat za sobg spadek kosztéw odsetkowych oraz
kosztéw obstugi kredytow (np. prowizje bankowe) - w 2011 roku wyniosty one 11 039 tys. zt
wobec 13 611 tys. zt w 2010 roku)

W IV kwartale roku 2008 roku dokonano restrukturyzacji wewnatrzgrupowych rozrachunkéw
handlowych, jakie istniaty pomiedzy podmiotami zaleznymi. W rezultacie tych dziatah spotka
»,matka” Ulma Construccion Polska S.A. udzielita spofce ,corce” Ulma Opalubka Ukraina sp. z
0.0. wewnetrznej pozyczki w wysokosci 3 100 tys. EUR.

Ryzyko kursowe dotyczace w. w. pozyczki wewnetrznej oraz pozyczki udzielonej ULMA
Cofraje Rumunia w zakresie ekspozycji EUR — PLN w Polsce zabezpieczone jest przy uzyciu
kontraktow terminowych typu NDF, a zmiana wyceny ich wartosci godziwej ujmowania jest w
przychodach / kosztach finansowych (Spétka nie stosuje tzw. ,Rachunkowosci
Zabezpieczen”). W 2011 roku zmiana wyceny w. w. instrumentow terminowych byta ujemna i
wyniosta 103 tys. zi.

Podstawowg pozycjg przychodéw finansowych spotki w 2011 roku jest dochdéd w kwocie
5 758 tys. zi, ktory Spotka otrzymata w wyniku likwidacji jednostki zaleznej ULMA System S.A.



Poza tym w ciggu 2011 roku Spotka uzyskata przychody z tytutu odsetek od pozyczek
udzielonych spétkom zaleznym (ULMA System S.A. w likwidacji, ULMA Opatubka Ukraina Sp.
z 0.0.) oraz spoice stowarzyszonej (ULMA Cofraje Rumunia s.r.l.) w tacznej wysokosci 1 182
tys. zt (w 2010 r. przychody z tytutu odsetek od pozyczki wyniostyl 390 tys. zi).

Zysk Netto

Po uwzglednieniu podatku dochodowego Spétka uzyskata w 2011 roku dodatni wynik
finansowy netto w wysokosci 51 280 tys. zt wobec dodatniego wyniku netto w roku
poprzednim w wysokosci 27 776 tys. zt (wzrost o 23 504 tys. zl). Analizujgc dane za
poszczegoblne kwartaty 2011 roku nalezy zwréci¢ uwage na rosnaca z kwartatu na kwartat
rentownos¢ netto, ktora w | kwartale 2011 roku wynosita 0,02% (przy zysku netto w wysokosci
9 tys. zt, a w IV kwartale 2011 roku osiggneta poziom 26,47% (przy zysku netto w wysokosci
22 160 tys. z}).

Zarzad ULMA Construccion Polska S.A. uchwatg z dnia 28 listopada 2011 roku podjat decyzje
o wyptacie dywidendy zaliczkowej z zysku netto za rok 2011 w igcznej wysokosci
6 043 976,80 zi, tj. w kwocie 1,15 zt brutto na jedng akcje.

Zarzad ULMA Construccion Polska S.A. proponuje aby pozostatg cze$¢ zysku netto za 2011 r.
w kwocie 45 235 643,22 zt przeznaczy¢ na zwiekszenie kapitatu zapasowego Spoiki.

Przeptywy pieniezne

Skrécony rachunek przeptywow pienieznych Spotki w analizowanych okresach prezentuje
ponizsza tabela:

2011r. 2010 r. Dynamika
Zysk netto 51 280 27 776 1,85
Amortyzacja 85 288 78 671 1,08
Razem nadwy zka finansowa 136 568 106 447 1,28
Po_zostaie’ e_Iementy _prz_epiywow netto z 5094 (10 103) i
dziatalno$ci operacyjnej
Przeplyvyy pieni ezne netto z dziatalno $ci 141 662 96 344 1,47
operacyjnej
_Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci (41 165) (66 288) 0.62
inwestycyjnej
Frzeplywy. pieniezne netto z dziatalnosci (84 992) (45 729) 1,86
inansowe;
Przeptywy pieni ezne netto 15 505 (15 673) -



Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

W 2011 roku Spotka uzyskata nadwyzke finansowag (zysk netto + amortyzacja) w wysokosci
136 568 tys. zt. Jej poziom byt wyzszy od osiggnietego w 2010 roku o 30 121 tys. zi tj. ok.
28%.

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej wyniosty w 2011 roku 141 662 tys. zt wobec
96 344 tys. zt w 2010 roku. Poza nadwyzkg finansowg ujmujg one efekt rozliczenia
rozrachunkéw handlowych (zobowigzah i naleznosci) pomiedzy latami 2010 i 2011
regulowanych w oparciu o kredyty kupieckie. W rezultacie Spoétka utrzymuje zdolnosc
tworzenia wartosci dodanej, a na jej wysokos¢ pozytywny wplyw ma dyscyplina zarzadzania
strukturg kosztow dziatalnosci.

Rok 2011 charakteryzowat sie wcigz widocznym problemem zatoréw ptatniczych w Polsce, w
szczegolnosci, ze znakomita czes¢ przychodow Spéiki zrealizowana zostala w segmencie
budownictwa inzynieryjnego (tj. budowy obiektéw inzynierii lgdowej), na ktorym ptatnosci
czesto regulowane sg etapami w miare postepu prac budowlanych (tzw. ,kroki milowe”).

Niemniej jednak Spotce udato sie poprawi¢ wskaznik rotacji naleznosci (co prezentuje tabela
ponizej). Bylo to mozliwe dzieki:
e utrzymaniu dyscypliny windykacyjnej,
» zastosowaniu skutecznej polityki zabezpieczen przed ryzykiem handlowym przy uzyciu
instrumentow zabezpieczajacych dostepnych na rynku.

31 grudnia 31 grudnia
2011r. 2010rr.
1 Nalezr_wos_m handlowe netto (po uwzglednieniu odpisow 94 625 72 747
aktualizujgcych)
2 Ubrut’gow[one przychody ze sprzedazy za okres 12 miesiecy 349 968 246 931
do dnia bilansowego
3. Liczba dni 365 365
4. Wskaznik rotacji (1*3/2) 99 108

Spoétka stara sie ograniczy¢ ryzyko sptywu naleznosci poprzez skuteczne wdrozenie
wewnetrznych procedur i zasad identyfikacji, pomiaru i monitoringu sytuacji finansowej i
ptynnosciowej klientéw Spoétki w momencie rozpoczynania wspoétpracy jak rowniez w trakcie jej
realizacji.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

W 2011 roku Spétka dokonywata zakupow inwestycyjnych w celu uzupetnienia portfolio
oferowanych produktow (systemow szalunkowych i rusztowan). W rezultacie wydatki
inwestycyjne poniesione na ten cel wyniosty 56 217 tys. zt wobec 85 829 tys. zt w 2010 roku.

