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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
ULMA Construccion Polska S.A.

w okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2012 roku

Przedmiot dziafalnosci ULMA Construccion Polska S.A.

ULMA Construccion Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Klasykéw 10 (od 1 marca
2013 roku — zmiana siedziby - Koszajec 50, 05-840 Brwindéw), dziata jako spodtka akcyjna
prawa handlowego, wpisana dnia 29 pazdziernika 2001 roku do Rejestru Przedsiebiorcow
przez Sad Rejonowy dla m. St. Warszawy XlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000055818. Spotka powstata drogg przeksztatcenia w spétke
akcyjng spdétki Bauma Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig zgodnie z zapisem w akcie
notarialnym pod numerem Repertorium A-5500/95 w dniu 15 wrzesnia 1995 roku. Ze wzgledu
na rodzaj prowadzonej dziatalnosci sp6tka ULMA Construccion Polska SA w klasyfikacji EKD
otrzymata nr 7132.

Przedmiotem dziatania Spofki jest:
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15.
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19.
20.

Wynajem i dzierzawa maszyn i urzgdzen 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, materiatéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego,
Dziatalno$¢ agentow zajmujgcych sie sprzedazg drewna i materiatéow budowlanych,
Transport drogowy towaréw,

Produkcja konstrukcji metalowych i ich czesci,

. Naprawa i konserwacja metalowych wyrobéw gotowych,
11.
12.

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 dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana, z

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

Dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa, doradztwo podatkowe.



Omdéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym sprawozdaniu finansowym, w
szczegolnosci opis czynnikdéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalnosc¢
emitenta i osiggniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym, a takze omowienie perspektyw rozwoju
dziatalnosci emitenta przynajmniej w najblizszym roku obrotowym

Ponizej przedstawiono podstawowe wielkosci sprawozdania finansowego Spotki za lata 2011-2012.

Rachunek zyskow i strat oraz inne catkowite dochody

| kwartat Il kwartat lll kwartat IV kwartat 2012r. 2011r. Dynamika
2012r. 2012r. 2012r. 2012r. 2012/2011
Przychody ze sprzedazy 60 646 63 364 61 427 61 189 246 626 286 859 0,86
Koszt sprzedanych produktow, (48 870) (48 684) (47 971) (48 392) (193 917) (197 971) 0,98
towaréw i materiatow
Zysk brutto ze sprzedazy 11 776 14 680 13 456 12 797 52 709 88 888 0,59
Koszty sprzedazy i marketingu (1163) (3718) (4 187) (6 607) (15 675) (9 011) 1,74
Koszty ogélnego zarzadu (2 847) (2771) (2 928) (2 667) (11 213) (12 312) 0,91
Inne koszty operacyjne netto (87) (1 297) 131 114 (1 139) (1 898) 0,60
Zysk na poziomie operacyjnym 7679 6 894 6472 3 637 24 682 65 667 0,38
Przychody finansowe 380 837 775 648 2640 7 087 0,37
Koszty finansowe (2 676) (2 009) (2 290) (1 757) (8732) (10 107) 0,86
Zysk przed opodatkowaniem 5383 5722 4 957 2528 18 590 62 647 0,30
Podatek dochodowy (1162) (1 287) (1172) (862) (4 483) (11 367) 0,39
Zysk netto 4221 4 435 3785 1 666 14 107 51 280 0,28
Inne dochody - - - - - - -
Catkowite dochody 4221 4 435 3785 1 666 14 107 51 280 0,28
Rentownos¢ operacyjna (%) 12,66 10,88 10,54 5,94 10,01 22,89 -
Rentownos¢ netto (%) 6,96 7,00 6,16 2,72 5,72 17,87 -

Zysk operacyjny x100%
Przychody ze sprzedazy

Rentownos$¢ operacyjna =

Zysk netto x100%
Przychody ze sprzedazy

Rentownos$¢ netto =



Sprawozdanie z sytuacji finansowej

Stru Struk D
31.12.2012 . ktura ~ 31.12.2011r. tura yna
% % mika
Rzeczowe aktywa trwate 323 669 69 377 907 72 0,86
Pozostate aktywa trwate 22 066 5 25 520 5 0,86
Razem aktywa trwate 345 735 74 403 427 77 0,86
Zapasy 4561 1 4148 1 1,10
Naleznosci 87 585 19 98 990 19 0,88
Instrumenty pochodne 149 - - - -
Pozostate aktywa obrotowe 28 168 6 18 563 3 1,51
Razem aktywa obrotowe 120 463 26 121 701 23 0,99
Razem aktywa 466 198 100 525 128 100 0,89
Kapitat podstawowy 10511 2 10511 2 1,00
Kapitat zapasowy 114 990 25 114 990 22 1,00
Zatrzymane zyski 197 781 42 197 654 38 1,00
Razem kapitat wiasny 323 282 69 323 155 62 1,00
Zobowigzania dtugoterminowe 53 342 12 95 508 18 0,56
Zobowigzania krétkoterminowe 89 574 19 106 465 20 0,84
Razem zobowigzania 142 916 31 201 973 38 0,71
Razem kapitat wiasny i
zobowiagzania 466 198 100 525 128 100 0,89
Rentownos¢ kapitatow
wiasnych (%) 4,6 18,8 - -
Stopa zadtuzenia (%) 30,7 38,5 - -
Szybkos¢ obrotu naleznosci
handlowych (dni) 124 120 - -
Szybkos¢ obrotu zobowigzan
handlowych (dni) 44 34 - -
Wskaznik ptynnosci 1,3 1,1 - -

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

Rentownos¢ kapitatow wtasnych =

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 krétkoterminowe

Wskaznik ptynnoéci (biezacy) =



Otoczenie rynkowe w 2012 roku

Otoczenie rynkowe w Polsce

W Il potowie 2012 roku, po ukohczeniu programow zwigzanych z EURO 2012, stopniowo
pogtebiato sie spowolnienie w polskiej gospodarce.

Wg wstepnych danych GUS, wzrost PKB w minionym roku wyniést zaledwie 2 %, wobec
4,3 % w 2011 roku i byt najnizszy od 3 lat, ulegajac w ciggu roku sukcesywnemu obnizeniu.
Gtéwnym czynnikiem utrzymujgcego sie jednak wzrostu gospodarczego, zarbwno w catym
2012 roku, jak i w ostatnim kwartale, byt popyt zagraniczny. W tym samym czasie wktad
popytu krajowego w tworzenie wartosci dodanej byt ujemny, a w caltym 2012 roku tylko
nieznacznie pozytywny. Najszybciej rosngcym sktadnikiem popytu krajowego byty naktady
brutto na Srodki trwate, cho¢ tempo ich wzrostu na poziomie 0,6 proc. trudno uznac¢ za
zadowalajgce.

W ujeciu sektorowym najszybciej rozwijajgcg sie czescig gospodarki byty ustugi, zas
najgorszg sytuacje odnotowano w budownictwie, gdzie Srednioroczna dynamika wzrostu
produkcji budowlano-montazowej w poréwnaniu z rokiem 2011 przyjeta warto$¢ ujemna: -
1,1%.

W sektorze mieszkaniowym w ujeciu rocznym odnotowano jeszcze stosunkowo wysokie
tempo wzrostu (+10,8%), gtdéwnie za sprawg mieszkan oddanych do uzytkowania.
W analizowanym okresie zmniejszyta sie natomiast iloS¢ pozwoleh na budowe (spadek o
10,3%), jak rowniez liczba mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto (spadek o 12,6%).

