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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia ULMA Construccion Polska S.A.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Klasyicow 10
(..Grupa Kapitalowa”), na ktére sklada sie skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien
31 grudnia 2008 r., ktory po stronie aktywow i kapitaléw wilasnych i zobowiazan wykazuje
sume 492.726 tys. zlotych (492.726.225,61 zlotych), skonsolidowany rachunck zyskéw i strat
za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia wykazujacy zysk netto w kwocie 25.853 tys. zlotych
(25.852.917.91 zotych), skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok
obrotowy koficzaey sig¢ tego dnia wykazujace zwigkszenie skonsolidowanego kapitatu whasnego
o kwotg 22.613 tys. zlotych (22.613.234,94 zlotych), skonsolidowany rachunek przeplywow
pienigznych za rok obrotowy konczacy sie tego dnia wykazujacy zmniejszenie stanu srodkéw
pienigznych netto o kwote 26.314 tys. zlotych (26.314.559,00 zlotych) oraz informacja
dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawierajaca opis znaczacych
zasad rachunkowosci oraz inne informacie objasniajace.

Odpowiedzialno$é Zarzqdu

Zarzgd jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie | rzetelng prezentacje tego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska 1 innymi
obowiazujacymi przepisami, Odpowiedzialnosé ta obejmuje: zaprojektowanie, wdrozenie
tutrzymanie kontroli wewnetrznej zwiazanej ze sporzadzeniem oraz rzetelna prezentacja
sprawozdan finansowych wolnych od nieprawidlowosci powstalych wskutek celowych dziatan
lub blgdow, dobor oraz zastosowanie odpowiednich zasad rachunkowosci, a takze dokonywanie
szacunkow ksiegowych stosownych do zaistniatych okolicznosci.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
skonsolidowanym  sprawozdaniu  finansowym. Badanie sprawozdania  finansowego
przeprowadziliSmy stosownie do postanowieft rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowodci (Dz. U. z 2002 r. nr 76, poz. 694 z pézniejszymi zmianami) (,ustawa
o rachunkowosci”), norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa
Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Migdzynarodowych Standardow Rewizji
Finansowej. Regulacje te nakfadaja na nas obowiazek postepowania zgodnego z zasadami etyki
oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalng pewnosé,
ze sprawozdanie finansowe jest wolne od istotnych nieprawidlowosei.




Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodow badania
dotyczacyeh kwot i informacji ujawnionych w sprawazdaniu finansowym. Wybdr procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidiowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatan fub bleddw. Przeprowadzajac ocene tego
rvzyka, bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwiazang ze sporzadzeniem oraz rzetelng
prezentacjg sprawozdania finansowego, w celu zaplanowania stosownych do okolicznodci
procedur badania, nie zas w celu wyraZenia opinii na temat skutecznodci dziatania kontroli
wewngtizne] w jednostee. Badanie obejmuje rowniez oceng odpowiedniosei stosowanych zasad
rachunkowosci, zasadnosci szacunkow dokonanych przez Zarzad oraz ocene ogolnej prezentacji
sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednia podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej
ULMA Construccion Polska S.A. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowa i finansowa
Grupy Kapitalowej na dziert 31 grudnia 2008 r., wynik finansowy oraz przeplywy pienieine za
rok obrotowy konczacy sig tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczodci Finansowej, ktdre zostaly
zatwierdzone przez Unie Europejska oraz  jest zgodne z wplywajacymi na  tresé
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami prawa obowigzujacymi  Grupe
Kapitatowa.