Pozostate znaczace kwoty w przeptywach pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej to wplywy
w wysokosci 6 415 tys. zt z tytutu sptat pozyczek udzielonych przez Spotke w okresach
wczesniejszych oraz wplywy w wysokosci 10 608 tys. zt z tytutlu podzialu majatku
zlikwidowanej w 2011 roku spétki zaleznej ULMA System S.A. w Starachowicach.



Przeptywy z dziatalnosci finansowej

W 2011 roku przeptyw z dziatalnosci finansowej wyniosty (84 992) tys. zt w stosunku do
(45 729) tys. zt w 2010 roku.

Jak wspomniano Spoétka wykorzystuje kredyty bankowe do finansowania inwestycji
zwigzanych z zakupami produktow przeznaczonych do dzierzawy. W 2011 roku Spétka nie
zaciggata nowych linii kredytowych. W | kwartale 2010 r. nastgpito wykorzystanie ostatnich
transzy (12 933 tys. zf) na podstawie umow podpisanych w latach poprzednich. Z drugiej za$
strony w biezacym roku wydatki z tytutu sptaty zaciagnietych uprzednio kredytéw sg wyzsze
(65 604 tys. zt wobec 44 868 tys. zt w 2010 roku).

W rezultacie powyzszych zjawisk w 2011 roku Spotka zanotowata zwiekszenie o 15 505 tys. zt
stanu srodkow pienieznych, do poziomu 17 446 tys. zt wg stanu na 31 grudnia 2011 roku.

Opis istotnych czynnikdbw ryzyka i zagro  zen, z okre sleniem, w jakim stopniu
emitent jest na nie nara zony

Ryzyko konkurencji i koniunktury budowlanej

Rynek w Polsce

Wedlug analitykéw (Euroconstruct, PMR) tempo wzrostu produkciji budowlanej w 2012 roku
ulegnie obnizeniu do poziomu 4-5%.

Na rynku mieszkaniowym powinien utrzymac sie trend spadkowy cen wynikajacy z wysokiej
podazy niesprzedanych mieszkan. Dodatkowo nawrot zjawisk recesyjnych w gospodarce
Swiatowej oraz pogarszajgce sie warunki kredytowania mogg wywrze¢ negatywny wptyw na
sktonnosc¢ oraz zdolnos¢ do finansowania inwestycji mieszkaniowych.

Takze w sektorze niemieszkaniowym analitycy prognozujg stabilizacje poziomu produkcji
budowlano-mieszkaniowe;j.

Na rynku budownictwa inzynieryjnego spodziewane jest natomiast dalsze stopniowe
wyhamowanie bardzo wysokiej dynamiki wzrostu. Co prawda GDDKIA planuje wyda¢ w 2012
roku na budowe drég rekordowa kwote 29 mid ziotych, jednak zostanie ona przeznaczona
glownie na sfinalizowanie projektow bedacych w toku. llos¢ i wartos¢ przetargéw
przewidzianych na lata 2012-2013 jest juz natomiast istotnie mniejsza. Pewng alternatywe dla
inwestycji drogowych stanowig plany rozwoju sektora przemystowego — wg raportu PMR
warto$¢ produkcji budowlanej w tym sektorze powinna wzrosng¢ do konca 2014 roku o ponad
10 mid z. Jeszcze w 2012 roku powinna ruszy¢ realizacja kilku duzych projektow
energetycznych o wartosci kilku miliardéw ztotych. Istotne uzupetnienie planoéw inwestycyjnych
stanowig takze projekty kolejowe, hydrotechniczne oraz zwigzane z ochrong srodowiska:
biogazownie, spalarnie i oczyszczalnie sciekdw.

Ze wzgledu na wspomniane zmiany w strukturze rynku, rok 2012 uptynie zapewne wielu
przedsiebiorcom, aktywnym dotychczas w sektorze drogowym, pod znakiem poszukiwania
zlecen na nowych rynkach. Majac to na uwadze, spotka ULMA koncentruje dzi$ swoje
dziatania na wnikliwym monitoringu planowanych inwestycji w przemysle oraz inwestowaniu
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m.in. w rozwoj systemow samowznoszacych i radialnych, znajdujacych zastosowanie przy
wznoszeniu budowli wysokich oraz konstrukcji specjalnych w sektorze przemystowym.

Rynki Eksportowe

Prognozy dla branzy budowlanej na Ukrainie (BUILDECON, PMR) zakfadajg utrzymanie w
2012 roku obecnej dodatniej dynamiki wzrostu w zwigzku finalizowaniem projektéw na EURO
2012 oraz planowanymi inwestycjami w sektorze przetworstwa rolnego, ochrony srodowiska i
infrastruktury publicznej. W Kazachstanie analitycy PMR prognozujg kilkuprocentowy wzrost
dynamiki sektora budowlanego (do ok. 9%), gtdéwnie dzieki inwestycjom rzadowym w rozwoj
infrastruktury drogowej i lotniczej, jak i ambitnym projektom w zakresie budownictwa
przemystowego.

Ryzyko kursowe

Spoétka dokonuje zakupow produktow (systemow szalunkowych i ich akcesoriow) od podmiotu
dominujgcego w Hiszpanii lub innych podmiotow znajdujgcych sie poza granicami Polski. Z
drugiej strony Spétka i jej przedstawicielstwa aktywne sg na rynkach eksportowych. W
rezultacie Spoétka narazona jest na ryzyko kursowe, ktére stara sie ograniczyé poprzez
aktywnos¢ na rynku walutowym lub poprzez dziatalnos¢ na rynku terminowym i zawieranie
walutowych kontraktow terminowych typu Non-Delivery Forward (NDF).

Ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi opisane jest w nocie nr 2 w sprawozdaniu
finansowym ULMA Construccion Polska S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2011 roku.

Wskazanie post epowan tocz gcych si e przed s gdem, organem wia Sciwym dla
post epowania arbitra zowego Iub organem administracji publicznej, z
uwzgl ednieniem informacji w zakresie:

a) postepowania dotycz gcego zobowi gzan albo wierzytelno sci ULMA
Construccion Polska S.A. lub jednostki od niej zale znej, ktérego warto $¢é
stanowi co najmniej 10% kapitatbw wlasnych ULMA Con  struccion Polska
S.A., z okre Sleniem: przedmiotu post epowania, warto $ci przedmiotu sporu,
daty wszcz ecia post epowania, stron wszcz etego post epowania oraz
stanowiska Spotki

b) dwu lub wi ecej post epowan dotycz gcych zobowi gzan oraz wierzytelno $ci,
ktérych t gczna warto $§¢é stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatow
wilasnych ULMA Construccion Polska S.A., z okre  Sleniem t gcznej warto $ci
post epowan odrebnie w grupie zobowi gzan oraz wierzytelno $ci wraz ze
stanowiskiem Spétki w tej sprawie oraz, w odniesien iu do najwi ekszych
post epowan w grupie zobowi gzan i grupie wierzytelno $ci — ze wskazaniem
ich przedmiotu, warto $ci przedmiotu sporu, daty wszcz ecia post epowania
oraz stron wszcz etego post epowania

ULMA Construccion Polska S.A. ani zadna z jej spotek zaleznych nie jest strong w zadnym

postepowaniu dotyczacym zobowigzan lub wierzytelnosci Spotki, ktorych warto$¢ stanowitaby
co najmniej 10% kapitatow wiasnych Spofki.
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Nie wystepuja rowniez dwa lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelnosci, ktérych taczna wartos¢ stanowitaby odpowiednio co najmniej 10 % kapitatow
wiasnych Spoiki.