W sektorze niemieszkaniowym, ktéry w 2012 roku osiggnat wzrost na poziomie zblizonym
do sektora mieszkaniowego (10,6%), najbardziej dynamicznie rozwijato sie budownictwo
hotelowe (+30,8%) oraz budownictwo biurowe (+22%).Pod wzgledem ilosci pozwolen na
budowe réwniez tu odnotowano jednak spadki, ktére wg klasyfikacji GUNB wyniosty: - 7,1 %
dla budynkéw przemystowo-magazynowych oraz -6,6 % dla wszystkich kategorii budynkéw
uzytecznosci publiczne;.

Zgodnie z oczekiwaniami ze wzgledu na sfinalizowanie projektow infrastrukturalnych
zwigzanych z EURO 2012 najstabszg dynamike wzrostu odnotowano w sektorze
inzynieryjnym, ktéry byt najwazniejszg sitg napedowg budownictwa w catym roku 2011
(spadek 0 9%), a w szczegdlnosci w budownictwie zwigzanym z budowg drdg i autostrad
(spadek o 15,6%).

Wiele firm wigzato spore nadzieje z uruchomieniem kilku duzych kontraktdéw w polskiej
energetyce. Jednak rok 2012 nie przyniost oczekiwanego przetomu i wiekszos¢ kluczowych
przedsiewzie¢ w sektorze energetycznym jest na razie realizowanych z opéznieniami.

Rok 2012 charakteryzowat sie pogarszajgca sie sytuacjg finansowg catej branzy budowlanej,
a nasilajgca sie walka konkurencyjna spowodowata spadek rentownosci realizowanych
kontraktéw, zwtaszcza dotyczgcych najwiekszych inwestycji infrastrukturalnych. Ponadto firmy
budowalne przezywaty w roku 2012 problemy z utrzymaniem ptynnosci finansowej. W
rezultacie w analizowanym okresie sytuacja finansowa i ptynnosciowa zdecydowanej
wiekszoéci podmiotéw budowlanych ulegata znacznemu pogorszeniu. Za 3 kwartaty 2012
roku skumulowany wynik finansowy netto przedsiebiorstw budowlanych, obnizajgcy sie
sukcesywnie od 2008 roku, osiggnat po raz pierwszy wartos¢ ujemna: -0,8 mid ztotych, a ilos¢
ogtoszonych upadtosci byta najwieksza liczac od roku 2005 — wg Euler Hermes w 2012 roku
upadtly 273 firmy budowlane, co oznacza wzrost 0 87% w stosunku do 2011 roku (wobec +28
% dla catej gospodarki).



Otoczenie rynkowe za granica

W ocenie polskiego rzadu Kazachstan stanowi dzis jeden z 5 najbardziej perspektywicznych
rynkéw dla dalszego rozwoju bilateralnej wspotpracy gospodarczej.

W 2012 roku produkcja budowlana w tym kraju wzrosta o 6,7 % (wobec 2,3% w 2011 roku),
jednak prawdziwego boomu inwestycyjnego nalezy sie tu spodziewac¢ w kolejnych latach w
zwigzku z powierzeniem Astanie organizacji Expo 2017. Od ubiegtego roku spétka ULMA
Opatubka Kazachstan Sp. z 0.0. wystepuje na tamtejszym rynku w roli pioniera oferujgcego
dzierzawe szalunkéw oraz stara sie zainteresowaé tym kierunkiem firmy wykonawcze, z
ktorymi wspotpracuje w Polsce i z ktorymi chciataby kompleksowo oferowa¢ komplementarne
ustugi budowlane. Doswiadczenie zdobyte w Kazachstanie zamierza ponadto wykorzysta¢ do
przygotowania jeszcze skuteczniejszego wejscia na kolejne rynki w tym regionie.

Mniej obiecujgco przedstawia sie sytuacja na Ukrainie, gdzie w 2012 roku odnotowano spadek
produkcji budowlanej o 13,8 %, co wobec dynamiki -9,1 % po 3 kwartatach oraz - 1,9% w
| pétroczu 2012 r. moze wskazywac na pogtebianie sie dekoniunktury po okresie realizacji
najwazniejszych inwestycji zwigzanych z EURO 2012. Pewng szanse na ozywienie w branzy
stwarza przyjety we wrzesniu 2012 roku rzgdowy program budowy i modernizacji drég do
roku 2018, opiewajgcy na 25 mid €.

Zarzad Spétki duze nadzieje wigze z rynkiem litewskim, gdzie w czerwcu 2012 roku
rozpoczeta dziatalnos¢ ULMA Construccion BALTIC. Pribaltika to dojrzaty i obecnie coraz
bardziej dynamiczny rynek, na ktérym w 2012 roku odnotowano 2-krotny wzrost liczby
pozwolen na budowe w budownictwie mieszkaniowym, a w segmencie infrastrukturalnym
uruchamiano kolejne inwestycje.

Przychody ze sprzedazy

W 2012 roku tgczne przychody ze sprzedazy realizowane przez Spoétke wyniosty 246 626 tys.
zt wobec 286 859 tys. zt w 2011 roku (spadek o 14%).

Spadek przychodow ze sprzedazy dotyczy podstawowej dziatalnosci Spofki, jaka jest wynajem
systeméw szalunkowych i rusztowan. Przychody z tej dziatalnosci wyniosty w 2012 roku
tacznie 218 998 tys. zt wobec 268 170 tys. zt w poprzednim roku (spadek o 49 172 tys. zt tj.
18,3%).

W 2012 roku Spotka osiggneta 20 508 tys. zt tgcznych przychoddw z eksportowej dziatalnosci
handlowej na kierunki eksportowe ({j. dziatalnosci realizowanej za pos$rednictwem spotki
zaleznej w Kazachstanie i na Ukrainie lub poprzez grupe dealeréw i odbiorcow koncowych w
takich krajach jak Rosja, Niemcy i Hiszpania itp.).

Na wysoko$¢ wspomnianych przychodéw ze sprzedazy najwiekszy wplyw miata dziatalnosc
eksportowa do Kazachstanu, gdzie koniunktura budowlana jest sprzyjajaca, a plany
inwestycyjne tego kraju zwigzane z budownictwem sg obiecujgce.

Rentownos¢ operacyjna

W 2012 roku Spétka uzyskata dodatni wynik na dziatalnosci operacyjnej, ktéry wyniost 24 682
tys. zt wobec 65 667 tys. zt w roku poprzednim (spadek o 40 985 tys. zt).

Na wspomniany wynik w dziatalno$ci operacyjnej wplynety nizsze, w poréwnaniu z
analogicznym okresem ubiegtego roku, przychody z podstawowej dziatalnosci Spotki tj. z
wynajmu systemdw szalunkowych i rusztowan.



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

| kwartat Il kwartat Il kwartat IV kwartat

2012 . 2012, 2012, 2012 . ey e
Sprzedaz 60 646 63 364 61 427 61 189 246 626 286 859
EBIT 7679 6 894 6472 3637 24 682 65 667
% do sprzedazy 12,66 10,88 10,54 5,94 10,01 22,89
Amortyzacja 21574 23 065 21 447 21 057 87 143 85 288
EBITDA 29 253 29 959 27 919 24 694 111 825 150 955
% do sprzedazy 48,24 47,28 45,45 40,36 45,34 52,62

W 2012 roku Spétka zanotowata spadek EBITDA w ujeciu absolutnym o 39 130 tys. zt (j. o
26%). Rentownos¢ na poziomie EBITDA (liczona jako stosunek EBITDA do sprzedazy)
wyniosta ponad 45% wobec ok. 53% w roku poprzednim.