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, z¢ sprawozdanie
z dzialalnosci Grupy Kapitalowej uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje,
o ktoérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenie Ministra Finansow
zdnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw warto§ciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego paistwem czlonkowskim (Dz. U.
22009 1., nr 33, poz. 259) i sg one zgodne z informacjami zawartym: w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym,
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Grupa Kapitetowae ULMA Construccion Polska 5.A.
Raport uzupetniajgey opinie 1 badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
e rok obrotowy kodczqey sig 31 grudnia 2008 v,

1.  Czes¢ ogolna raportu
1.1.  Dane identyfikujace Grupe Kapitalowy
1.1.1. Nazwa Grupy Kapitatowej
Grupa Kapitatowa ULMA Construccion Polska S.A.
1.1.2. Siedziba jednostki dominujacej
ul. Klasykéow 10
03-115 Warszawa
1.1.3. Rejestracja jednostki dominujacej w Krajowym Rejestrze Sadowym
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w  Warszawie,
XTI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Data: 29 pazdziernika 2001 r,
Numer rejestru: KRS 0000055818
L.1.4. Rejestracja jednostki dominujacej w Urzedzie Skarbowym i Wojewodzkim
Urzedzie Statystycznym
Numer NIP: 527-02-03-299
REGON: 011201520
L.2. Informacja o jednostkach wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej
1.2.1. Jednostki obj¢te skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Wedtug stanu na dzie 31 grudnia 2008 r. nastgpujace jednostki wchodzace w sklad Grupy
Kapitalowej zostaly objete konsolidacja:

Jednostka dominujaca:

»  ULMA Construccion Polska S.A.

Jednostki zalezne objete konsolidacja metoda petna;

¢ ULMA System S.A.

¢  ULMA Opatubka, Ukraina.

Jednostki stowarzyszone objete konsolidacja metoda praw wlasnosci:

e ULMA Corfaje SRL, Rumunia.
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Grupa Kapitatowa ULMA Construccion Polska 5.A.
Raport uzupetniajaey opinig : badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
0 rok obrotowy kovezgey sie 31 grudiia 2008 r.

Dane identyfikujace bieglego rewidenta [podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych]

Firma: KPMG Audyt Sp. z 0.0
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa
Numer rejestru: KRS 0000104753
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Kapital zakfadowy: 125.000 zi
Numer NIP: 526-10-24-841

KPMG Audyt Sp. z o.0. jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 458.

Podstawy prawne

Kapital zakladowy

Jednostka dominujaca zostata zalozona na czas nieokreslony, a powstala w wyniku
przeksztalcenia ze spotki z ograniczona odpowiedzialnoscia w dniu 15 wrzesnia 1995 r.,
rozpoczeta dziatalnosé jako Bauma Sp. z o.0.

Kapitat zaktadowy jednostki dominujgcej na dzien 31 grudnia 2008 r., zgodnie z KRS,
wynosit 10.511.264,00 otych i dzielit si¢ na 5.255.632 akcji o wartosci nominalnej

2,00 ztotych kazda.

W jednostce dominujacej wystgpowala nastepujaca struktura wlasnosciowa wedlug stanu na
dzier 31 grudma 2008 r.:

Wartosé Udziat

nominalna w kapitale

Liczba glosow akeji  zakladowym

Nazwa akcjonariusza Liczba akeji {(w %) zt "000 (w %}
ULMA CyE Sociedad Cooperativa 3.967.290 75.5% 7.934.6 73.5%
Akcjonariat rozproszony 1.288.342 245% 2.576,7 24.5%
5.255.632 100,0% 10.511,3 100.0%

Kierownik jednostki dominujacej

Funkcje kierownika jednostki dominujacej sprawuje Zarzad jednostki dominujacej.

W sktad Zarzadu jednostki dominujacej na dzien 31 grudnia 2008 r. wchodzili:

¢ Andrzej Koztowski — Prezes Zarzadu,

o Krzysztof Orzelowski - Cztonek Zarzadu,

¢ José Ramodn Anduaga Aguirre — Czlonek Zarzadu,
José Irizar Lasa — Czlonek Zarzadu,

® Andrzej Sterczynski — Czlonek Zarzadu.
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Grupa Kapitalowa ULMA Construecion Polska 5.A.
Raport uzupeiniajgey opinie 7 badania skonsolidowanego sprawezdania finansowego
za rok obrotowy konczgey sie 31 grudnia 2008 r.

1.4.3. Przedmiot dzialalnosci

Przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujacej zgodnie ze statutem jest w szczegdinosei:

* dzierzawa i sprzedaz rusztowan i deskowan budowlanych,
+  wykonywanie na zlecenie projektéw zastosowan deskowan i rusztowan,
¢ sprzedaz materialow i surowcow budowlanych oraz akcesoridw do betonu.