W okresie objetym raportem nie zostaly wszczete Zzadne postepowania w stosunku do ULMA
Construccion Polska S.A. lub spétek od niej zaleznych o wartosci przekraczajgcej 10%
kapitatow wtasnych.

Postepowania dotyczace wierzytelnosci ULMA Construccion Polska S.A.:

W okresie objetym raportem nie zostaly wszczete zadne postepowania w stosunku do ULMA
Construccion Polska S.A. lub spétek od niej zaleznych o wartosci przekraczajgcej 10%
kapitatdbw wiasnych.

Postepowania dotyczgce wierzytelnosci ULMA Construccion Polska S.A.:

ULMA Construccion Polska S.A. prowadzi 106 postepowan toczacych sie przed sadem
dotyczacych wierzytelnosci - ich tgczna warto$¢ wynosi 13 369 tys. zi. WsSrod postepowan
toczacych sie przed sadem ULMA Construccion Polska S.A. prowadzi 56 postepowan
upadtosciowych na tgczng kwote 8 400 tys. zt.

Wykaz najwiekszych postepowan po stronie wierzytelnosci prowadzonych przez ULMA
Construccion Polska S.A.

Diuznik Warto §¢ Data wszcz ecia post epowania
przedmiotu
sporu w tys. zi.
PRIB EKO PRZEM SP. Z O.0O. 1 096 17-03-2010 — upadtose,
wszczeta egz. przeciwko
Czlonkom Zarzadu
MPRD S.A. 824 08.12.2006 — upadios¢
GRUPA BIP 792 24-04-2009 - upadiosc
LPBO S.A. 762 23-03-2009 - upadiosc
FENIX SP. Z O.0O. 696 30-11-2011 — upadios¢
IMA BUD DEVELOPMENT SP. Z O.0. 592 20-11-2007 - egzekucja
DOMKAR-BUDOWNICTWO 974 10-11-2010 - egzekucja
MAXER S.A. 466 28.04.2006 — upadios¢
Krupinski Construction Sp. z o.0. 552 05.12.2006 — egzekucja
PAWERBUD SP. Z O.O. 1154 24.05.2011- upadiosc
MH-BUD MEUS 648 06-08-2011 - egzekucja
PHU POLKON SP. Z 0.0. 715 26-09-2011- nakaz zaptaty
ABRAMOWICZ BUDOWNICTWO SP. Z O.0. 434 22-09-2011- upadtosc
Razem 9705
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Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okre sleniem warto sciowym i ilo sciowym oraz udziatem poszczegoélnych
produktéw, towaréw i ustug (e zeli sq istotne) albo ich grup w sprzeda zy
emitenta ogotem, a tak ze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

Podstawowym zrédtem przychodéw ULMA Construccion Polska S.A. jest wynajem i sprzedaz
deskowan produkowanych w Polsce oraz w spélce matce w Hiszpanii. Uzupelnieniem tej
dziatalnosci jest sprzedaz sklejek, pltynow adhezyjnych do deskowan oraz akcesoriéw
zelbetowych.

Wielkos¢ zamowien jest kontrolowana i dopasowana do wzrostu rynku budowlanego,
mozliwosci wspoipracy z licznymi podmiotami branzy budowlanej. Nastepuje tez
dostosowywanie obecnych produktow do zmieniajacych sie potrzeb rynku budowlanego.

W 2011 roku ULMA Construccion Polska S.A. prowadzita dziatalnos¢ handlowa, ustugows i
produkcyjng w nastepujacym zakresie:

1) sprzedazy i dzierzawy deskowan systemowych oraz rusztowan,

2) wstepnego scalania elementéw szalunkowych (pierwomontazu) dla konstrukcji
inzynierskich,

3) sprzedazy towaréw handlowych:

e akcesoriéw do robot zelbetowych,

»  sklejki szalunkowej,

Informacje o rynkach zbytu, z uwzgl ednieniem podzialu na rynki krajowe i
zagraniczne, oraz informacje o  zrodtach zaopatrzenia w materiaty do produkciji,

w towary i ustugi, z okre $leniem uzale znienia od jednego lub wi ecej odbiorcow i
dostawcow, a w przypadku gdy udziat jednego odbiorc y lub dostawcy osi gga co
najmniej 10% przychodoéw ze sprzeda zy ogdtem — nazwy (firmy) dostawcy lub
odbiorcy, jego udziat w sprzeda zy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne
powi gzania z emitentem

Sprzedaz Spoiki jest skoncentrowana na rynku krajowym. taczna sprzedaz na tym rynku
stanowi blisko 97% przychoddéw. Blisko 40% tych przychoddéw jest skoncentrowana w grupie
najwiekszych 11 - tu firm budowlanych w Polsce.

Sprzedaz eksportowa realizowana jest poprzez wlasng sie¢ sprzedazy gtéwnie na rynkach
Europy Wschodniej i Potudniowej oraz Azji. W 2011 roku udziat eksportu stanowity ponad 3%
tacznych przychoddéw ze sprzedazy wobec ok. 4% udziatu osiggnietego w 2010 r.

Oprocz Kazachstanu, eksport wyrobow miat miejsce takze na Ukraine, a takze do
Kaliningradu (obwdd), Rumunii, Czech, Niemiec, Wioch i Hiszpanii.

Systemy szalunkowe oferowane na poszczegélnych rynkach zbytu Spotka kupowata miedzy
innymi od swojej spotki zaleznej ULMA System S.A. w likwidacji w Starachowicach. Jednakze
znaczaca wielkos¢ zaopatrzenia pochodzi od gtéwnego akcjonariusza z Hiszpanii — w roku
2011 zakupy z Hiszpanii stanowity 10,2% lacznej sprzedazy realizowanej przez Spéike.
Pozostate zakupy towarowe w ramach systemow szalunkowych pochodza od niezaleznych
dostawcéw z Niemiec, Austrii oraz Polski.
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Informacje o zawartych umowach znacz gcych dla dziatalno $ci emitenta, w tym
znanych emitentowi umowach zawartych pomi  edzy akcjonariuszami, umowach
ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperacji

W okresie objetym sprawozdaniem ULMA Construccion Polska S.A. nie zawierata zadnych
umow z akcjonariuszami. Pozostale transakcje i umowy mialy charakter typowy i rutynowy,
zawierane byly na warunkach rynkowych a ich charakter iwarunki wynikaly z biezgcej
dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez Spétke.