Do najbardziej istotnych czynnikéw wptywajgcych na spadek EBITDA (w ujeciu absolutnym) w
porownaniu z rokiem ubiegtym nalezy zaliczy¢:

e spadek przychodéw =z podstawowej dziatalnosci, jakg jest wynajem systemodw
szalunkowych i rusztowan, bedacy konsekwencjg gorszej koniunktury w sektorze
budownictwa oraz spadajgce ceny jednostkowe oferowanych produktéow i ustug w
rezultacie coraz wiekszej walki cenowej istniejgcej pomiedzy uczestnikami rynku.

e utworzenie odpisow aktualizujgcych wartos¢ naleznosci, ktére w 2012 roku byly wyzsze o
6 543 tys. zt w poréwnaniu z rokiem 2011 — odpisy te ujete sg w pozycji ,Koszty sprzedazy
i marketingu”.

W 2012 roku dokonano regulacji ptacowych zgodnie z politykg wynagrodzeniowg Spoiki.
Regulacje te miescity sie w wysokosci wskaznika inflacyjnego za 2011 rok.

Transakcje zabezpieczajgce przed ryzykiem kursowym

Spotka dokonuje zakupdw produktow (systemédw szalunkowych i ich akcesoribw 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 i w Kazachstanie , gdzie dziatalnos¢ gospodarcza prowadzona jest poprzez podmioty
zalezne, Ulma Opatubka Ukraina sp. z 0.0. i Uima Opatubka Kazachstan Sp. z o.0.

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

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

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

Osiggniete rezultaty transakcji zabezpieczajgcych w 2012 roku w wysokim stopniu neutralizujg
ryzyko kursowe, na jakie narazona jest Spotka.



Oprécz efektdow ekonomicznych dotyczgcych rozliczenia i wyceny  kontraktow
zabezpieczajgcych przed ryzykiem kursowym (NDF) w pozostatej dziatalnosci operacyjne;j
ujete sg efekty ekonomiczne zwigzane z przerobem elementéow systemow szalunkowych wg
indywidualnych potrzeb klientow oraz ogdlne efekty zarzgdzania posiadanym majgtkiem
(ujemne i dodatnie réznice inwentaryzacyjne oraz rezerwy na trwatg utrate wartosci zapaséw).
W 2012 roku koszty powyzszych zjawisk wyniosty 1 904 tys. zt wobec 2 336 tys. zt w 2011
roku.

Przychody i koszty finansowe

Spotka do finansowania inwestycji zwigzanych z zakupami produktow przeznaczonych do
dzierzawy (j. systemoéw szalunkowych i systeméw rusztowan), wykorzystuje kredyty bankowe.

Saldo kredytow bankowych (krétko i dtugoterminowych) wraz z odsetkami naliczonymi do dnia
bilansowego wg stanu na 31 grudnia 2012 roku wyniosto 87 296 tys. zt w poréwnaniu z
142 351 tys. zt wg stanu na 31 grudnia 2011 roku.

Spadek salda kredytéw bankowych pociggnat za sobg spadek kosztéw odsetkowych oraz
kosztéw obstugi kredytéw (np. prowizje bankowe) - w 2012 roku wyniosty one 7 930 tys. zt
wobec 11 039 tys. zt w 2011 roku)

Spétka udzielita podmiotom zaleznym dtugoterminowych pozyczek. Wedtug stanu na
31 grudnia 2012 roku wartos¢ udzielonych pozyczek wynosi 1 750 tys. EUR.

Ryzyko kursowe dotyczace w. w. pozyczek wewnetrznych oraz pozyczki udzielonej ULMA
Cofraje Rumunia w zakresie ekspozycji EUR — PLN w Polsce zabezpieczone jest przy uzyciu
kontraktéw terminowych typu NDF, a zmiana wyceny ich wartosci godziwej ujmowana jest w
przychodach / kosztach finansowych (Spotka nie stosuje tzw. ,Rachunkowosci
Zabezpieczen”). W 2012 roku zmiana wyceny w. w. instrumentéw terminowych byta dodatnia i
wyniosta 119 tys. zt. (w roku 2011 wartos¢ ta byta ujemna i wynosita 103 tys. zt).

Podstawowg pozycjg przychodow finansowych spotki w 2011 roku byt dochdd w kwocie 5 758
tys. zt, ktéry Spotka otrzymata w wyniku likwidacji jednostki zaleznej ULMA System S.A.

Poza tym w ciggu 2012 roku Spoétka uzyskata przychody z tytutu odsetek od pozyczek
udzielonych spétkom zaleznym oraz spoétce stowarzyszonej (ULMA Cofraje Rumunia s.r.l.) w
tacznej wysokosci 899 tys. zt ( w 2011 r. przychody z tytutu odsetek od pozyczki wyniosty
1182 tys. zt).

Zysk Netto

Po uwzglednieniu podatku dochodowego Spdtka uzyskata w 2012 roku dodatni wynik
finansowy netto w wysokosci 14 107 tys. zt wobec dodatniego wyniku netto w roku
poprzednim w wysokos$ci 51 280 tys. zt (spadek o 37 173 tys. zt).

Zarzad ULMA Construccion Polska S.A. proponuje aby zysk netto za 2012 r. w kwocie
14 107 177,88 zt przeznaczy¢ na zwiekszenie kapitatu zapasowego Spotki.

Przeptywy pieniezne

Skrocony rachunek przeptywdw pienieznych Spétki w analizowanych okresach prezentuje
ponizsza tabela:



2012r. 2011r. Dynamika

Zysk netto 14 107 51 280 0,28
Amortyzacja 87 143 85 288 1,02
Razem nadwyzka finansowa 101 250 136 568 0,74
quostak? glementy _prz_epiywow netto z 32936 5094 6,46
dziatalno$ci operacyjnej

Przepiyvyy pieni¢zne netto z dziatalnosci 134 186 141 662 0.94
operacyjnej

Przepiywy pienigzne netto z dziatalno$ci (41 468) (41 165) 1,00
inwestycyjnej

]I:’rzepiywy. pieniezne netto z dziatalnosci (81 965) (84 992) 0.96
inansowe;

Przeptywy pieniezne netto 10 753 15 505 0,69

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

W 2012 roku, pomimo nizszych przychodéw ze sprzedazy, Spétka utrzymata wysoki poziom
przeptywéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, ktére wyniosty 134 186 tys. zt wobec
141 662 tys. zt w poprzednim roku (spadek jedynie o 6%).

Jak wspomniano na wstepie rok 2012 charakteryzowat sie rosngcymi problemami
finansowymi i ptynnosciowymi podmiotéw budowlanych, a ilos¢ upadtosci ogtoszonych w
ciggu minionego roku byta najwieksza na przestrzeni ostatnich lat. W rezultacie uzyskany
przez Grupe Kapitatowg poziom przychodéw z dziatalno$ci operacyjnej nalezy uznac za
zadowalajgcy.

W 2012 roku Spétka zdotata utrzymaé wskaznik rotacji naleznosci na poziomie zblizonym do
osiggnietego w 2011 roku (co prezentuje tabela ponizej).

31 grudnia 31 grudnia
2012r. 2011r.
1 Nalezpos_m handlowe netto (po uwzglednieniu odpiséw 83 997 94 625
aktualizujgcych)
2 Ubrut’gow[one przychody ze sprzedazy za okres 12 miesiecy 303 350 349 968
do dnia bilansowego
3. Liczba dni 365 365
4. Wskaznik rotacji (1*3/2) 101 99

Spdétka stara sie ograniczy¢ ryzyko sptywu naleznoéci poprzez skuteczne wdrozenie
wewnetrznych procedur i zasad identyfikacji, pomiaru i monitoringu sytuacji finansowej i
ptynnosciowej klientéw Spotki w momencie rozpoczynania wspotpracy jak rowniez w trakcie jej
realizaciji.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

W 2012 roku Spétka dokonywata zakupdéw inwestycyjnych w celu uzupetnienia portfolio
oferowanych produktow (systeméw szalunkowych i rusztowan). W rezultacie wydatki
inwestycyjne poniesione na ten cel wyniosty 18 806 tys. zt wobec 56 217 tys. zt w 2011 roku.