Przedmiotem dzialalnosci jednostek zaleznych, wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej
zgodnie ze statutem jest w szczegolnosci:

s produkcja wyrobdw i konstrukecji metalowych,
* sprzedaz i dzierzawa deskowan, sprzedaz materiatéw budowlanych.

1.5. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni
rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy koficzacy sie 31 grudnia 2007 r.
zostato zbadane przez KPMG Audyt Sp. z 0.0. i uzyskalo opini¢ bieglego rewidenta bez
zastrzezen,

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 6 maja 2008 r. przez
Walne Zgromadzenie.

Bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 2007 r. zostal prawidlowo wprowadzony do
dokumentacji konsolidacyjnej jako bilans otwarcia roku badanego.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zlozone w Sadzie Rejestrowym w dniu
12 maja 2008 r. oraz ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 1308 z 23 wrzesnia 2008 r.

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia ULMA Construccion
Polska S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Klasykow 10 i dotyczy skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, na kiore skfada si¢ skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien
31 grudnia 2008 r., ktéry po stronie aktywdw i kapitaldow wiasnych i zobowiazan wykazuje
sume 492,726 tys. zlotych (492.726.225,61 ziotych), skonsolidowany rachunek zyskéw i strat
za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia wykazujacy zysk netto w kwocie 25.833 tys. ziotych
(25.852.917.91 zlotych), skonsolidowane zestawienie zmian w Kapitale wiasnym za rok
obrotowy koniczacy sie tego dmia wykazujace zwigkszenie skonsolidowanego kapitatu
wiasnego o kwotg 22.613 tys. ziotych (22.613.234,94 zlotych), skonsolidowany rachunek
przeptywow pienigznych za rok obrotowy koniczacy sie tego dnia wykazujacy zmniejszenie
stanu srodkéw pienigznych netto o kwotg 26.314 tys. ziotych (26.314.559,00 zlotych) oraz
informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawierajaca opis
znaczacych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Jednostka dominujaca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie
7 Migdzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczoéci  Finansowej,  ktére  zostaty
zatwierdzone przez Unig¢ Europejska. na podstawie decyzji Walnego Zgromadrzenia
Akcjonariuszy z dnia 24 maja 2005 r.
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Grupa Kapitatowa ULMA Construccion Polska S.A.
Raport waupetniajaey opinie 7 badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
et rok obrotowy konczacey sig 31 grudnia 2008 r,

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowg
zdnia 24 lipca 2008 r., zawarta na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia
24 lipca 2008 r.  odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowieni rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci, norm wykonywania zawodu bieglego
rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz
Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w siedzibie
jednostki dominujacej w okresie od 17 — 19 listopada 2008 r. (badanie wstepne) oraz w dniach
2 — 13 lutego 2009 1.

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelna prezentacje
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktdre zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska oraz
z innymi obowiazujacymi przepisami.

Zarzad jednostki dominujacej oraz czionkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do
zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy Kapitalowej spetniaty wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupelniajacego, odnosnie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zarzad jednostki dominujace; zlozyt w dniu wydania niniejszego raportu oéwiadczenie
orzetelnodci 1 jasnosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego do
badania oraz niezaistnieniu zdarzen wplywajacych w sposdb znaczacy na dane wykazywane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W  rakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad jednostki
dominujacej udostepnit nam wszelkie dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii
i przygotowania raportu.

KPMG Audyt Sp. z 0.0., czlonkowie jej Zarzadu i organdéw nadzorczych oraz inne osoby
uczestniczace w badaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej
spelniajg wymog niezaleznosci od jednostek wchodzacych w  sklad badanej Grupy
Kapitatowej. Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposéb ograniczony.
Zakres i sposob przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji
roboczej, znajdujace; si¢ w siedzibie KPMG Audyt Sp. z 0.0,

Informacja o przeprowadzonych badaniach sprawozdan finansowych
jednostek objetych konsolidacja

Jednostka dominujgca

Sprawozdanie finansowe jednostki dominujacej za rok obrotowy kofczacy sie
31 grudnia 2008 r. zostato zbadane przez KPMG Audyt Sp. z o.0., podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych nr 458, 1 uzyskato opinie bez zastrzezen.




o Grupa Kapitelowa ULMA Construccion Polska 8.A.

