OPINIA ZARZADU ULMA CONSTRUCCION POLSKA S.A.
W SPRAWIE WYtACZENIA PRAWA POBORU

Raport biezacy nr 7/2007

W nawigzaniu do raportu biezgcego nr 6/2007, Zarzad ULMA Construccion Polska S.A.
przedstawia opinie z dnia 20 lutego 2007 r. w sprawie wytgczenia prawa poboru:

Opinia Zarzadu
Ulma Construccion Polska Spétka Akcyjna
z dnia 20 lutego 2007 r.
w sprawie pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy
w catosci prawa poboru w odniesieniu do Warrantow oraz Akcji Serii G oraz sposobu
ustalania ceny emisyjnej Akcji Serii G

Dziatajagc na podstawie Art. 433 § 2 zdanie 4 Kodeksu spoétek handlowych Zarzad Ulma
Construccion Polska S.A. (,,Spétka”) przedstawia Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu
Spoétki zwotanemu na dzien 22 lutego 2007 r. ponizszg opinie.

Na dzien 22 lutego 2007 r. zwotane zostato Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki w celu
podjecia m.in. uchwaty w sprawie (i) warunkowego podwyziszenia kapitatu zaktadowego
Spétki o kwote nie wyzszg niz 730.000 (stownie: siedemset trzydziesci tysiecy) ztotych
poprzez emisje nie wiecej niz 365.000 (trzysta sze$édziesigt pieé tysiecy) akcji zwyktych na
okaziciela serii G o wartosci nominalnej 2 (dwa) ztote kazda (,,Akcje Serii G”); oraz uchwaty w
sprawie (ii) emisji dla oséb uprawnionych 365.000 (trzysta sze$édziesieciu pieciu tysiecy)
warrantéw subskrypcyjnych, z ktérych kazdy uprawnia do objecia 1 (jednej) Akcji Serii G
(,Warranty”). W szczegélnosci, uchwata o warunkowym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
Spotki w drodze emisji Akcji Serii G oraz uchwata w sprawie emisji Warrantéw zgodnie z
projektem, bedg wytgczaé przystugujace dotychczasowym akcjonariuszom Spétki prawo
poboru Akcji Serii G i Warrantow.

Zarzad Spétki uwaza, iz wylgczenie prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w
odniesieniu do emisji Akcji Serii G oraz Warrantow jest zgodne z interesem Spotki.
Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji Akcji Serii G, jest
Scisle zwigzane z mozliwoscig emisji Warrantéw dla oséb uprawnionych, czyli wskazanych w
uchwale Zarzadu Spotki (i) inwestoréow kwalifikowanych w rozumieniu art. 8 Ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzenia instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, oraz (ii) inwestoréw, z
ktérych kazdy, przed objeciem Warrantéw, zobowigze sie, ze w przypadku wykonania przez
niego Warrantow obejmie Akcje Serii G o tgcznej cenie emisyjnej nie nizszej niz kwota
stanowigca rownowarto$¢ w ztotych kwoty 50.000 Euro liczonej wedtug kursu Euro
ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski na dzien ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii G
(,0soby Uprawnione”).



W wyniku emisji Akcji Serii G Spotka zamierza pozyskac Srodki na biezgcg dziatalno$é, a w
szczegodlnosci na finansowanie rozpoczetych projektéw inwestycyjnych oraz wsparcie
finansowe planowanych projektdw, w szczegdlnosci na budowe Centréw Logistycznych w
potudniowej, zachodniej i centralnej Polsce, zakupy srodkow trwatych, tj. deskowan i
niezbednego oprzyrzadowania dla Centréw Logistycznych, oraz na zwiekszenie kapitatu
obrotowego Spofki.

Pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w odniesieniu do emisji
Warrantéw i Akcji Serii G jest uzasadnione tym, Zze elementem strategii gtéwnego
akcjonariusza Spétki tj. ULMA C vy E, S Coop. jest utrzymanie statusu Spétki jako podmiotu
notowanego na rynku regulowanym GPW S.A. w Warszawie. W opinii tego akcjonariusza
zaoferowanie Akcji Serii G inwestorom dziatajgcym na rynku kapitalowym pozwoli Spotce
zdywersyfikowaé akcjonariat o nowe podmioty, ktérych obecno$é wptynie pozytywnie na
ptynnos$é akcji Spotki na rynku wtdérnym, a tym samym zwiekszy jej atrakcyjnos¢ wsrdd
inwestorow gietdowych.

Wysokos¢ ceny emisyjnej Akcji Serii G zostanie ustalona przez Zarzad Spoétki. Przyznanie
uprawnienia do ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii G Zarzagdowi Spoétki jest uzasadnione tym,
ze skuteczne przeprowadzenie emisji Akcji Serii G wymaga dostosowania ceny emisyjnej do
popytu na oferowane akcje. Ze wzgledu na uzaleznienie popytu od wielu niezaleznych od
Spotki czynnikdw, Zarzad Spoétki powinien posiadaé swobode w ustaleniu ceny emisyjnej Akcji
Serii G celem pozyskania mozliwie wysokich srodkéw finansowych dla Spétki. Cena emisyjna
Akcji Serii G zostanie ustalona przez Zarzad Spoétki w szczegdlnosci na podstawie wynikéw
procesu budowy , ksiegi popytu” prowadzonego wsréd Oséb Uprawnionych.

Wskazane czynniki sprawiajg, ze pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy Spoétki w
catosci prawa poboru Akcji Serii G oraz prawa poboru Warrantéow jest ekonomicznie
uzasadnione i lezy w interesie Spotki, co w konsekwencji bedzie budowac jej wartos¢ dla
ogo6tu akcjonariuszy.

Z uwagi na powyisze, Zarzad rekomenduje Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu
Spotki gtosowanie za podjeciem uchwaty w sprawie warunkowego podwyiszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii G oraz uchwaty w sprawie emisji Warrantow oraz
pozbawienia w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w formie
przedstawionej przez Zarzad.

Warszawa, dnia 20 lutego 2007 r.

Zarzad Spotki:

Andrzej Koztowski
Prezes Zarzadu
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