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

w okresie 12 miesi ecy zako nczonym 31 grudnia 2010 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 towaréw,

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, skat

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,

Pozostata dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana, z wylgczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,

Pozostata dziatalnos¢ wspomagajgca prowadzenie dziatalnosci gospodarczej,

Dziatalno$¢ 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 2009-2010.

Sprawozdanie z catkowitych dochodow

| kwartat Il kwartat [l kwartat IV kwartat 2010r. 2009 r. Dynamika
2010rr. 2010rr. 2010rr. 2010rr. 2010/2009
Przychody ze sprzedazy 38 767 51 608 57 769 57 632 205 776 166 663 1,23
Koszt sprzedanych produktow, (36 625) (42 823) (44 490) (41 972) (165 910) (151 038) 1,10
towarow i materiatdw
Zysk brutto ze sprzeda zy 2142 8 785 13 279 15 660 39 866 15 625 2,55
Koszty sprzedazy i marketingu (967) (2 397) (694) (2 694) (5752) (4 894) 1,18
Koszty ogdlnego zarzadu (2 370) (2 382) (2 305) (2 452) (9 509) (8 948) 1,06
Inne koszty operacyjne netto (343) (745) (1 326) 261 (2 153) (1193) 1,80
Zysk na poziomie operacyjnym (1538) 4261 8 954 10 775 22 452 590 38,05
Przychody finansowe 5203 15 655 899 465 22 222 14 023 1,58
Koszty finansowe (4 425) (2 622) (3 905) (3481) (14 433) (13 234) 1,09
Zysk przed opodatkowaniem (760) 17 294 5948 7 759 30 241 1379 21,93
Podatek dochodowy 830 (402) (1264) (1 629) (2 465) 1559 -
Zysk netto 70 16 892 4 684 6 130 27776 2938 9,45
Inne dochody - - - - - - -
Catkowite dochody 70 16 892 4 684 6 130 27776 2938 9,45
Rentownos¢ operacyjna (%) (3,97) 8,26 15,50 18,70 10,91 0,36 -
Rentownos¢ netto (%) 0,18 32,73 8,11 10,64 13,50 1,77 -

Zysk operacyjny x100%
Przychody ze sprzedazy

Rentownos¢ operacyjna =

Zysk netto x100%
Przychody ze sprzedazy

Rentownos$é netto =



Sprawozdanie z sytuacji finansowej

Stru Struk Dvna
31.12.2010 r. ktura 31.12.2009 . tura y
% % mika
Rzeczowe aktywa trwate 413 263 78 440 742 80 0,94
Pozostale aktywa trwate 29 048 5 31719 6 0,92
Razem aktywa trwate 442 311 83 472 461 86 0,94
Zapasy 5891 1 1836 1 3,21
Naleznosci 76 383 15 55 872 10 1,37
Instrumenty pochodne 177 - 846 - 0,21
Pozostale aktywa obrotowe 5 505 1 17 436 3 0,32
Razem aktywa obrotowe 87 956 17 75 990 14 1,17
Razem aktywa 530 267 100 548 451 100 0,97
Kapitat podstawowy 10511 2 10511 2 1,00
Kapitat zapasowy 114 990 22 114 990 21 1,00
Zatrzymane zyski 160 722 30 132 946 24 1,21
Razem kapitat wlasny 286 223 54 258 447 47 1,11
Zobowigzania diugoterminowe 145 669 27 185 355 34 0,79
Zobowigzania krétkoterminowe 98 375 19 104 649 19 0,94
Razem zobowi gzania 244 044 46 290 004 53 0,84
Razem kapitat wkasny i
zobowi gzania 530 267 100 548 451 100 0,97
Rentownosc¢ kapitatow
wiasnych (%) 10,7 - 1,1 - -
Stopa zadtuzenia (%) 46,0 - 52,9 - -
Szybkos$¢é obrotu naleznosci
handlowych (dni) 129 - 121 - -
Szybkos$¢ obrotu zobowigzan
handlowych (dni) 60 - 87 - -
Wskaznik ptynnosci 0,9 - 0,7 - -