Raport wzupetniajaey opinle 2 badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zee vok obrotowy koviczqey sie 31 grudnia 2008 r.

1.7.2. Pozostale jednostki objete konsolidacja

Rodzaj opinii bieglego

Nazwa jednostki Podmioct uprawniony do badania  Dzien bilansowy rewidenta
ULMA System S.A. KPMG Audyt Sp. z 0.0, 3422008 ¢ bez zastrzezen
ULMA Opatubka * 31122008 1. -
ULMA Corfaje SRL * 31122008 1. -

* Sprawozdania finansowe jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitafowej nie podlegaty
obowigzkowi badania za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2008 r.
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Grupa Kapitalowa ULMA Construccion Polska 5.A.
Raport uzupelniajaey epinie @ badania skonsolidewanego sprawozdania finansowego

Analiza finansowa Grupy Kapitalowej

Ogolna analiza skonsolidowanego sprawozdania finansowego

2.1.1. Skonsolidowany bilans

za rok ohrotowy koncrgey sie 31 grudiia 2008 r.

AKTYWA JLIZ2008 % sumy  3L12.2007 % sumy
zt '8 bilansewej 71 '000 bilansowej
Aktywa trwale
Rzeczowe aktywa trwale 304719 2.4 287.997 2.4
Wartosct niemateriaine 641 0,1 TGa 2
Udziaty w jednostkach stowarzyszonych 2,302 05 119 -
Inne aktywa trwate 4.454 0.9 4,509 1,1
Aktywa trwale razem 412,116 83,6 203,421 73,7
Aktywa obrotowe
Zapasy 16.044 3.3 21,302 5.4
Naleznosci handlowe oraz pozostale naleznodel 55618 18,3 32776 13,3
Maleznosci z tytuhu biezacego podatku dochodowego 2.889 0.0 552 &1
Sredki pieniezne i ich ekwiwalenty £.059 i.2 29.838 7.5
Aktywa obrotowe razem 80,610 16,4 104 468 26,3
SUMA AKTYWOW 462.726 100.0 357.889 140,0
PASYWA 3122008 % sumy  3LI12.2007 % sumy
z} '000 hilansowej z} '000 bilansowej
Kapital wlasny
Kapital zakladowy 10.511 2.1 10514 2.6
Kapital zapasowy - nadwyZzka ze sprzedazy akcii powyiej wartosci
nomnalnej | 14,960 233 114,990 28,9
Rdinice kursowe z konsolidacji {3.939) 0.8 (699) 0,2
Zysk: zatrzymane, w tym: 142.348 286 116.495 293
zvsk netto okresu obrotowego 25,853 52 50.881 128
Kapital wiasny razem 2639010 536 241,297 60,6
Zobowigzania
Kredyty i pozyczki 146,128 267 82,710 208
Zobowigzania z tytuhu odroczenego podatku dochodowego 2.093 0.4 714 0,2
Zobowtazania dlugoterminowe z tyiuhu Swiadczess emerytalnych 74 - 43 -
Zobawigzania dlugoterminowe z tytubu Jeasingu finansowego 96 - 280 0,1
Zobewigzania diugoterminewe razem 148,39} 30,1 R83.747 21,1
Kredyty 1 pozyczki 40.878 8.3 1562 27
Zobowigzania krétkoterminowe z tytufu swiadezen emeryialnych G - - -
Zobowigzania keétkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 166 - 155 -
Zbowigzanta z tytulu biezacego podatku dochodowego - - 4 -
Zobowiazania handlowe oraz pozostate zobowiazania 39372 8.0 62,124 15,6
Zobowigzania krotkoterminowe razem 80.425 16,3 72845 18.3
Zobowigzania razem 128,816 46,4 156.592 39,4
KAPITAL WEASNY [ ZOBOWIAZANIA RAZEM 492,726 1000 397.889 1000
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Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

ca rok obrofowy kowczgey sig 31 grudnia 2008 r.