Pozostate wydatki zwigzane z dziatalnoscig inwestycyjng zwigzane sg gtéwnie z budowg
siedziby Spotki oraz Centrum Logistycznego w Koszajcu.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

W 2012 roku przeptyw z dziatalnosci finansowej wyniosty (81 965) tys. zt w stosunku do
(84 992) tys. zt w 2011 roku.

Gtéwne pozycje wydatkow finansowych w 2012 roku to spfata kredytéw tgcznie z odsetkami
oraz wyptata dywidendy z zysku za 2011 rok

W rezultacie powyzszych zjawisk w 2012 roku Spétka zanotowata zwiekszenie o 10 753tys. zt
stanu Srodkow pienieznych, do poziomu 28 168 tys. zt wg stanu na 31 grudnia 2011 roku.

Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu
emitent jest na nie narazony

Ryzyko konkurencji i koniunktury budowlanej

W zwigzku ze spowolnieniem gospodarczym, przejsciowym wyhamowaniem sektora
drogowego oraz opo6znieniami badz rezygnacjg z uruchomienia duzych projektéw
energetycznych, 2013 rok stanowi nietatwy okres ,pomostowy”, w ktérym nalezy spodziewaé
sie utrzymania, a nawet pogtebienia ujemnej dynamiki wzrostu rynku budowlanego.

W kontekscie sektora mieszkaniowego za takg prognozg przemawia pogorszenie sytuacji na
rynku pracy i spodziewany spadek realnych dochodéw Polakéw, nadpodaz niesprzedanych
mieszkan oraz spadek pozwolen na budowe wydanych w 2012 roku. Ze wzgledu na
sfinalizowanie przed EURO 2012 zdecydowanej wiekszosci projektow w zakresie
budownictwa hotelowego i uzytecznosci publicznej, nalezy oczekiwa¢ takze zauwazalnych
spadkéow w tych segmentach. W mniejszym stopniu powinny one natomiast dotyczy¢
budynkéw komercyjnych, stanowigcych wecigz atrakcyjng lokate kapitatu dla funduszy
inwestycyjnych z Europy, USA i Bliskiego Wschodu, cho¢ dalsze prawdopodobne pogorszenie
sytuacji ekonomicznej na sSwiecie moze i w tym obszarze przetozyé sie na ostabienie
sktonnosci do inwestowania.

W przypadku sektora inzynieryjnego, plan finansowy GDDKIA na rok 2013 r przewiduje
wydatki na zadania drogowe na poziomie 18 mld zi. Po ogtoszeniu w ciggu najblizszych
tygodni przetargu na obwodnice Marek (okolice Warszawy), GDDKIA wyczerpie srodki
przewidziane w budzecie unijnym 2007-2013 na rozwdj drdg. Pierwsze przetargi na pienigdze
z nowego budzetu 2014-2020 majg zosta¢ ogtoszone juz w potowie biezgcego roku, przy
czym juz planuje sie, ze bedzie to 10-15 projektéw rocznie, aby zminimalizowa¢ ryzyko
skumulowania wydatkow na materiaty i wzrostu cen.

Z kolei zaktualizowany program inwestycji kolejowych na lata 2013-2015 obejmuje az 135
projektow, ktére wedtug szacunkéw pochtong 31,6 mid zt. Konieczne bedzie jednak znaczne
przyspieszenie kontraktacji sSrodkow dostepnych w ramach biezgcej perspektywy unijnej, co
oznacza, ze w celu ich petnego wykorzystania w 2013 roku pozostaje do podpisania ok. 40
kontraktéw o wartosci ponad 9 mid zt.

Sektor budowlany wcigz wigze spore nadzieje z planowanymi inwestycjami w energetyce,
szacowanymi na 150-200 mid zt do 2020 r. W ubiegtym roku rozpoczety sie juz co prawda
procesy inwestycyjne dotyczgce osmiu duzych blokow energetycznych, jednak budowe



uruchomiono na razie jedynie w Kozienicach oraz Stalowej Woli. Inne projekty opdzniajg sie
lub zostaty wstrzymane.

Finansowanie najbardziej kapitatochtonnych inwestycji w dziedzinie energetyki oraz
infrastruktury powinien wesprzeé¢ juz wkrotce program Inwestycje Polskie przedstawiony po
raz pierwszy w pazdzierniku 2012 r. w tzw. ,drugim expose” premiera Donalda Tuska i bedgcy
kontynuacjg planu prywatyzacji spétek Skarbu Panstwa. Mozliwe, ze pierwsze projekty
inwestycyjne, realizowane w ramach tego programu, rozpoczng sie jeszcze w 2013 roku. Do
2015 r. rzad chce przeznaczy¢ na ten cel ok. 40 mid zt.

Zarysowujgca sie dekoniunktura w segmencie budownictwa w 2013 roku moze spowodowac
nasilenie sie konkurencji i spotegowanie wojen cenowych pomiedzy uczestnikami rynku
prowadzgce do istotnego spadku cen jednostkowych oferowanych przez Spoétke ustug.

Ryzyko kursowe

Spdétka dokonuje zakupdw produktéw (systemow szalunkowych i ich akcesoridw) od podmiotu
dominujgcego w Hiszpanii lub innych podmiotéw znajdujgcych sie poza granicami Polski. Z
drugiej strony Spétka i jej przedstawicielstwa aktywne sa na rynkach eksportowych. W
rezultacie Spotka narazona jest na ryzyko kursowe, ktére stara sie ograniczyé poprzez
aktywnos¢ na rynku walutowym lub poprzez dziatalno$¢ 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
2012 roku.

Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wifasciwym dla
postepowania arbitrazowego Iub organem administracji publicznej, z
uwzglednieniem informacji w zakresie:

a) postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci ULMA
Construccion Polska S.A. lub jednostki od niej zaleznej, ktorego wartos$é
stanowi co najmniej 10% kapitatéw wilasnych ULMA Construccion Polska
S.A., z okresleniem: przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu,
daty wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz
stanowiska Spoftki

b) dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci,
ktérych faczna wartosé stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatow
wiasnych ULMA Construccion Polska S.A., z okresleniem fgcznej wartosci
postepowan odrebnie w grupie zobowiazan oraz wierzytelnoSci wraz ze
stanowiskiem Spétki w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych
postepowan w grupie zobowigzan i grupie wierzytelnosci — ze wskazaniem
ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania
oraz stron wszczetego postepowania

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

postepowaniu dotyczgcym zobowigzan lub wierzytelno$ci Spoétki, ktorych warto$¢ stanowitaby
co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Spotki.

10



Nie wystepujg réwniez dwa Ilub wiecej postepowan dotyczgcych zobowigzan oraz
wierzytelnosci, ktorych tgczna wartos¢ stanowitaby odpowiednio co najmniej 10 % kapitatow
wiasnych Spoiki.