Rentownos¢ kapitatow wilasnych =

Stopa zadtuzenia =

Szybkos¢ obrotu naleznosci handlowych =

Szybkos$é obrotu zobowigzan handlowych =

Wskaznik ptynnosci (biezacy) =

Otoczenie rynkowe w 2010 roku

Rynek w Polsce

Zysk netto za rok obrotowy x 100%

Kapitat wkasny — zysk netto za rok obrotowy

Zobowigzania x 100%

Razem kapitat wkasny i zobowigzania

Stan naleznosci handlowych netto na dzien bilansowy x 365 dni

Przychody ze sprzedazy

Sredni stan zobowigzan handlowych x 365 dni

Koszty operacyjne

Aktywa obrotowe

Zobowigzania krétkoterminowe

W 2010 roku najszybciej rozwijajaca sie gatezig gospodarki byt przemyst, w ktérym
wzrost produkcji sprzedanej wyniost 9,8 % w calym roku i 7,5 % w ostatnim kwartale.
Wolniejsze tempo wzrostu odnotowano w budownictwie. Po bardzo stabym poczatku 2010



roku, spowodowanym gtownie warunkami atmosferycznymi: mrozng zima i powodziami, od
maja rynek budowlany wykazywat dodatnig dynamike wzrostu, ktéra osiggneta poziom 3,5% w
calym roku i11,9% w IV kwartale.

W sektorze mieszkaniowym odnotowano co prawda 8,4 %-owy spadek produkciji
budowlano-montazowej r/r, stanowigcy pochodng ograniczonych naktadow inwestycyjnych w
ostatnich dwdch latach, jednak juz wskazniki dotyczace nowo rozpoczetych inwestycji
zdecydowanie napawaly optymizmem. W ciggu czterech minionych kwartaldw rozpoczeto
budowe o0 10,6 % wiecej mieszkan niz w 2009, przy czym najwyzszy, ponad 42%-owy wzrost
dotyczyt lokali przeznaczonych na sprzedaz lub wynajem. Takze w zakresie pozwolen na
budowe odnotowano w tej kategorii dodatnig ponad 8,5-% owa dynamike r/r. Do poprawy
sytuacji w sektorze budownictwa wielorodzinnego przyczynita sie m.in. nieco bardziej liberalna
polityka bankéw w zakresie kredytéw hipotecznych, a takze zapowiedz ograniczenia
dostepnosci kredytéw oferowanych w ramach rzadowego programu Rodzina na swoim. Z
kolei malejgca liczba mieszkan w ofercie deweloperéw sktonita czes¢ z nich do uruchomienia
zaniechanych w ostatnich dwoch latach projektow budowlanych.

Dodatnia dynamika wzrostu sektora niemieszkaniowego , ktéra wg danych GUS wyniosta w
roku 2010 ponad 5,7 %, zostala osiggnieta gtéwnie dzieki inwestycjom w budynki transportu
i tgcznosci oraz obiekty uzytecznosci publicznej. Ze wzgledu na zmniejszenie popytu oraz
trudnosci z pozyskaniem finansowania ograniczono inwestycje w segmencie budownictwa
przemystowo-magazynowego. W pozostalych segmentach, w ktérych skionno$¢ do
inwestowania jest scisle powigzana z koniunkturg gospodarczg (budownictwo biurowe i
handlowo-ustugowe) odnotowano niewielkie, kilkuprocentowe wzrosty.

Pomimo opdznien, najwazniejszg sita napedowa rynku budowlanego pozostaty sektor
inzynieryjny, a zwlaszcza budownictwo drogowo-mostowe , W ktorych odnotowano
odpowiednio 5 % i 7,63% wzrostu. W 2010 roku wartos¢ produkcji budowlano-montazowej w
segmencie drog i mostéw osiggneta poziom 24,4 mid zt. Dzieki liberalizacji przepiséw Prawa
Zamoéwien Publicznych znacznie poszerzyt sie takze rynek wykonawcow: GDDKIA zawarta w
ub. roku kontrakty drogowe z ponad 110 firmami na wartos¢ ponad 22 mid zt. Z jednej
sprzyjato to konkurencyjnosci ofert, z drugiej jednak oznacza wzrost ryzyka zwigzanego z
powierzeniem obstugi kontraktéw firmom nie dysponujacym odpowiednim doswiadczeniem i
potencjatlem wykonawczym.