LOL2GOS - LOL.2007 -
JLI2.2008 o peovehodow 3L122007 o peavchodsw
ok '000  ze sprredaiy 71000 ze sprzedaiy
Przychody 241.508 1000 222.567 100.0
Koszt sprzedanyeh produktéw, towardw i materialdw {178.319) 738 {13679 al.s
Zysk brutto ze spriedaly 63.186 26,2 85,718 EL
Koszty sprzedary i marketingn (4.750) 2.0 (7441 33
Koszty ogdinego zarzadu (14.605) 4.4 (16034 4.3
Inne koszry nettc (6.884) 29 (1.707) 0.8
Zysk na d-ialalnosci operacyjnej 43,047 17.0 66.5393 289
Przychody finansowe 431 0.2 1.549 0.7
Koszty finansowe nelto {11.099) 4.6 {6.018) 2.7
Udzial w zyskach/{stratach) spilek stowarzyszonych 185 0.1 - .
Zysk przed opodatkowaniem 30.464 12,6 62.132 279
Podatek dochodowy (4680 i8 (13251 5.0
Zysk netto 25.853 14,7 50,881 22,9
w tym przypadajacy na:
Akcionariuszy jednostki dominujacej 25.853 10,7 50.881 229
Podstawowy i rezwodniony przypadajacy na jedaag akcje (zh) 4,82 - 5.90 -
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2.2.  Wybrane wskazniki finansowe

2008 2007 2006

1. Rentownesé sprzedaiy netto
Zysk neto x 100% 10,7% 22.9% 21.3%
prezychody netto

2. Rentownosé kapitahn wlasnego

zysk netto x 100% 10,9% 216,7% 48,5%

kapitat whasny - zysk netto

3, Szvbkosé ebrotu naleinescei

stedni stap naleznoict z tytulu dostaw 1 ustue brutto x_365 dni 98 dni 100 dni 116 dni

przychody netto
4. Stopa zadluzenia

zobowiazania x 100% 46.4% 39.4% 38.6%
suma pasywow

5. Wskaznik plynnosci

aklywa obrotowe 1.0 1.4 1.2

zobowigzania krétkoterminowe

. Aktywa obrotowe nie zawieraja naleznodei o okresie splaty powyzej 12 miesigey.
. Zobowiazania krétkoterminowe obejmuja krdikoterminowe rezerwy na zobowiazania, zobowiazania krétkoterminowe (z
wylgczeniem zobowigzat o okresic wymagalnodei powyzej 12 miesiecy) oraz inne krdtkoterminowe rozliczenia

migdzyokresowe,
. Przychody netto obepmuja przychody nette ze sprzedazy produktow, towardw i materiaiéw.
. Sredni stan naleznosci z tytutu dostaw i usiug brutto stanowt srednia arytmetyczng naleznosei z tytubu dostaw i ushig od

jednostek powiazanych oraz pozostalych jednostek z bilansu otwarcia craz bilansu zamknigcia, bez uwzglednienia odpiséw

akaiizupacych ich wartose,
2.3. Interpretacja wskaznikow

Rentownodé sprzedazy netto i rentownoéé kapitatu whasnego

Wskazniki rentownosci sprzedazy netto i rentownos¢ kapitalu wlasnego obnizyly sie w
stosunku do roku poprzedniego ze wzgledu na nizszy zysk niz w roku poprzednim na skutek
spadku realizowanych marz na sprzedazy oraz znacznego wzrost kosztéw finansowania.

Szybkosé obrotu naleznosci
Szybkos¢ obrotu naleznosci pozostal na zblizonym poziomie w stosunku do roku ubiegtego.

Stopa zadluzenia

Stopa zadhluizenia wzrosta w roku 2008 ze wzgledu na zaciagniete przez Grupe
dlugoterminowe kredyty bankowe przeznaczone na finansowanie zakupu rzeczowych
aktywow trwafych.