Postepowania dotyczace wierzytelnosci ULMA Construccion Polska S.A. na 31.12.2012r.:

ULMA Construccion Polska S.A. prowadzi 90 postepowan sgdowych, ktére obejmujg
naleznosci (wg salda na dzien 31 grudnia 2012 roku) w tgcznej kwocie 28 146 tys. zt. Sprawy
te obejmujg postepowania sadowe, ktére nie zakonczyly sie jeszcze wydaniem przez sad
tytutu wykonawczego (prawomocnego nakazu zaptaty) oraz wierzytelnosci od dtuznikow, w
stosunku do ktorych sad wydat postanowienie o ogtoszeniu upadtosci, zarbwno z opcja
uktadu, jak i z opcjg likwidaciji.

Zadna ze spraw sgdowych prowadzonych przez ULMA Construccion Polska S.A. nie

przekracza 10% wartosci kapitatow wtasnych ULMA Construccion Polska S.A.

Zestawienie wskazujgce na poszczegolne grupy postepowan sgdowych prezentuje tabela

ponizej:
Wyszczegdlnienie llos¢ Saldo naleznosci Obecny status sprawy
postepowan na 31-12-2012
postepowania sgdowe 39 7943
w tym 5 najwiekszych spraw:
Dtuznik zostat pozwany o zaptate jako
SIAC CONSTRUCTION 4357 solidarny konsorcjant Hydrobudowy
LIMITED Polska SA na budowie autostrady A4
(Debica-Rzeszow).
MAX BOGL SP. Z O.0. 1290 ?gf?)viyznaczy’r termin rozprawy na maj
P H.U. POLKON SP. Z 0.0. 715 Postepovyame_przemwko dtuznikowi oraz
poreczycielowi.
KANTOR GRAF Wojciech Diuznlk_ pozwany o 'zap+ate,, Spétka
K 405 | oczekuje na wydanie tytutu
antor
wykonawczego.
Przeciwko diuznikowi toczg sie 2
postepowania, w jednym z nich
G.I.B. ASPEKT Sp. z o0.0. 205 | dtuznikiem jest spotka, w drugi zaréwno
spotka, jak i poreczyciele. Spoétka czeka
na wydanie tytutdw wykonawczych.
razem 6 971 | 88% catosci
wymienione
postepowania upadiosciowe 51 20 203
w tym 5 najwiekszych pozycji:
Zgtoszenie do syndyka obejmuje
naleznos$ci od diuznika na wszystkich
realizowanych kontraktach, w tym budowy
HYDROBUDOWA POLSKA SA 6602 Autostrady A4 (Debica-Rzeszéw), ktéra
byta realizowana przez diuznika w
konsorcjum z SIAC Construction Itd.
Niezaleznie od zgtoszonej wierzytelnosci
RADKO SP. Z 0.0. 4358 prowqdzone jest po_stepowanle 0 zapfate
przeciwko poreczycielom (Zarzad
dtuznika)
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PAWERBUD SP.ZO.O. 1 154 | Zgtoszono wierzytelnosé do syndyka
GRUPA BIP SP. Z O.0. 792 | Zgtoszono wierzytelnos¢ do syndyka
LPBO S.A. 762 | Zgtoszono wierzytelnosé do syndyka

razem

0 -
wymienione 13 667 | 68% catosci

Spodtka tworzy odpisy aktualizujgce poziom naleznos$ci dla wszystkich naleznosci watpliwych
oraz naleznosci objetych postepowaniem sgdowym. Kwoty takich odpiséw ujete sg w pozycji
.Koszty sprzedazy i marketingu” a ich wysoko$¢ odpowiada szacunkom co do mozliwosci
odzyskania naleznosci w ramach procesu sgdowego i windykacyjnego.

Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i ilosciowym oraz udzialem poszczegdlnych
produktow, towardow i ustug (jezeli sg istotne) albo ich grup w sprzedazy
emitenta ogotem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

Podstawowym zrodtem przychodéw ULMA Construccion Polska S.A. jest wynajem i sprzedaz
deskowan i rusztowan. Uzupetnieniem tej dziatalnosci jest sprzedaz sklejek, ptynow
adhezyjnych do deskowan oraz akcesoriow zelbetowych.

Wielko$¢ zamowien jest kontrolowana i dopasowana do wzrostu rynku budowlanego,
mozliwosci wspétpracy z licznymi podmiotami branzy budowlanej. Nastepuje tez
dostosowywanie obecnych produktow do zmieniajgcych sie potrzeb rynku budowlanego.

W 2012 roku ULMA Construccion Polska S.A. prowadzita dziatalnos¢ handlowag, ustugowsg i
produkcyjng w nastepujgcym zakresie:

1) sprzedazy i dzierzawy deskowan systemowych oraz rusztowan,

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

3) sprzedazy towardéw handlowych:

e akcesoriow do robdt zelbetowych,

e  sklejki szalunkowej.

Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i
zagraniczne, oraz informacje o zrédfach zaopatrzenia w materialy do produkcji,
w towary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow i
dostawcow, a w przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osigga co
najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy ogétem — nazwy (firmy) dostawcy lub
odbiorcy, jego udzial w sprzedazy Ilub zaopatrzeniu oraz jego formalne
powiazania z emitentem

Sprzedaz Spotki jest skoncentrowana na rynku krajowym. taczna sprzedaz na tym rynku
stanowi blisko 92% przychodéw. Blisko 40% tych przychodéw jest skoncentrowana w grupie
najwiekszych 11 - tu firm budowlanych w Polsce.
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Sprzedaz eksportowa realizowana jest poprzez wtasng sie¢ sprzedazy gtéwnie na rynkach
Europy Wschodniej i Potudniowej oraz Azji. W 2012 roku udziat eksportu stanowity ponad 8%
tacznych przychodéw ze sprzedazy wobec ok. 3% udziatu osiggnietego w 2011 r.

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

Znaczgca wielkos¢ zaopatrzenia pochodzi od gtbwnego akcjonariusza z Hiszpanii — w roku
2012 zakupy z Hiszpanii stanowity 5,6% tgcznej sprzedazy realizowanej przez Spétke.
Pozostate zakupy towarowe w ramach systemow szalunkowych pochodzg od niezaleznych
dostawcow z Niemiec, Austrii oraz Polski.

Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalno$ci emitenta, w tym
znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami, umowach
ubezpieczenia, wspofpracy lub kooperacji

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

W 2012 roku nie wystgpity umowy znaczgce, o ktorych Spdtka nie informowataby
komunikatami biezgcymi.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego giownych inwestycji krajowych i
zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci
niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych
dokonanych poza jego grupg jednostek powigzanych oraz opis metod ich
finansowania

Kontrole nad Grupg Kapitaltowg 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 skfad Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. wchodzg nastepujgce spotki:

Podmiot dominujacy:

e ULMA Construccion Polska S.A. spotka prawa handlowego z siedzibg w Warszawie przy
ulicy Klasykéw 10 (od 1 marca 2013 r. zmiana siedziby: Koszajec gm. Brwinéw). W dniu
15.09.1995 r. na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikéw
przeksztatcona zostata ze spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spotke akcyjng (Akt
Notarialny z dnia 15.09.1995r., Rep. A nr 5500/95). Zostata wpisana do Rejestru
Przedsiebiorcéw przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000055818.

Podmioty zalezne:

e ULMA Opatubka Ukraina z siedzibg w Kijowie przy ul. Gnata Juri 9, powstata 18.07.2001
r. Zostala zarejestrowana w Swiatoszynskim Oddziale Administracji Panstwowej dla
miasta Kijowa pod nr 5878/01 i otrzymata kod identyfikacyjny 31563803. Przedmiotem
dziatalnosci spodtki  jest sprzedaz idzierzawa deskowan, sprzedaz materiatdw
budowlanych. Udziat emitenta w kapitale oraz w catkowitej liczbie gtoséw wynosi 100%.