Stosunkowo dobre statystyki sektora budowlanego w Il. potroczu nie przektadaly sie na
notowania firm budowlanych na gieldzie jak réwniez na poziom wskaznikow koniunktury GUS,
sugerujacych jej ostabienie. Rbéznice w obrazie branzy mogg wynika¢ z faktu, ze spéiki
budowlane realizowaly i rozliczaly w tym czasie kontrakty, ktére zdobywaty w trudnych
czasach, i na ktérych uzyskiwaty nizsze marze. Nie bez znaczenia bylo takze ograniczanie sie
portfeli zaméwien i niekorzystne przewidywania w tym zakresie na | kwartat 2011 r.

Otoczenie rynkowe za granica

Zmiany kadrowe i prawno-organizacyjne, ktére zaszty na Ukrainie po wyborach prezydenckich
na poczatku 2010 roku wplynely pozytywnie na zahamowanie giebokiego zatamania w
gospodarce, zwtaszcza w ostatnim kwartale ub. roku. Warto$¢ prac budowlanych na Ukrainie
wzrosta w 2010 r. 0 13,7 % w ujeciu nominalnym, co odpowiada spadkowi o 5,4% w ujeciu
realnym. W ramach przygotowan do EURO 2012 kontynuowano rozbudowe infrastruktury
sportowej, zanotowano takze istotne ozywienie w segmencie budownictwa drogowego, w
ktérym wartos¢ prac inwestycyjnych i remontowych osiggneta poziom 19,2 mild UAH (wobec
9,7 mld UAH w 2009 roku).

W Kazachstanie branza budowlana odnotowata w 2010 3%-owy wzrost, do ktorego
przyczynity sie gtownie inwestycje w segmencie budynkéw uzytecznosci publicznej,
finansowane z budzetu panstwa. Kontynuowano takze rozpoczetg jesienig 2009 roku budowe



korytarza transportowego "Europa Zachodnia - Chiny Zachodnie" o tacznej diugosci 8,5 tys.
km, z ktorych 2,7 tys. ma przebiega¢ przez Kazachstan. Na realizacje tego priorytetowego
projektu rzad Kazachstanu zaciggnat kredyt w EBOR.

Przychody ze sprzedazy

W 2010 roku tgczne przychody ze sprzedazy realizowane przez Spotke wyniosty 205 776 tys.
zt wobec 166 663 tys. zt w 2009 roku (wzrost o 23,0%).

Wzrost przychodéw ze sprzedazy dotyczy w przewazajacej wiekszosci podstawowej
dziatalnosci Spoiki, jakg jest wynajem systeméw szalunkowych i rusztowan. Przychody z tej
dziatalnosci wyniosty w 2010 roku iacznie 186 925 tys. zt wobec 136 877 tys. zt w
analogicznym okresie poprzedniego roku (wzrost o 50 048 tys. zt tj. 36,6%).

W 2010 roku Spétka osiggneta 8 931 tys. zt tacznych przychoddéw 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 Litwa, Rosja, Biatorus, Niemcy itp.). Przychody te byty 0 9 761 tys. zt. nizsze
w poréwnaniu do danych za analogiczny okres poprzedniego roku.

Na wysoko$¢ wspomnianych przychodéw ze sprzedazy najwiekszy wptyw 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. Spotce udato sie pozyskac z tego rynku kilka duzych kontraktow,
w tym na deskowania i rusztowania potrzebne przy budowie duzego zakiadu przemystowego.

Rezultatem tych zjawisk stala sie strategiczna decyzja Zarzadu dot. powotania spétki ULMA

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

Rentownos$¢ operacyjna

W 2010 roku Spotka uzyskata dodatni wynik na dziatalnosci operacyjnej, ktéry wyniost 22 452
tys. zt wobec 590 tys. zt w roku poprzednim (wzrost 0 21 862 tys. zi).

Na wspomniany wynik w dziatalnosci operacyjnej wptynety wyzsze, w poréwnaniu z
analogicznym okresem ubiegtego roku, przychody z podstawowej dziatalnosci Spoiki 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 [l kwartat IV kwartat

2010 T. 20107, 2010. 2010, 2 e 20 e
Sprzedaz 38 767 51 608 57 769 57 632 205 776 166 663
EBIT (1 538) 4 261 8 954 10 775 22 452 590
% do sprzedazy  (3,97) 8,26 15,50 18,70 10,91 0,35
Amortyzacja 19 131 19 566 20 148 19 826 78 671 69 148
EBITDA 17 593 23 827 29 102 30 601 101 123 69 738
% do sprzedazy 45,38 46,17 50,38 53,10 49,14 41,84



W 2010 roku Spétka zanotowata wzrost EBITDA w ujeciu absolutnym o 31 385 tys. zt (tj. o
45%) - rentownos¢ EBIDTA (EBITDA jako % sprzedazy) wyniosta ponad 49% w stosunku do
poziomu ok. 41% osiggnietego w roku poprzednim.