W 2011 roku nie wystgpity umowy znaczace, o ktorych Spoétka informowataby komunikatami
biezgcymi.

Informacje o powi gzaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta z innymi
podmiotami oraz okre S$lenie jego gtdbwnych inwestycji krajowych i
zagranicznych (papiery warto $ciowe, instrumenty finansowe, warto Sci
niematerialne i prawne oraz nieruchomo S$ci), w tym inwestycji kapitatowych
dokonanych poza jego grup @ jednostek powi gzanych oraz opis metod ich
finansowania

Kontrole nad Grupg Kapitalowg ULMA Construccion Polska S.A. sprawuje ULMA C y E, S.
Coop. z siedzibg w Hiszpanii, ktéra posiada 75,49 % akcji Spotki. Pozostate 24,51 % akcji
znajduje sie w posiadaniu wielu akcjonariuszy.

W sktad Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. wchodzg nastepujace spofki:

Podmiot dominuj acy:

 ULMA Construccion Polska S.A. spotka prawa handlowego z siedzibg w Warszawie przy
ulicy Klasykéw 10. W dniu 15.09.1995 r. na podstawie uchwaly Nadzwyczajnego
Zgromadzenia Wspolnikbw przeksztalcona zostala ze spotki z  ograniczong
odpowiedzialnoscig w spotke akcyjng (Akt Notarialny z dnia 15.09.1995r., Rep. A nr
5500/95). Zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS 0000055818.

Podmioty zale zne:

* ULMA System S.A. w likwidacji z siedzibg w Starachowicach przy ulicy Radomskiej 29
powstata dnia 11.07.2000 r. — Akt Notarialny Rep. A 2105/2000. Zarejestrowana
postanowieniem Sadu Rejonowego w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy w Rejestrze
Przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000054140. Przedmiotem dziatalnosci Spoétki byta
produkcja wyrobow i konstrukcji metalowych. Udziat emitenta w kapitale oraz w
catkowitej liczbie gtoséw wynosi 100%.
W dniu 31 maja 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ULMA System
S.A. podjeto uchwate o likwidacji Spotki.

W grudniu 2011 r. proces likwidacji spoiki tacznie z podziatem majatku zostat ukonczony.
W dniu 23 grudnia 2011 r. zostatl zlozony wniosek o wykreslenie spéiki z Rejestru
Przedsiebiorcéw KRS.

Wartos¢ majatku jaki otrzymata ULMA Construccion Polska S.A. w zwigzku z likwidacjg
ULMA System S.A. wyniosta 10 608 tys. zt.

 ULMA Opatubka Ukraina z siedzibg w Kijowie przy ul. Gnata Juri 9, powstata 18.07.2001
r. Zostata zarejestrowana w Swiatoszynskim Oddziale Administracji Panstwowe] dla
miasta Kijowa pod nr 5878/01 i otrzymata kod identyfikacyjny 31563803. Przedmiotem
dziatalnosci spolki jest sprzedaz idzierzawa deskowan, sprzedaz materiatdw
budowlanych. Udziat emitenta w kapitale oraz w catkowitej liczbie gtosow wynosi 100%.
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* ULMA Opatubka Kazachstan z siedzibg w Astanie przy ul. Taszenowa 25, wpisana dnia
27.08.2010 r. do Rejestru Ministerstwa Sprawiedliwosci przez Departament
Sprawiedliwosci miasta Astany pod numerem 37635-1901-TOO/NU/. Przedmiotem
dziatalnosci spotki jest sprzedaz idzierzawa deskowan, sprzedaz materiatdw
budowlanych. Udziat emitenta w kapitale oraz w catkowitej liczbie gtoséw wynosi 100%.

Podmiot stowarzyszony:

* ULMA Cofraje S.R.L z siedzibg w Bukareszcie przy ul. Chitilei 200, wpisana dnia
2.11.2007 r. do Rejestru Handlowego Rumunii pod numerem J23/2922. Udziat emitenta w
kapitale oraz w calkowitej liczbie gtoséw wynosi 30%.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostk e od
niego zale zng z podmiotami powi gzanymi na innych warunkach ni z rynkowe,
wraz z ich kwotami oraz informacjami okre  $lajgcymi charakter tych transakcji.

Transakcje zawarte w 2011 r. przez ULMA Construccion Polska S.A. i jednostki od nigj
zalezne z podmiotami powigzanymi miaty charakter typowy i rutynowy, zawierane byty na
warunkach rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaly z prowadzenia biezacej dziatalnosci
operacyjne;.

Najistotniejszymi transakcjami byly zakupy szalunkow oraz ustug remontowych dotyczacych
systeméw szalunkowych dokonywane przez ULMA Construccion Polska S.A. od ULMA
System S.A. w likwidacji o wartosci 6 875 tys. zt. oraz zakupy gtéwnie szalunkéw oraz ustug
najmu szalunkéw od ULMA C y E, S. Coop. o wartosci 34 435 tys. zi.

Informacje o zaci ggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotycz gcych kredytow i po zyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysoko Sci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalno sci

ULMA Construccion Polska S.A. w roku obrotowym 2011:

. nie wypowiedziata zadnych kredytow i pozyczek;

. zaciggneta kredyt obrotowy w wysokosci 5 000 tys. zt na podstawie umowy kredytowej
zawartej w dniu 25.01.2011 r. z Pekao S.A. Oprocentowanie kredytu oparte jest na
stawce WIBOR 1M + marza banku (szczegoly zawarte w tabeli ponize));

Poza tym przedtuzono/odnowiono linie kredytowe zawarte w ponizszej tabeli:

Kwota Data Data TermiE
Bank Rodzaj Numer kredytu Waluta kredytu ( tys. podpisania anektowania -
zapadalnosci
zt) umowy umowy
BRE Bank kred‘ét. W rachunku 02/480/99/ZAv PLN 5000 1999-08-27 | 2011-09-01| 2012-09-27
lezacym
PEKAO S.A. kredyt inwestycyjny | 2008/ 1018(:426697’ VR pLn 45000| 2008-05-15| 2011-05-18 | 2015-03-31
PEKAO S.A. kredyt w rachunku 2/2011/CK PLN 5000| 2011-01-25| 2011-11-30 | 2012-11-30
biezgcym
BNP Paribas S.A. (Fortis . )
Bank Polska S.A) kredyt inwestycyjny | WAR/3013/06/32/CB PLN 12000 |  2006-02-07 | 2011-01-25| 2013-02-07
BNP Paribas S.A. (Fortis B :
Bank Polska S.A) kredyt inwestycyjny | WAR/3013/07/67CB PLN 20000 | 2007-02-12| 2011-01-25| 2014-02-11
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BN';;ir'gifsféAs'(/_\F‘)’"'s kredyt inwestycyiny | WAR/3013/08/194/CB |  PLN 14686| 2008-06-10 | 2011-01-25| 2015-06-09
BNE;T‘E@ZEAAS' (AF‘)"“S kredyt inwestycyjny | WAR/3013/09/27/CB PLN 16400 | 2009-07-20 | 2011-01-25| 2015-06-29
! B linia o kredyt
BNg;ir'gifsféAs'(/_\F‘)’"'s odnawialny  (linia | WAR/3013/08/193/CB PLN 5000| 2008-05-26 | 2011-05-10| 2018-05-25
T wielocelowa)
. . umowa wielocelowa
BN';;ir'gifsféAs'(/_\F‘)’"'s lini kredytowej (W | WAR/3013/10/118/CB |  PLN 3000| 2010-09-27| 2011-03-30| 2020-09-26
o rach. biezacym)
. . umowa wielocelowa
BN';;ir'gifsféAs'(/_\F‘)’"'s linii kredytowej (linia | WAR/3013/10/118/CB |  PLN 2000| 2010-09-27| 2011-03-30| 2020-09-26
o gwarancyjna)

Wszystkie kredyty oparte sg na stawce WIBOR 1M + marza banku (wyjatek stanowi kredyt
inwestycyjny na kwote 14.686 tys. zt w BNP Paribas S.A. (Fortis Bank Polska S.A.), gdzie
oprocentowanie oparte jest na stawce WIBOR 3M).

Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym po zyczkach, ze
szczegoOlnym uwzgl ednieniem termindw ich wymagalno $ci, a tak ze udzielonych
por eczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym uwzgl ednieniem po zyczek,
por eczen i gwarancji udzielonych jednostkom powi  gzanym emitenta

ULMA Construccion Polska S.A. udzielita podmiotowi zaleznemu ULMA Opatubka Ukraina sp.
z 0.0. pozyczki inwestycyjnej w kwocie 3 100 tys. EUR o oprocentowaniu statym na poziomie
rynkowym. Na mocy aneksu z dnia 15.09.2011 r. termin sptaty pozyczki okreslono na dzien
25 grudnia 2015 .

W 2011 roku ULMA Construccion Polska S.A. udzielita podmiotowi powigzanemu ULMA
Cofraje Rumunia pozyczki diugoterminowej w kwocie 241 tys. EUR o oprocentowaniu statym
na poziomie rynkowym.

ULMA Construccion Polska S.A. w zwigzku z realizacjg swojej dziatalnosci podstawowej, jakg
jest wynajem szalunkéw, otrzymata od podmiotéw zewnetrznych gwarancje bankowe na
kwote 10.607 tys. zt. Szczegotowa lista gwarancji (pow. 1.000 tys. zf) przedstawiono w tabeli
ponizej:

L.p. Zleceniodawca (WKSSZ) Data wystawienia
1 [J&P-AVAX SOCIETE 1500 2011-08-12
2 | Dolnoslaskie Surowce Skalne S.A. 1 000 2011-09-28
3 | Dolnoslaskie Surowce Skalne S.A. 2000 2011-09-28
4 g\(i)n\r;lE(():\;erseas Engineering Group Co. Ltd 5257 2011-02-28

Wedlug stanu na dzien bilansowy ULMA Construccion Polska S.A. posiadata umowe zawartg
w dniu 27 wrzesnia 2010 r. pomiedzy ULMA Construccion Polska S.A. a BNP Paribas (Fortis
Bank Polska S.A. o limit kredytowy w kwocie 2 000 tys. zt w ramach ktérego mogg byé¢
udzielane nastepujace rodzaje gwaranciji:

1. gwarancja bankowa przetargowa,

2. gwarancja bankowa wykonania umowy,

3. gwarancja bankowa zwrotu zaliczki,

4. gwarancja bankowa ptatnosci.
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Umowa zostata zawarta na okres 10 lat. Biezacy okres kredytowania do dnia 30 maja 2012
roku.

Na dzien bilansowy udzielone przez Bank gwarancje ptatnosci stanowigce wykonanie wyzej
wymienionej umowy wynoszg 320 tys. zi. Gwarancje te zostaly udzielone z terminem
waznosci do 30 wrzesnia 2012 roku.

W przypadku emisji papieréw warto  sciowych w okresie obj etym raportem — opis
wykorzystania przez emitenta wptywow z emisji

W 2011 roku ULMA Construccion Polska S.A. nie przeprowadzata emisji akciji.

Objasnienie r6 znic pomi edzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wcze $niej publikowanymi prognozami wynikow na dany rok

ULMA Construccion Polska S.A. nie publikuje prognoz dotyczacych wynikow finansowych
Spotki.

Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotycz gca zarz gdzania zasobami finansowymi,
ze szczegOllnym uwzgl ednieniem zdolno $ci wywi gzywania si @ z zaciggnietych
zobowi gzan, oraz okre Slenie ewentualnych zagro zen i dziata n, jakie emitent
podj gt lub zamierza podj gé w celu przeciwdziatania tym zagro zeniom

Spotka na biezaco realizuje swoje zobowigzania zaréwno handlowe jak i kredytowe.

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci jakim jest dzierzawa (inwestycje w srodki trwate), istnieje
w Spéice koniecznos¢ diugoterminowego finansowania.

W 2010 Spotka kontynuowata dotychczasowg polityke finansowania dziatalnosci, w ramach
ktérej Spétka korzystata z dlugoterminowych linii kredytowych az do petnego ich
wykorzystania w | kwartale 2010 r. Obecnie zakupy inwestycyjne finansowane sg z wkasnych
zasoboéw finansowych.

W roku 2011 Spodtka uzupelniata swoje potrzeby majatkowe (systemy szalunkowe i
rusztowania) w ramach procesu przesunie¢ majatku z krajow dziatania Spétki Matki (ULMA
CyE S, Coop.), w ktérych ich wykorzystanie jest niskie. W ramach tego procesu przesuwany
majatek jest wynajmowany od podmiotéw zaleznych na zasadach rynkowych co pozawala
Grupie Kapitalowej na optymalizacje zarzadzania zasobami finansowymi.

Wg stanu na 31 grudnia 2011 roku stopa zadtuzenia w Spétce wynosita 40,0% w stosunku do
46,0% wg stanu na 31 grudnia 2010 roku. Spadek stopy zadtuzenia jest przede wszystkim
skutkiem zmniejszenia zadiuzenia dlugoterminowego, ktére wedtug stanu na 31 grudnia
2011 r. stanowi 18% sumy bilansowej a wedtug stanu na 31 grudnia 2010 r. stanowito 27%
sumy bilansowej.