13



e 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 spdtki  jest sprzedaz idzierzawa deskowan, sprzedaz materiatdw
budowlanych. Udziat emitenta w kapitale oraz w catkowitej liczbie gtoséw wynosi 100%.

e Firma L,ULMA Construccion BALTIC” z siedzibg w Wilnie, ul. Pylimo 41-12,
zarejestrowana w dniu 27 kwietnia 2012 r. w Rejestrze Osob Prawnych Republiki
Litewskiej pod numerem 302770757. Przedmiotem dziatalnosci spotki jest sprzedaz
i dzierzawa deskowan, sprzedaz materiatbw budowlanych. Udziat emitenta w kapitale
oraz w catkowitej liczbie gtoséw wynosi 100%.

Podmiot stowarzyszony:

¢ Firma ULMA Cofraje S.R.L z siedzibg w w Bragadiru przy ul. Soseaua de Centura nr 2-8
Corp C20 (Rumunia), wpisana po zmianie adresu do Rejestru Handlowego Rumunii pod
numerem J23/289/30.01.2013. Udziat emitenta w kapitale oraz w catkowitej liczbie gtoséw
wynosi 30%.

W roku 2011 w sktad Grupy Kapitatowej wchodzita ULMA System S.A. w likwidacji- spétka
zalezna petnigca funkcje centrum produkcyjnego i remontowego systemoéw szalunkowych i ich
akcesoriéw na potrzeby Grupy Kapitatowej oraz na rynki zagraniczne.

W dniu 31 maja 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ULMA System
S.A. podjeto uchwate o likwidacji Spoétki.

W grudniu 2011 r. proces likwidacji spotki tgcznie z podziatem majatku zostat ukonhczony.
Wartos¢ majatku jaki otrzymata ULMA Construccion Polska S.A. w zwigzku z likwidacjg ULMA
System S.A. wyniosta 10 608 tys. zt.

W dniu 29 lutego 2012 r. na mocy postanowienia Sgdu spotka zostata wykreslona z Rejestru
Przedsiebiorcow KRS.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od
niego zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe,
wraz z ich kwotami oraz informacjami okreslajacymi charakter tych transakcji.

Transakcje zawarte w 2012 r. przez ULMA Construccion Polska S.A. i jednostki od nigj
zalezne z podmiotami powigzanymi miaty charakter typowy i rutynowy, zawierane byly na
warunkach rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaty z prowadzenia biezgcej dziatalnosci
operacyjne;.

Najistotniejszymi transakcjami byty zakupy gtéwnie szalunkéw oraz ustug najmu szalunkoéw od
ULMA CyE, S. Coop. o wartosci 13 739 tys. zt.

Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczacych kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

ULMA Construccion Polska S.A. w roku obrotowym 2012:

e nie przedtuzyta kredytu obrotowego nr 2/2011/CK w Pekao S.A. w wysokosci 5 000 tys. zt;
e nie zaciggneta zadnych nowych kredytow i pozyczek;
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Poza tym odnowiono linie kredytowe, z zachowaniem wczesniejszych warunkow cenowych,
ktére zawarte sg w ponizszej tabeli:

Kwota Data Data Data
Bank Rodzaj kredytu Nr kredytu kredytu (w podpisania aneksowania -
tvs. 74 m m zapadalnosci
ys. zt) umowy umowy
BRE Bank S.A. | Kredyt w | 02/480/99/Z/vv 5000 | 27.08.1999 27.09.2012 27.09.2013
rachunku
biezagcym
BNP Paribas | Umowa WAR/3013/10/1 3000 | 27.09.2010 27.08.2012 26.09.2020
Bank Polska | wielocelowa 18/CB
S.A. linii kredytowej
(w rachunku
biezgcym)

Na wniosek ULMA Construccion Polska S.A, zmniejszona zostata warto§¢ umowy kredytowe;j
wielocelowej nr WAR/3013/10/118/CB w BNP Paribas S.A. z 5 000 tys. zt do 3 000 tys. zt. z
wykorzystaniem jako kredyt obrotowy.

Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze
szczegolnym uwzglednieniem termindw ich wymagalnosci, a takze udzielonych
poreczeniach i gwarancjach, ze szczegdélnym uwzglednieniem pozyczek,
poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym 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 spfaty pozyczki okreslono na dzieh
25 grudnia 2015 .

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

W 2012 roku ULMA Construccion Polska S.A. udzielita podmiotowi zaleznemu ULMA
Opatubka Kazachstan sp. z o0.0. pozyczki inwestycyjnej w kwocie 165 tys EUR o
oprocentowaniu statym na poziomie rynkowym.

W 2012 roku ULMA Construccion Polska S.A. udzielita podmiotowi zaleznemu ULMA
Construccion BALTIC sp. z o0.0. pozyczki inwestycyjnej w kwocie 115 tys EUR o
oprocentowaniu statym na poziomie rynkowym.

ULMA Construccion Polska S.A. udzielita poreczenia sptaty kredytu bankowego zaciggnietego
przez ULMA Opatubka Ukraina na podstawie umowy kredytowej zawartej 23.08.2011 r. z
UKRSIBBANK.

W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem — opis
wykorzystania przez emitenta wplywow z emisji

W 2012 roku ULMA Construccion Polska S.A. nie przeprowadzata emisji akcji.
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Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

ULMA Construccion Polska S.A. nie publikuje prognoz dotyczgcych wynikow finansowych
Spoiki.

Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczgca zarzgdzania zasobami finansowymi,
ze szczegolnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciagnietych
zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie emitent
podjaf lub zamierza podja¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Spotka na biezgco realizuje swoje zobowigzania zarowno handlowe jak i kredytowe.

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

Do 2010 Spétka kontynuowata dotychczasowg polityke finansowania dziatalnosci, w ramach
ktérej Spoétka korzystata z dlugoterminowych linii kredytowych az do peinego ich
wykorzystania w | kwartale 2010 r. Od tego czasu zakupy inwestycyjne finansowane sg z
wiasnych zasobéw finansowych.

W roku 2012 Spétka uzupetniala swoje potrzeby majatkowe (systemy szalunkowe i
rusztowania) w ramach procesu przesunie¢ majgtku z krajow dziatania Spoétki 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 Kapitatowej na optymalizacje zarzadzania zasobami finansowymi.

Wg stanu na 31 grudnia 2012 roku stopa zadtuzenia w Spétce wynosita 30,7% w stosunku do
38,5% wg stanu na 31 grudnia 2011 roku. Spadek stopy zadtuzenia jest przede wszystkim
skutkiem zmniejszenia zadtuzenia dtugoterminowego, ktére wedtug stanu na 31 grudnia
2012 r. stanowi 12% sumy bilansowej a wedtug stanu na 31 grudnia 2011 r. stanowito 18%
sumy bilansowe;j.

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

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych sSrodkow, =z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Gtéwne zamierzenia inwestycyjne realizowane przez Spotke w 2012 roku zwigzane byty z
zakupami systemow szalunkowych i rusztowan szczegodlnie w celu zwiekszenia potencjatu
Spotki w segmencie infrastrukturalnym w Polsce oraz z budowg nowej siedziby Spotki wraz z
Centrum Logistycznym w Koszajcu.

Dzieki nadwyzce finansowej wypracowanej w toku prowadzonej dziatalnosci operacyjnej,
Spoétka bedzie mogta kontynuowaé wspomniane dziatania inwestycyjne w kolejnych okresach.