Do najbardziej istotnych czynnikdw wptywajacych na wzrost EBITDA (w ujeciu absolutnym) w

poréwnaniu z rokiem ubiegtym nalezy zaliczy¢:

* wzrost przychodow z podstawowej dziatalnosci, jakg jest wynajem systemow
szalunkowych i rusztowan, bedacy wynikiem poprawy koniunktury rynkowej w 2010 roku,
oraz

» rosnace ceny jednostkowe oferowanych produktéw i ustug po okresie spotegowanej walki
cenowej pomiedzy uczestnikami runku widocznej w roku 2009.

Ponadto na poprawe wynikdéw operacyjnych Spoétki miaty pozytywny wptyw zapoczatkowane w
2009 roku rdéznorodne dziatania reorganizacyjne zmierzajace do dostosowania struktury
kosztowej do biezacej sytuaciji rynkowej. Ich skuteczno$¢ powoduje stopniowg poprawe
wskaznikéw rentownosci EBITDA na przestani poszczegodlnych kwartatow roku 2010.

Do czynnosci podjetych przez Zarzad nalezy w szczegOlnosci reorganizacja dziatan
logistycznych na obszarze zachodniej i potudniowej czesci naszego kraju, gdzie uruchomiono
Regionalne Centra Logistyczne. W efekcie tych dzialah dokonano centralizacji funkciji
magazynowych i logistycznych, zamknieto czes¢ Ilokalnych magazynéw, a takze
zoptymalizowano zatrudnienie.

Plany strategiczne dotyczace reorganizacji funkcji logistycznych w Spéitce przewidujg rowniez
budowe Regionalnego Centrum Logistycznego w Warszawie.

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, od jednostki produkcyjnej (spétki zaleznej) Ulma System S.A. w
likwidacji w Starachowicach oraz od innych firm trzecich.

W ramach dziatan handlowych Spotka aktywna jest na rynkach eksportowych, szczego6lnie na
Ukrainie, gdzie dziatalnos¢ gospodarcza prowadzona jest poprzez podmiot zalezny, Ulma
Opatubka Ukraina sp. z o.0.

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

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

Spoétka nie stosuje tzw. rachunkowos$ci zabezpieczeh”, 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
2010 r. 2009 r.
Aktywa z tytutu wyceny NDF na dzien bilansowy 177 846

Zobowigzania z tytutu wyceny NDF na dzien bilansowy - -



b) ujete w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw

2010 r. 2009 r.
Wynik okresu z tytutu realizacji zawartych uprzednio kontraktow (60) 790
NDF — (pozycja: inne koszty operacyjne)
Wynik okresu z tytutu wyceny kontraktéw NDF na dzien bilansowy 82 (493)
— (pozycja: inne koszty operacyjne)
Wynik okresu z tytutu wyceny kontraktéw NDF na dzien bilansowy 720 987
— dzialalnosé¢ finansowa
Razem wynik okresu z tytutu kontraktéw NDF 742 1284

Osiggniete rezultaty transakcji zabezpieczajacych w 2010 roku w wysokim stopniu neutralizujg
ryzyko kursowe, na jakie narazona jest Spoika.

Oprocz  efektow ekonomicznych dotyczacych rozliczenia i  wyceny  kontraktow
zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym (NDF) w pozostalej dziatalnosci operacyjnej
ujete sg efekty ekonomiczne zwigzane z przerobem elementéw systeméw szalunkowych wg
indywidualnych potrzeb klientbw oraz ogoélne efekty zarzadzania posiadanym majgtkiem
(ujemne i dodatnie roéznice inwentaryzacyjne oraz rezerwy na trwatg utrate wartosci zapaséw).
W 2010 roku koszty powyzszych zjawisk wyniosty 2 732 tys. zt wobec 1 661 tys. zt w 2009
roku.