Jak wspomniano, Spotka narazona jest na ryzyko zmiany kursow walutowych. Spotka stara
sie ograniczac to ryzyko poprzez aktywne uczestnictwo na rynku walutowym oraz terminowym
lub dziatanie ukierunkowane na poszukiwanie naturalnych sposobéw zabezpieczenia.

Ocena mo zliwo $ci realizacji zamierze n inwestycyjnych, w tym inwestycji

kapitatowych, w poréwnaniu do wielko $ci posiadanych srodkow, z
uwzgl ednieniem mo zliwych zmian w strukturze finansowania tej dziataln 0SCi
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Glowne zamierzenia inwestycyjne realizowane przez Spoétke w 2011 roku zwigzane byly z
zakupami systemoOw szalunkowych i rusztowan szczegodlnie w celu zwiekszenia potencjatu
Spoiki w segmencie infrastrukturalnym w Polsce.

Dzieki posiadanym liniom kredytowym jak rowniez nadwyzce finansowej wypracowanej w toku
prowadzonej dziatalnosci operacyjnej, Spotka bedzie mogta kontynuowaé wspomniane
dziatania inwestycyjne w kolejnych okresach.

Zarzad na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie przewiduje zmian w dotychczas
realizowanej polityce finansowania dziatalnosci inwestycyjnej Spoiki.

Ocena czynnikow i nietypowych zdarze n majgcych wplyw na wynik z
dziatalno $ci za rok obrotowy, z okre $leniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub
nietypowych zdarze n na osi ggni ety wynik

W 2011 roku nie wystapity nietypowe zdarzenia, ktére w istotny sposéb wptynetyby na wynik
finansowy Spdéiki, lub ktérych wplyw jest mozliwy w latach nastepnych.

Charakterystyka zewn etrznych i wewn etrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
przedsi ebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dzia talnosci z
uwzgl ednieniem elementow strategii rynkowej przez niegow  ypracowanej

Wsrod czynnikow wewnetrznych istotnych dla dalszego rozwoju Spotki nalezy wymienic:

e pozyskanie przez Spétke nowych kompetencji w zakresie projektowania oraz
wykorzystania systemow szalunkowych i rusztowan do budowy skomplikowanych
obiektéw budowlanych charakterystycznych dla segmentu przemystowego i
energetycznego,

» szerokie portfolio produktow i ustug, uzupetnione w ostatnim okresie m.in. o systemy
rusztowan, deskowan uniwersalnych MK oraz systemy zabezpieczen, pozwalajace na
kompleksowg obstuge inwestycji we wszystkich sektorach rynku budowlanego, ze
szczegllnym uwzglednieniem sektora przemystowego i energetycznego oraz
rosngcych wymagan rynku w zakresie bhp,

» optymalizacje procesow logistycznych w slad za centralizacjg tych proceséw w ramach
Regionalnych Centrow Logistycznych, pozwalajaca na poprawe jakosci obstugi
logistycznej klientow jak rowniez optymalizacje jej kosztow.

Wsrod czynnikéw zewnetrznych mogacych wptywaé w najblizszym czasie w istotnym stopniu
zarowno pozytywnie jak i negatywnie na dynamike rozwoju Spétki nalezy wymienié:

» spadek koniunktury w budownictwie. Szczegolnie dotyczy to segmentu inzynieryjnego
a w tym drogowego, co moze spowodowaé powrét do zaostrzonej walki
konkurencyjnej powodujgcej wojny cenowe pomiedzy uczestnikami rynku

* spodziewany wzrost w segmencie przemystowym i energetycznym.
W ostatnich dwoch latach Spétka konsekwentnie uzupetniata wiedze i zdobywata
doswiadczenie i referencje dot. wykorzystania systeméw szalunkéw i rusztowan do
budowy skomplikowanych obiektow inzynieryjnych w tym do budowy duzych blokow
energetycznych. Dzieki temu Grupa Kapitatowa jest w stanie skutecznie konkurowac
na tym segmencie rynku poprzez dostarczanie nowatorskich rozwigzan dla spetnienia
co raz bardziej wyrafinowanych i ztozonych oczekiwan swoich klientéw.
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* zdolnos¢ naszego kraju do utrzymania dotychczasowego tempa wykorzystywania
srodkéw pochodzacych z Unii Europejskiej w ramach funduszy spéjnosci, w tym z
przeznaczeniem na infrastrukture drogowsg i kolejowa.

* ponowny rozwéj budownictwa w Kazachstanie po okresie wieloletniego spowolnienia w
konsekwencji ogdlnoswiatowego kryzysu.

Zmiany w podstawowych zasadach zarz gdzania przedsi ebiorstwem emitenta i
jego grup g kapitatow g

W 2011 roku nie mialy miejsca zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania
przedsiebiorstwem podmiotu dominujgcego i Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska
S.A.

Zmiany w skladzie oséb zarz agdzajgcych i nadzoruj gcych emitenta w ci ggu
ostatniego roku obrotowego, zasady dotycz  gce powotywania i odwotywania
0s6b zarz gdzajgcych oraz uprawnienia os6b zarz agdzajgcych, w szczegdlno Sci
prawo do podj ecia decyzji o emis;ji lub wykupie akcji

Zgodnie ze Statutem Zarzad Spoiki sklada sie z jednego do pieciu czionkéw. Czionkow

Zarzadu powotuje i odwoluje Rada Nadzorcza. Okres sprawowania funkcji przez czionka

Zarzadu (kadencja) okresla Rada Nadzorcza, jednakze okres ten nie moze by¢ diuzszy niz

trzy lata. Rada Nadzorcza okres$la rowniez liczbe cztonkéw Zarzadu oraz wybiera sposrod nich

Prezesa.

Zgodnie z Regulaminem Zarzadu ULMA Construccion Polska S.A., Zarzad Spétki podejmuje

uchwaly w sprawach przewidzianych prawem i Statutem Spokki, z zastrzezeniem, ze o ile

podjecie uchwaty wymaga zgody Walnego Zgromadzenia Spotki lub Rady Nadzorczej Spofki,

uchwata moze by¢ podjeta po uzyskaniu takiej zgody. Zarzad podejmuje uchwaly w

szczegolnosci w sprawach dotyczacych:

* zwolywania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy,

» ustalania szczegoétowej struktury organizacyjnej Spétki i regulaminéw wewnetrznych,

* udzielania i odwotywania prokur i petnomocnictw,

e zaciggania kredytéw,

» dokonywania inwestycji,

* uchwalania zasad wynagradzania pracownikow Spotki,

» ustalania zasad i sposobu prowadzenia ksiegowosci,

» ustalania szczegdtowych zasad gospodarki finansowej Spoiki,

* opracowywania rocznych planéw finansowych Spoiki,

* opracowywania wieloletnich planéw rozwoju Spofki,

e ustalania i oglaszania terminu wyptaty dywidendy przeznaczonej przez Walne
Zgromadzenie do wyptaty

Zgodnie ze Statutem Rada Nadzorcza Spotki skiada sie z pieciu do dziewieciu czionkow

powotywanych przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Rady Nadzorczej trwa trzy lata.