Zarzad na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie przewiduje zmian w dotychczas
realizowanej polityce finansowania dziatalnosci inwestycyjnej Spotki.
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Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majgcych wpfyw na wynik z
dziatalnosci za rok obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub
nietypowych zdarzen na osiggniety wynik

W 2012 roku nie wystgpity nietypowe zdarzenia, ktére w istotny sposéb wptynetyby na wynik
finansowy Spotki, lub ktorych wptyw jest mozliwy w latach nastepnych.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosSci z
uwzglednieniem elementow strategii rynkowej przez niego wypracowanej

Wsrod czynnikow wewnetrznych istotnych dla dalszego rozwoju Spotki nalezy wymienic:

e szerokie portfolio produktdw i ustug, pozwalajgce na kompleksowg obstuge inwestyciji
we wszystkich sektorach rynku budowlanego, ze szczegdoinym uwzglednieniem
sektoréw: drogowo-mostowego, energetycznego, ekologicznego i budynkéw wysokich,

e uzyskanie w grudniu 2011 roku certyfikatu potwierdzajgcego spetnienie wymogoéw
Systemu Zarzgdzania Bezpieczenstwem i Higieng Pracy wg normy PN-N-18001:2004.
Po uzyskaniu tego certyfikatu Spoétka prowadzi obecnie dziatalnos¢ w oparciu o
Zintegrowany System Zarzadzania Jakoscig 1SO 9001, PN-N18001 obejmujacy
kompleksowg obstuge budowy w zakresie wynajmu szalunkdw i rusztowan, w tym
projektowanie optymalnych zestawdw i ich wykorzystanie,

e uzyskanie w maju 2012 roku Certyfikatu na znak bezpieczenstwa B dla systemu
rusztowan BRIO,

e coraz szersze portfolio obiektow referencyjnych, zrealizowanych w Polsce z
zastosowaniem zaawansowanych technologii deskowah (systemu samowznoszgcego
oraz technologii nasuwania podtuznego),

¢ wybudowanie nowej siedziby gtéwnej wraz z centrum logistycznym w Koszajcu pod
Warszawg (przy autostradzie A2), istotnie poprawiajgcej komfort pracy zespotu,
zarzadzanie sprzetem oraz jakos¢ obstugi dostaw i klientéw,

¢ ekspansje na nowe rynki zagraniczne (Kraje Nadbattyckie).

Wsrdd czynnikdw zewnetrznych mogacych wptywaé w najblizszym czasie w istotnym stopniu
zarowno pozytywnie jak i negatywnie na dynamike rozwoju Grupy nalezy wymienic:

o stopniowy spadek liczby kontraktéw w budownictwie drogowym w Polsce i wynikajgca
stad konieczno$¢ dostosowania potencjatu projektowego i portfolio do zmieniajgcej sie
struktury rynku, ze szczegdolnym uwzglednieniem budownictwa przemystowego i
ekologicznego,

o zaostrzajgcg sie konkurencje w branzy, spadek marz firm wykonawczych,
powiekszanie sie zatoréw pfatniczych i presje na obnizanie cen wsréd dostawcow
deskowan,

e niestabilng sytuacje na rynkach finansowych mogacg przektada¢ sie na sktonnosc
inwestycyjng oraz pozyskanie finansowania dla nowych projektéw budowlanych,

e coraz lepszg koniunkture budowlang w Kazachstanie szczegdlnie w Swietle
przygotowan tego kraju do organizacji EXPO w 2017 roku.
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Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i
jego grupa kapitalowa

W 2012 roku nie miaty miejsca zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania
przedsiebiorstwem podmiotu dominujgcego i Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska
S.A..

Zmiany w skiadzie oséb zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta w ciagu
ostatniego roku obrotowego, zasady dotyczgce powofywania i odwofywania
0sOb zarzadzajacych oraz uprawnienia osOb zarzgdzajacych, w szczegdélnosci
prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zgodnie ze Statutem Zarzad Spétki sktada sie z jednego do pieciu cztonkéw. Czionkéw
Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Okres sprawowania funkcji przez cztonka
Zarzadu (kadencja) okresla Rada Nadzorcza, jednakze okres ten nie moze by¢ diuzszy niz
trzy lata. Rada Nadzorcza okresla rowniez liczbe cztonkdéw Zarzadu oraz wybiera sposréd nich
Prezesa.

Zgodnie z Regulaminem Zarzgdu ULMA Construccion Polska S.A., Zarzad Spotki podejmuje
uchwaly w sprawach przewidzianych prawem i Statutem Spodikki, z zastrzezeniem, ze o ile
podjecie uchwaly wymaga zgody Walnego Zgromadzenia Spétki lub Rady Nadzorczej Spotki,
uchwata moze byé podjeta po uzyskaniu takiej zgody. Zarzad podejmuje uchwaty w
szczegolnosci w sprawach dotyczacych:

zwotywania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy,

ustalania szczegoétowej struktury organizacyjnej Spétki i regulaminéw wewnetrznych,
udzielania i odwotywania prokur i petnomocnictw,

zaciggania kredytow,

dokonywania inwestyciji,

uchwalania zasad wynagradzania pracownikéw Spotki,

ustalania zasad i sposobu prowadzenia ksiegowosci,

ustalania szczegétowych zasad gospodarki finansowej Spofki,

opracowywania rocznych planéw finansowych Spétki,

opracowywania wieloletnich planéw rozwoju Spofki,

ustalania i ogtaszania terminu wyptaty dywidendy przeznaczonej przez Walne
Zgromadzenie do wyptaty.

Zgodnie ze Statutem Rada Nadzorcza Spoiki sktada sie z pieciu do dziewieciu cztonkéw

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

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki. Do obowigzkéw Rady

Nadzorczej nalezy w szczegolnosci:

e Dbadanie bilansu,

e badanie sprawozdania Zarzgdu Spotki oraz wnioskow Zarzadu co do podziatu zyskéw lub
strat,
zawieszanie w czynnos$ciach z waznych powodéw czionka Zarzadu, lub catego Zarzadu,

e delegowanie cztonka lub cztonkéw do czasowego wykonywania czynnos$ci Zarzgdu Spotki
w razie zawieszenia lub odwotania catego Zarzgdu albo gdy Zarzad z innych powodéw nie
moze dziataé,

e zatwierdzenie regulaminu Zarzgdu Spofki,
ustalenie zasad wynagradzania cztonkow Zarzadu,

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

o wybor biegtego rewidenta,

e udzielanie zgody na nabywanie lub zbywanie przez Zarzad nieruchomosci lub udziatu w
nieruchomosci.
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W 2012 r. nie odnotowano zmian w sktadach Zarzadu i Rady Nadzorczej ULMA Construccion
Polska S.A.

Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi,
przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z
zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwofanie Ilub
zwolnienie nastepuje z powodu pofgczenia emitenta przez przejecie

Nie wystepujg umowy zawarte miedzy ULMA Construccion Polska S.A., a osobami
zarzadzajgcymi, przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z
zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potgczenia ULMA Construccion Polska S.A. przez przejecie poza
umowami o 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 réwnowarto§¢ od 3-miesiecznego do 18-miesiecznego $redniego
wynagrodzenia danej osoby zarzgdzajgce.

Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajgcych z programow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym
programéw opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych,
warrantach subskrypcyjnych (w pienigdzu, naturze Ilub jakiejkolwiek innej
formie), wyptaconych, naleznych Iub potencjalnie naleznych, odrebnie dla
kazdej z osob zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta w przedsiebiorstwie
emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy
tez wynikaly z podziatu zysku; w [przypadku gdy emitentem jest jednostka
dominujgca Ilub znaczacy inwestor - oddzielnie informacje o wartosci
wynagrodzen i nagrod otrzymanych z tytutu petnienia funkcji we wifadzach
jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie informacje zostaly
przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje sie za
spetlniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu
finansowym

Powyzsze informacje zawarte zostaty w Nocie 28 Informacji dodatkowej do sprawozdania
finansowego.