Przychody i koszty finansowe

Spoétka 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 2010 roku wyniosto 210 576 tys. zt w poréwnaniu z
238 856 tys. zt wg stanu na 31 grudnia 2009 roku.

Spadek salda kredytow bankowych nie zrekompensowat jednak wzrostu stép procentowych (z
ok. 5,2% w 2009 roku do ok. 5,8% w 2010) co spowodowato, ze w dziatalnosci finansowej
nastapit przyrost kosztow odsetkowych oraz kosztow obstugi kredytéw (np. prowizje bankowe)
- w 2010 roku wyniosty one 13 611 tys. zt wobec 11 545 tys. zt w 2009 roku)

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

Ryzyko kursowe dotyczace w. w. pozyczki wewnetrznej w zakresie ekspozycji EUR — PLN w
Polsce zabezpieczone jest przy uzyciu kontraktéw terminowych typu NDF, a zmiana wyceny
ich wartosci godziwej ujmowania jest w przychodach / kosztach finansowych (Spotka nie
stosuje tzw. ,Rachunkowosci Zabezpieczen”). W 2010 roku zmiana wyceny w. Ww.
instrumentow terminowych byta dodatnia i wyniosta 720 tys. zt.



Podstawowg pozycja przychoddw finansowych spotki w 2010 roku jest dywidenda w kwocie
20 000 tys. zt (w 2009 r. 11 440 tys. zt), ktorg Spoétka otrzymata od jednostki zaleznej ULMA
System S.A.

Poza tym w ciggu 2010 roku Spotka uzyskata przychody z tytutu odsetek od pozyczek
udzielonych spétkom zaleznym (ULMA System S.A. w likwidacji oraz ULMA Opatubka Ukraina
Sp. z 0.0.) w facznej wysokosci 1 390 tys. zt ( w 2009 r. przychody z tytutu odsetek od
pozyczki wyniostyl 261 tys. z).

Zysk Netto

Po uwzglednieniu podatku dochodowego Spétka uzyskata w 2010 roku dodatni wynik
finansowy netto w wysokosci 27 776 tys. zt wobec dodatniego wyniku netto w roku
poprzednim w wysokosci 2 938 tys. zt (wzrost o 24 838 tys. zi). Analizujgc dane za
poszczegoblne kwartaty 2010 roku nalezy zwréci¢ uwage na rosnaca z kwartatu na kwartat
rentownosé netto, ktéra w | kwartale 2010 roku wynosita 0,18% (przy zysku netto w wysokosci
70 tys. zt, a w IV kwartale 2010 roku osiggneta poziom 10,64% (przy zysku netto w wysokosci
6 130 tys. z}).

Przeptywy pieniezne

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

2010, 2009 r. Dynamika
Zysk netto 27 776 2938 9,45
Amortyzacja 78 671 69 148 1,14
Razem nadwy zka finansowa 106 447 72 086 1,48
Pozostale elementy przeptywéw netto z (10 103) 13 508 i
dziatalnosci operacyjnej
Przepltywy pieni ezne netto z dziatalno $ci 96 344 85 594 113
operacyjnej ’
Przeplywy pigniezne netto z dziatalnosci (66 288) (113 405) 058
inwestycyjnej ’
Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci (45 729) 42 529 i
finansowe;j
Przeptywy pieni ezne netto (15 673) 14711 --

Przeptywy z dziatalnos$ci operacyjnej

W 2010 roku Spétka uzyskata nadwyzke finansowg (zysk netto + amortyzacja) w wysokosci
106 447 tys. zt. Jej poziom byt wyzszy od osiggnietego w 2009 roku o 34 361 tys. zi tj. ok.
48%.

Przeptywy z dzialalnosci operacyjnej wyniosty w 2010 roku 96 344 tys. zt wobec 85 594 tys. zi
w 2009 roku. Poza nadwyzka finansowa ujmujg one efekt rozliczenia rozrachunkéw
handlowych (zobowigzan i naleznosci) pomiedzy latami 2009 i 2010 regulowanych w oparciu
o kredyty kupieckie. W rezultacie Spoétka utrzymuje zdolnosé¢ tworzenia wartosci dodanej, a na
jej wysokosc¢ pozytywny wpltyw ma dyscyplina zarzadzania strukturg kosztéw dziatalnosci.

Z punktu widzenia zarzadzania kapitatem pracujgcym rok 2010 charakteryzowal sie
powstajgcymi zatorami ptatniczymi oraz wolniejszym splywem naleznosci.