Rada Nadzorcza sprawuje stalty nadzér nad dziatalnoscig Spotki. Do obowigzkow Rady

Nadzorczej nalezy w szczegolnosci:

* badanie bilansu,

» badanie sprawozdania Zarzadu Spoitki oraz wnioskéw Zarzadu co do podziatu zyskéw lub
strat,

* zawieszanie w czynnosciach z waznych powodow czionka Zarzadu, lub catego Zarzadu,
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» delegowanie czionka lub cztonkéw do czasowego wykonywania czynnosci Zarzadu Spotki
w razie zawieszenia lub odwotania catego Zarzadu albo gdy Zarzad z innych powodow nie
moze dziafac,

e zatwierdzenie regulaminu Zarzadu Spoiki,

» ustalenie zasad wynagradzania cztonkow Zarzadu,

* udzielanie zezwolenia na inwestycje i zakupy przekraczajace 4/5 (cztery pigte) czesci
wartosci nominalnej kapitatu zaktadowego oraz zacigganie kredytow przewyzszajgcych te
wartosc,

* wybor biegtego rewidenta,

* udzielanie zgody na nabywanie lub zbywanie przez Zarzad nieruchomosci lub udziatu w
nieruchomosci.

W 2011 r. nie odnotowano zmian w skfadach Zarzadu i Rady Nadzorczej ULMA Construccion
Polska S.A.

Wszelkie umowy zawarte mi edzy emitentem a osobami zarz gdzajgcymi,
przewiduj gce rekompensat e w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z
zajmowanego stanowiska bez wa znej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub
zwolnienie nast epuje z powodu pot gczenia emitenta przez przej ecie

Nie wystepujg umowy zawarte miedzy ULMA Construccion Polska S.A., a osobami
zarzadzajacymi, przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z
zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu polaczenia ULMA Construccion Polska S.A. przez przejecie poza
umowami o0 zakazie konkurencji po ustaniu zatrudnienia w Spoétce. Umowy powyzsze
przewidujg obowigzywanie zakazu podejmowania dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do
dziatalnosci prowadzonej przez Spétke przez okres od 6 do 18 miesiecy. Wynagrodzenie z
tytutu powstrzymywania sie od prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej, w zaleznosci od
umowy, stanowi rownowarto$¢ od 3-miesiecznego do 18-miesiecznego Sredniego
wynagrodzenia danej osoby zarzgdzajace).

Warto §¢ wynagrodze n, nagrod lub korzy $ci, w tym wynikaj gcych z programow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale e mitenta, w tym
programéw opartych na obligacjach z prawem pierwsze nstwa, zamiennych,
warrantach subskrypcyjnych (w pieni  gdzu, naturze Ilub jakiejkolwiek innej
formie), wyptaconych, nale 2znych lub potencjalnie nale 2znych, odr ebnie dla
kazdej z osOb zarz gdzajgcych i nadzoruj gcych emitenta w przedsi ebiorstwie
emitenta, bez wzgl edu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w kosz  ty, czy
tez wynikaly z podziatu zysku; w [przypadku gdy emiten tem jest jednostka
dominuj gca lub znacz gcy inwestor — oddzielnie informacje o warto  Sci
wynagrodze n i nagrod otrzymanych z tytutu petnienia funkcji we wiadzach
jednostek podporz agdkowanych; je zeli odpowiednie informacje zostaly
przedstawione w sprawozdaniu finansowym — obowi gzek uznaje sie za
spetniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczen ia w sprawozdaniu
finansowym

Powyzsze informacje zawarte zostaty w Nocie 28 Informacji dodatkowej do sprawozdania
finansowego.
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Okre $lenie tagcznej liczby i warto sci nominalnej wszystkich akcji emitenta oraz
akcji i udziatow w jednostkach powi gzanych emitenta, b edgcych w posiadaniu
0s6b zarz gdzajgcych i nadzoruj gcych (dla ka zdej osoby oddzielnie)

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg wedlug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu
zaden Czionek Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie posiada akcji ULMA Construccion Polska
S.A.

Wskazanie akcjonariuszy posiadaj gcych, bezpo srednio lub po $rednio przez
podmioty zale zne, co najmniej 5 % w og0lnej liczbie gtoséw na wal nym
zgromadzeniu emitenta, wraz ze wskazaniem liczby po siadanych przez te
podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtosow

z nich wynikaj gcych i ich procentowego udziatu w ogolnej liczbie g loséw na
walnym zgromadzeniu

Wedlug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu rocznego akcjonariuszami
posiadajacymi powyzej 5% ogdlnej liczby gltosow sa:

« ULMA Cy E S, Coop. (Hiszpania) posiadajgca bezposrednio 3 967 290 akcji ULMA
Construccion Polska S.A. stanowigcych 75,49% udzialu w kapitale zaktadowym Spoiki
oraz uprawniajgcych do 3 967 290 gloséw na walnym zgromadzeniu, co stanowi
75,49% ogodlnej liczby glosow.,

» Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK posiadajacy bezposrednio 516 739
akcji ULMA Construccion Polska S.A. stanowigcych 9,83% udzialu w kapitale
zaktadowym Spoiki oraz uprawniajacych do 516 739 gloséw na walnym zgromadzeniu,
co stanowi 9,83% ogolnej liczby gtoséw.

Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwn iez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktorych mog g w przyszio $ci nast gpié zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i

obligatariuszy.

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg nie istniejg umowy, w wyniku ktdrych mogg w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw warto  sciowych, ktére daj a specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do emitenta, wraz Z opisem tych uprawnie n

Wedtug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu nie istniejg papiery wartosciowe
dajace specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do ULMA Construccion Polska S.A.

Informacja o systemie kontroli programéw akcji prac owniczych

W ULMA Construccion Polska S.A. nie funkcjonuje program akcji pracowniczych.