Okreslenie facznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji emitenta oraz
akcji i udziatow w jednostkach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu
0sOb zarzadzajgcych i nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie)

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

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgacych, bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne, co najmniej 5 % w ogélnej liczbie gloséw na walnym
zgromadzeniu emitenta, wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zakfadowym, liczby gtosow
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z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gfoséow na
walnym zgromadzeniu

Wedtug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu rocznego akcjonariuszami
posiadajgcymi powyzej 5% ogodlnej liczby gtosow sa:

e ULMA Cy E S, Coop. (Hiszpania) posiadajgca bezposrednio 3 967 290 akcji ULMA
Construccion Polska S.A. stanowigcych 75,49% udziatu w kapitale zaktadowym Spofki
oraz uprawniajgcych do 3 967 290 gtoséw na walnym zgromadzeniu, co stanowi
75,49% ogdlnej liczby gtoséw.,

e Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK posiadajgcy bezposrednio 450 000
akcji ULMA Construccion Polska S.A. stanowigcych 8,56% udziatu w kapitale
zaktadowym Spotki oraz uprawniajgcych do 450 000 gtoséw na walnym zgromadzeniu,
co stanowi 8,56% ogolnej liczby gtosow.

Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktéorych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy.

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

Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore daja specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do emitenta, wraz z opisem tych uprawnien

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 programoéw akcji pracowniczych

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

Informacje o:

a) dacie zawarcia przez emitenta umowy, z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przegladu
sprawozdania  finansowego lub  skonsolidowanego  sprawozdania
finansowego oraz okresie, na jaki zostata zawarta ta umowa,

b) wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych wypfaconym lub naleznym za rok obrotowy odrebnie za:

- badanie rocznego sprawozdania finansowego,
- inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego,
- ustugi doradztwa podatkowego,

- pozostate ustugi

Przeglad $rédrocznych sprawozdan finansowych ULMA Construccion Polska S.A. oraz
badanie sprawozdania finansowego ULMA Construccion Polska S.A. i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. za 2012 rok
zostaty przeprowadzone przez KPMG Audyt Sp. z 0.0. spétka komandytowa na podstawie
umowy zawartej dnia 29.06.2012 r. tgczne wynagrodzenie z powyzszej umowy Wynosi
170 tys. zt, w tym z tytutu przegladu sprawozdan srédrocznych 80 tys. zt
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Przeglad srédrocznych sprawozdan finansowych ULMA Construccion Polska S.A. oraz
badanie sprawozdania finansowego ULMA Construccion Polska S.A. i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. za 2011 rok
zostaty przeprowadzone przez KPMG Audyt Sp. z o0.0. spotka komandytowa na podstawie
umowy zawartej dnia 16.06.2011 r. tgczne wynagrodzenie z powyzszej umowy Wynosi
170 tys. zt, w tym z tytutu przegladu sprawozdan srédrocznych 80 tys. zi.

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
2012r. 2011r. 2012r. 2011r.
Przychoc{y netto_ ze sprzedazy produktéw, 246 626 286 859 59 092 69 287
towardéw i materiatow
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjne;j 24 682 65 667 5914 15861
Zysk (strata) brutto 18 590 62 647 4 454 15132
Zysk (strata) netto 14 107 51 280 3380 12 386
Przep’ryvyy pienigzne netto z dziatalnosci 134 186 141 662 32 151 34 217
operacyjnej
Przep’rywy pienigzne netto z dziatalnosci (41 468) (41 165) (9 936) (9 943)
Inwestycyjnej
Frzep’rywy_memezne netto z dziatalnosci (81 965) (84 992) (19 639) (20 529)
inansowej
Przeptywy pieniezne netto 10 753 15 505 2576 3745
Podstawowy zysk na jedng akcje zwyktg 268 9.76 0.64 236
(w ZEUR)
Rozwodniony zysk na jedng akcje
zwyklg (w Z/EUR) 2,68 9,76 0,64 2,36
w tys. zt W tys. EUR
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2012r. 2011 r. 20127r. 2011 r.
Aktywa razem 466 198 525 128 114 035 118 893
Zobowigzania 142 916 201 973 34 958 45 728
Zobowigzania dtugoterminowe 53 342 95 508 13 048 21624
Zobowigzania krotkoterminowe 89 574 106 465 21910 24 104
Kapitat wiasny 323 282 323 155 79 077 73165
Kapitat podstawowy 10 511 10 511 2571 2 380
Sredniowazona liczba akji 5255 632 5255 632 5255 632 5255 632
Liczba akcji na dzien bilansowy 5255 632 5255 632 5255 632 5255 632
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/ 6151 61.49 15.05 13,92

EUR)

Poszczegdlne pozycje aktywow oraz kapitatdw wtasnych i zobowigzah zostaty przeliczone na
EUR przy zastosowaniu srednich kursow walut ogtoszonych przez Prezesa NBP,
obowigzujgcych na dzien bilansowy. Sredni kurs EUR na dzien 31 grudnia 2012 r. wynosit
4,0882 zZ/EUR, a na dzien 31 grudnia 2011 r. 4,4168 zt.
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Przy przeliczaniu pozycji sprawozdania z catkowitych dochodow oraz pozycji rachunku
przeptywéw pienieznych zastosowano kurs stanowigcy $rednig arytmetyczng kurséw
obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie, czyli dane za okres
1.01. — 31.12.2012 r. przeliczono wg kursu = 4,1736 zEUR, dane za analogiczny okres 2011
r. przeliczono wg kursu = 4,1401 zt/EUR

Relacje inwestorskie

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

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

Oswiadczenie Zarzadu Spotki

Sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony
31 grudnia 2012 roku zostato zatwierdzone przez Zarzad Spotki w dniu 12 marca 2013 r.

Sprawozdanie finansowe za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2012 roku zostato
sporzgdzone w celu przedstawienia sytuacji majgtkowej i finansowej oraz wynikéw
dziatalnosci ULMA Construccion Polska S.A.

Sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony
31 grudnia 2012 roku sporzgdzone zostato zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczos$ci Finansowej — MSSF oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi
w formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej.

Sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony
31 grudnia 2012 roku zawiera:

sprawozdanie z sytuacji finansowej

rachunek zyskow i strat oraz inne catkowite dochody
sprawozdanie ze zmian w kapitale wkasnym
rachunek przeptywdw pienieznych

informacje dodatkowe.

Wedtug naszej najlepszej wiedzy, sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A.
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2012 roku i dane poréwnywalne sporzgdzone
zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposob
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg ULMA Construccion Polska S.A.
oraz jej wynik finansowy a sprawozdanie z dziatalnosci Spoétki zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Spotki, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych dokonujgcy badania
sprawozdania finansowego ULMA Construccion Polska S.A. za okres 12 miesiecy
zakonczony 31 grudnia 2012 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten
oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania tego sprawozdania spetniajg warunki do wydania
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bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym sprawozdaniu finansowym ULMA Construccion
Polska S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2012 roku, zgodnie z

obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

W imieniu Zarzadu ULMA Construccion Polska S.A.

Andrzej Koztowski, Prezes Zarzadu

Andrzej Sterczynski, Cztonek Zarzgdu

Krzysztof Orzetowski, Cztonek Zarzgdu

José Irizar Lasa, Cztonek Zarzadu

José Ramoén Anduaga Aguirre, Czionek Zarzadu

Koszajec, dnia 12 marca 2013 r.
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