Kryzys jaki uwidocznit sie szczeg6lnie w segmencie kubaturowym spowodowat, ze duze firmy
generalnego wykonawstwa przejawialy silng pozycje negocjacyjng oczekujgc nie tylko
nizszych cen ustug oferowanych przez firmy podwykonawcze, powodujgc wojny cenowe
pomiedzy uczestnikami rynku, ale rowniez dtuzszych termindw sptat naleznosci za wykonane
ustugi. Ponadto wiele firm generalnego wykonawstwa nie posiadajgcych zdywersyfikowanych
zrédet przychodow a dziatajgcych jedynie na rynku kubaturowym spotkato sie z problemem
utrzymania ptynnosci finansowe;.

Zjawiska te odnotowano réwniez w segmencie wynajmu systeméw szalunkowych i rusztowan.
W Spoice spowodowato to:

» wzrost kosztéw odpiséw aktualizujgcych naleznosci do poziomu 14 426 tys. zt wg
stanu na 31 grudnia 2010 r. (w tym 1 520 tys. zt odpisy aktualizujgce wartos¢
naleznosci z tytutu naliczonych odsetek zwtoki) wobec 11 382 tys. zt wg stanu na
31 grudnia 2009 r., oraz

» pogorszenie wskaznika rotacji naleznosci (tabela ponizej)

31 grudnia 31 grudnia
2010rr. 2009 .
1. Nalezno$ci handlowe netto 12747 55130
2. P_rzychody ze sprzedazy za okres 12 miesiecy do dnia 205 776 166 663
bilansowego
3. Liczba dni 365 365
4. Wskaznik rotacji (1*3/2) 129 121

Spoétka stara sie ograniczy¢ ryzyko splywu 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 2010 roku Spétka dokonywata zakupow inwestycyjnych w celu uzupetnienia portfolio
oferowanych produktow (systeméw szalunkowych i rusztowan). W rezultacie wydatki
inwestycyjne poniesione na ten cel wyniosty 85 829 tys. zt wobec 85 438 tys. zt w 2009 roku.

Pozostate znaczace kwoty w przeptywach pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej to wplywy

w wysokosci 20 000 tys. zt z tytutu dywidendy otrzymanej od jednostki zaleznej ULMA System
S.A. w likwidaciji.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

W 2010 roku przeptyw z dziatalnosci finansowej wyniosty (45 729) tys. zt w stosunku do
42 522 tys. zt w 2009 roku.

Jak wspomniano Spoétka wykorzystuje kredyty bankowe do finansowania inwestycji
zwigzanych z zakupami produktow przeznaczonych do dzierzawy. W 2010 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
(44 868 tys. zt wobec 28 152 tys. zt w 2009 roku)



W rezultacie powyzszych zjawisk w 2010 roku Spétka zanotowata zmniejszenie o 15 673 tys.
zt stanu srodkow pienieznych, do poziomu 1 803 tys. zt wg stanu na 31 grudnia 2010 roku.

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

Ryzyko konkurencji i koniunktury budowlanej

Zgodnie z przewidywaniami ekspertéw z IBnGR tempo wzrostu PKB w 2011 roku
wyniesie 3,7 %, a zatem bedzie niemal identyczne jak w roku poprzednim. Umiarkowanemu
tempu wzrostu gospodarczego powinna towarzyszy¢ wyraznie lepsza koniunktura w
budownictwie w zwigzku z kohAcowym etapem przygotowan do EURO oraz planowanymi
inwestycjami infrastrukturalnymi. Wg zaktualizowanego na koniec stycznia br. Programu
budowy drdg i autostrad na lata 2011-2015, wydatki na ten cel powinny zblizy¢é sie w 2011
roku do poziomu 34 mid zi. Kolejne 7 mld zt powinna pochtongé¢ realizacja wieloletniego
programu inwestycji na kolei.