Informacje o:

a) dacie zawarcia przez emitenta umowy, z podmiote m uprawnionym do
badania sprawozda n finansowych, o dokonanie badania lub przegl adu
sprawozdania  finansowego lub  skonsolidowanego  spraw ozdania

finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawartat a umowa,

b) wynagrodzeniu  podmiotu  uprawnionego do badania s prawozda n
finansowych wyptaconym lub nale  znym za rok obrotowy odr ebnie za:
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- badanie rocznego sprawozdania finansowego,

- inne ustugi po swiadczaj gce, w tym przegl gd sprawozdania finansowego,
- ustugi doradztwa podatkowego,

- pozostate ustugi

Przeglad s$rddrocznych sprawozdan finansowych ULMA Construccion Polska S.A. oraz
badanie sprawozdania finansowego ULMA Construccion Polska S.A. i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowej ULMA Construccion Polska S.A. za 2011 rok
zostaly przeprowadzone przez KPMG Audyt Sp. z 0.0. spétka komandytowa na podstawie
umowy zawartej dnia 16.06.2011 r. tgczne wynagrodzenie z powyzszej umowy Wynosi
170 tys. zi, w tym z tytutu przegladu sprawozdan srodrocznych 80 tys. zt.

Przeglad $rédrocznych sprawozdan finansowych ULMA Construccion Polska S.A. oraz
badanie sprawozdania finansowego ULMA Construccion Polska S.A., sprawozdania
finansowego ULMA System S.A. i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej ULMA Construccion Polska S.A. za 2010 rok zostaly przeprowadzone przez
KPMG Audyt Sp. z 0.0. na podstawie umowy zawartej dnia 23.06.2010 r. taczne
wynagrodzenie z powyzszej umowy wynosi 195 tys. z, w tym z tytulu przegladu sprawozdan
$rodrocznych 85 tys. zi.

W dniu 18.10.2011 r. ULMA Construccion Polska S.A. zawarta z KPMG Audyt Sp. z o.0.
spotka komandytowa umowe o przeprowadzenie badania $rodrocznego sprawozdania
finansowego na dzien 30 wrzesnia 2011 r.

Wynagrodzenie z tytutlu powyzszej umowy wynosito 57 tys. zt.

Przeliczenie wybranych danych finansowych na euro

Przeliczenie wybranych danych finansowych na euro zaprezentowano w ponizszej tabeli:

w tys. zt w tys. EUR
WYSZCZEGOLNIENIE 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy
2011 r. 2010r. 2011 r. 2010 .
Przychody netto ze sprzedazy produkiow, — ,g¢ grq 205 776 69 287 51 387
towardw i materiatow
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 65 667 22 452 15861 5607
Zysk (strata) brutto 62 647 30241 15132 7 552
Zysk (strata) netto 51 280 27776 12 386 6 936
Przep+ywy pienigzne netto z dziatalno$ci 141 662 96 344 34 217 24 060
operacyjnej
_Przep+ywy pienigzne netto z dziatalnosci (41 165) (66 288) (9 943) (16 554)
inwestycyjnej
fF.’rzep+ywy.p|en|ane netto z dziatalnosci (84 992) (45 729) (20 529) (11 420)
inansowej
Przeptywy pieniezne netto 15505 (15673) 3745 (3914)
Podstawowy zysk na jedng akcje zwykig 9.76 5.29 2.36 1,33
(w zVEUR)
Rozwodniony zysk na jedng akcje
2wykla (W ZHEUR) 9,76 5,29 2,36 1,33
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w tys. zt W tys. EUR
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia

2011r. 2010 . 2011r. 2010r.
Aktywa razem 525 128 530 267 118 893 133 896
Zobowigzania 201 973 244 044 45 728 61 623
Zobowigzania dtugoterminowe 95 508 145 669 21624 36 782
Zobowigzania krétkoterminowe 106 465 98 375 24 104 24 841
Kapitat wkasny 323 155 286 223 73 165 72 273
Kapitat podstawowy 10511 10511 2380 2 654
Sredniowazona liczba akgji 5255632 5255632 5 255 632 5 255 632
Liczba akcji na dzien bilansowy 5255632 5255632 5 255 632 5 255 632
Wartos$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zi/ 61.49 54.46 13,92 13.75

EUR)

Poszczegodlne pozycje aktywOw oraz kapitaldw whlasnych i zobowigzan zostaly przeliczone na
EUR przy zastosowaniu srednich kursow walut ogloszonych przez Prezesa NBP,
obowigzujacych na dzien bilansowy. Sredni kurs EUR na dzien 31 grudnia 2011 r. wynosit
4,4168 zt, a na dzien 31 grudnia 2010 r. 3,9603 zt.

Przy przeliczaniu pozycji sprawozdania z catkowitych dochodoéw oraz pozycji rachunku
przeptywu srodkow pienieznych zastosowano kurs stanowigcy srednig arytmetyczng kurséw
obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie, czyli dane za okres
1.01. — 31.12.2011 r. przeliczono wg kursu = 4,1401 z/EUR, dane za analogiczny okres 2010
r. przeliczono wg kursu = 4,0044 z{/EUR.

Relacje inwestorskie

W ramach dziatan majacych na celu budowanie prawidtowych relacji inwestorskich Spétka
powotata osobe odpowiedzialng za kontakt z GPW, KNF oraz akcjonariuszami.

Jolanta Szelag (22) 506-70-00
jolanta.szelag@ulma-c.pl

Oswiadczenie Zarz gdu Spofki

Sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony
31 grudnia 2011 roku zostato zatwierdzone przez Zarzad Spotki w dniu 12 marca 2012 r.

Sprawozdanie finansowe za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku zostato
sporzadzone w celu przedstawienia sytuacji majgtkowej i finansowej oraz wynikow
dziatalnosci ULMA Construccion Polska S.A.

Sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony
31 grudnia 2011 roku sporzadzone zostato zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej — MSSF oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi
w formie rozporzadzeh Komisji Europejskiej.
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Sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony
31 grudnia 2011 roku zawiera:

» sprawozdanie z sytuacji finansowej

» sprawozdanie z catkowitych dochodéw

* sprawozdanie ze zmian w kapitale wlkasnym

» rachunek przeptywow pienieznych

» informacje dodatkowe.

Wedtug naszej najlepszej wiedzy, sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A.
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku i dane poréwnywalne sporzadzone
zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposob
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowg i finansowg ULMA Construccion Polska S.A.
oraz jej wynik finansowy a sprawozdanie z dziatalnosci Spotki zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Spotki, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdah finansowych dokonujacy badania
sprawozdania finansowego ULMA Construccion Polska S.A. za okres 12 miesiecy
zakonczony 31 grudnia 2011 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten
oraz biegli rewidenci dokonujacy badania tego sprawozdania spetniajg warunki do wydania
bezstronnej i niezaleznej opinii 0 badanym sprawozdaniu finansowym ULMA Construccion
Polska S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 roku, zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

W imieniu Zarz adu ULMA Construccion Polska S.A.

Andrzej Koztowski, Prezes Zarzgdu e

Andrzej Sterczynski, Czlonek Zarzadu

Krzysztof Orzelowski, Czionek Zarzgdu = s

José Irizar Lasa, Cztonek Zarzadu e

José Ramon Anduaga Aguirre, Czionek Zarzgdu — ...eeeeeeeieecccieeeee e

Warszawa, dnia 12 marca 2012 r.
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