Wskainik ptynnosei
Wskaznik ptynnosci obnizyt si¢ w stosunku do roku ubieglego w wyniku wzrostu zobowigzan

Z tytutu kredytéw i pozyczek.
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Czesé szczegotowa raportu

Zasady rachunkowosci

Jednostka dominujaca posiada aktualna dokumentacje opisujaca stosowane w Grupie
Kapitatowej zasady rachunkowosci, przyjete przez Zarzad jednostki dominujacej.

Przyjete zasady rachunkowosci zostaly przedstawione w informacjach dodatkowych do
skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego, w  zakresic wymaganym  przez
Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosei Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez
Unig Europejska.

Jednostki wchodzace w sklad Grupy Kapitatowej stosuja jednakowe zasady rachunkowosci,
zgodne z zasadami stosowanymi przez jednostke dominujaca.

Sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
zostaty sporzadzone na ten sam dzief bilansowy, co sprawozdanie finansowe jednostki
dominujace;j.

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej ULMA Construccion
Polska S.A.  zostalo sporzadzone zgodnie 2z Miedzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone przez Unig Europejska i innymi
obowiazujacymi przepisami.

Podstawe  sporzadzenia  skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego  stanowila
dokumentacja konsolidacyjna sporzadzona na podstawie wymogéw rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegtowych zasad sporzadzania przez
Jednostki inne niz banki i zaklady ubezpieczen sprawozdania finansowego jednostek
powigzanych (Dz. U. z 2001 r., nr 152, poz. 1729),

Metodologia konsolidacji

Zastosowana metodologia konsolidacji zostala przedstawiona w nocie 31 informacji
dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Konsolidacja kapitalow i ustalenie udzialéw mniejszosci
Kapitatem zaktadowym Grupy Kapitatowej jest kapitat zaktadowy jednostki dominujace;.

Wyliczenia pozostalych skladnikéw kapitatu wiasnego Grupy Kapitatowej dokonano poprzez
dodanie do poszczegblnych skfadnikéw kapitate  wlasnego jednostki  dominujace;
odpowiednich skiadnikéw kapitatu wlasnego jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniemn  finansowym, odpowiadajacych procentowemu udzialowi jednostki
dominujacej w kapitale wiasnym jednostek zaleznych wedtug stanu na dzied bilansowy.

Do kapitatu wlasnego Grupy Kapitatowej wlaczono tylko te czesci odpowiednich sktadnikéw
kapitatu wlasnego jednostek zaleznych, ktére powstaly od dnia objecia kontroli nad nimi przez
Jjednostke dominujaca.
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Wylaczenia konsolidacyjne

Dokenano wytaczen konsolidacyjnych dotyczacych wewnatrzgrupowych rozrachunkdéw,

Podczas konsolidacji dokonano wylqezen dotyczacych sprzedazy pomiedzy jednostkami
Grupy, pozostatych wewnatrzgrupowych przychodéw i kosztéw operacyjnych oraz kosztéw
i przychoddw finansowych.

Dane, stanowiace podstawe do wylaczen, uzyskano z ksiag rachunkowych ULMA
Construccion Polska S.A. (lub jednostek zaleznych) i uzgodniono z informacjami uzyskanymi
od jednostek zaleznych.

Informacja dodatkewa do skonsolidewanego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zawierajgcej opis znaczacych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace, zostaty
przedstawione we wszystkich istotnych aspektach kompletnie i prawidtowo. Dane te stanowig
integralng czgs¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalno$ci Grupy Kapitatowej

Sprawozdanie z dziatalnodci Grupy Kapitalowe] uwzglednia, we wszystkich istotnych
aspektach, informacje, o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz
Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
pafistwem czfonkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259) i s one zgodne z informacjami
zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Informacja o opinii niezaleznego bieglego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2008 r. wydalismy opinie bez zastrzezen.

S

Za KPMG Audyt Sp. z 0.0.

Renata Dobersztyn-Hamerska ul. Chiodna 51, 00-867 Warszawa
Biegty rewident nr 10268/7598
Monika Bartoszewicz,
Czlonek Zarzadu

27 kwietnia 2009 r.

Warszawa, Polska