Tak wysoka kumulacja projektéw infrastrukturalnych w krétkim czasie bedzie

wymagac niewatpliwie ogromnej mobilizacji potencjatu wykonawczego oraz stanowic¢ nietatwe
wyzwanie organizacyjno-logistyczne dla wszystkich uczestnikbw wspomnianych proceséw
inwestycyjnych. Z drugiej strony rozmach prac prowadzonych w tym sektorze powinien
przyczyni¢ sie do ztagodzenia walki konkurencyjnej wérod firm deskowaniowych, jak réwniez
do poprawy stopnia wykorzystania majatku i odczuwalnego wzrostu rentownosci.
W sektorze budownictwa mieszkaniowego i komercyjnego eksperci oczekujg w 2011 roku
glébwnie zahamowania spadkéw i powolnego kilkuprocentowego wzrostu. Taki scenariusz
uwiarygodniajg prognozy makroekonomiczne dla Polski jak rowniez dynamika wzrostu
pozwolen na budowe i nowo rozpoczetych inwestycji w tych sektorach.

Rynki Eksportowe

Prognozy rozwoju gospodarczego dla Ukrainy na 2011 rok zakiladajg utrzymanie
trendu wzrostowego. Wg szacunkéw Banku Swiatowego dodatnia dynamika wzrostu PKB nie
przekroczy 4%, wg Narodowego Banku Ukrainy powinna uksztattowac sie w przedziale 3,7-
4%. W styczniu br. Bank Swiatowy pozytywnie ocenit wywigzywanie sie Ukrainy z
zaplanowanych reform, w zwigzku z czym w marcu rozpatrzy przyznanie temu Kkrajowi
kolejnej, trzeciej transzy kredytu w wysokosci 1,5 mid USD.

Dynamike wzrostu rynku budowlanego Ukrainy w 2011 roku bedg determinowac
przede wszystkim projekty zwigzane z budowg infrastruktury na EURO 2012. Obecnie
zaawansowana jest budowa lotnisk i infrastruktury sportowej, w najblizszym czasie oczekuje
sie natomiast zwiekszonych naktadéw inwestycyjnych na rozbudowe sieci droég i bazy
hotelowej (wg szacunkow BUILDECON z grudnia 2010 dynamika ta powinna wynies¢ w 2011
r. od 15 % (hotele) do 26% (drogi).

W Kazachstanie podjete przez rzad dziatania antykryzysowe pozwalajg na mieé
nadzieje na umiarkowany, stabilny wzrost rynku budowlanego w najblizszych kilku latach.
Plany na ten okres zaktadajg naptyw inwestycji zagranicznych w kwocie ok. 20 mid dolaréw,
ktére zostang przeznaczone m.in. ha rozpoczetg juz budowe korytarza transportowego Chiny
Zachodnie - Europa Zachodnia oraz na projekty w sektorze przemystowym i surowcowym.
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Ryzyko dost epno sci oraz rosn gcych kosztow finansowania zewn  etrznego

Globalny kryzys finansowy wywart negatywny wplyw na rynek kredytowy w Polsce. Objawito
sie to w postaci konserwatywnej polityki bankoéw komercyjnych, ktore wielokrotnie
powstrzymywaty sie z udostepnieniem nowych zrédet finansowania szczegoélnie dla
reprezentantéw rynku budowlanego. W rezultacie znacznemu ograniczeniu ulegta akcja
kredytowa bankow w Polsce, ktére ponadto dla uwiarygodnienia zdolnosci kredytowej swoich
klientow zadaty czesto dodatkowych zabezpieczen lub wyzszych marz odsetkowych. W roku
2010 sytuacja ulegta poprawie. Plynnos¢ bankéw zdecydowana wzrosta powodujac
odblokowanie akcji kredytowej bankéw.

W ocenie Zarzadu Spédiki zdecydowana poprawa w dostepnosci finansowania bankowego
pozwala na utwierdzenie w przekonaniu, ze Spotka nie napotka zadnych trudnosci w
pozyskaniu takiego finansowania, jesliby potrzebowata z niego skorzystac.

Ryzyko kursowe

Spétka dokonuje zakupow produktow (systemow szalunkowych i ich akcesoriow) od podmiotu
dominujgcego w Hiszpanii lub innych podmiotéw znajdujacych sie poza granicami Polski. Z
drugiej strony Spoétka i jej przedstawicielstwa aktywne sg na rynkach eksportowych. W
rezultacie Spotka narazona jest na ryzyko kursowe, ktOre stara sie ograniczy¢ poprzez
aktywnos¢ na rynku walutowym lub poprzez dziatalno$¢ na rynku terminowym i zawieranie
walutowych kontraktéw 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
2010 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 s$é
stanowi co najmniej 10% kapitatbw witasnych 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 Spokki

b) dwu lub wi ecej post epowan dotycz gcych zobowi gzan oraz wierzytelno S$ci,
ktorych t gczna warto $¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatow
witasnych ULMA Construccion Polska S.A., z okre  Sleniem t gcznej warto $ci
post epowan odrebnie w grupie zobowi gzan oraz wierzytelno sci wraz ze
stanowiskiem Spotki 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 Spoiki, ktérych wartos¢ stanowitaby
co najmniej 10% kapitatdw wiasnych Spotki.
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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.:

ULMA Construccion Polska S.A. prowadzi 72 postepowania toczace sie przed sadem
dotyczace wierzytelnosci - ich tgczna wartos¢ wynosi 9 162 tys. zt. Ws$rdd postepowan
toczacych sie przed sgdem ULMA Construccion Polska S.A. prowadzi 47 postepowan
upadtosciowych na tgczng kwote 7 364 tys. zi.

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

Wierzyciel Diu znik Warto §¢ |Data wszcz ecia
przedmiotu |post epowania
sporu w
tys. zt.
ULMA Construccion Polska S.A. | PRIB EKO PRZEM SP. Z O.0O. 1096 | 17-03-2010 - upadtosc
ULMA Construccion Polska S.A. | MPRD S.A. 824108.12.2006 — upadtosé
ULMA Construccion Polska S.A. | GRUPA BIP 792 | 24-04-2009 - upadtosé
ULMA Construccion Polska S.A. | LPBO S.A. 762 | 23-03-2009 - upadlosé
ULMA Construccion Polska S.A. | FENIX SP. Z O.O. 608 | 29-10-2010 — sad -
nakaz zaptaty

ULMA Construccion Polska S.A. | IMA BUD DEVELOPMENT SP. 592 | 20-11-2007 - egzekucja

Z0.0.
ULMA Construccion Polska S.A. | DOMKAR-BUDOWNICTWO 578110-11-2010 - egzekucja
ULMA Construccion Polska S.A. | MAXER S.A. 5521 28.04.2006 — upadtosé
ULMA Construccion Polska S.A. | Krupinski Construction Sp. z 0.0. 552 105.12.2006 — egzekucja

Razem 6 356

Informacje o podstawowych produktach, towarach lub
okre sleniem warto sciowym i
produktow, towarow i ustug (je

ustugach wraz z ich

ilo sciowym oraz udzialem poszczegolnych
zeli sg istotne) albo ich grup w sprzeda zy

emitenta ogotem, a tak ze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

Podstawowym zrédiem przychodéw ULMA Construccion Polska S.A. jest wynajem i sprzedaz
deskowan produkowanych w Polsce oraz w spofce matce w Hiszpanii. Uzupetnieniem tej
dziatalnosci jest sprzedaz sklejek, ptynoéw adhezyjnych do deskowan oraz akcesoriéw
zelbetowych.

Wielkos¢ zamowien jest kontrolowana i dopasowana do wzrostu rynku budowlanego,

mozliwosci wspotpracy z licznymi  podmiotami branzy budowlanej. Nastepuje tez
dostosowywanie obecnych produktéw do zmieniajacych sie potrzeb rynku budowlanego.
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W 2010 roku ULMA Construccion Polska S.A. prowadzita dziatalnos¢ handlowa, ustugows i
produkcyjng w nastepujgcym zakresie:

1) sprzedazy i dzierzawy deskowan systemowych oraz rusztowan,

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

3) sprzedazy towaréw handlowych:

. akcesoriéw do robot zelbetowych,

»  sklejki szalunkowej,

Informacje o rynkach zbytu, z uwzgl ednieniem podziatu 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 96% przychoddow. Blisko 30% tych przychoddéw jest skoncentrowana w grupie
najwiekszych 6 - ciu firm budowlanych w Polsce bedacych czescig miedzynarodowych
koncernéw budowlanych z Europy Zachodniej.

Sprzedaz eksportowa realizowana jest poprzez wlasng sie¢ sprzedazy gtéwnie na rynkach
Europy Wschodniej i Potudniowej oraz Azji. W 2010 roku udziat eksportu stanowity ponad 4%
tacznych przychodow ze sprzedazy wobec ok. 11% udziatu osiggnietego w 2009 r.

Oprécz Kazachstanu, eksport wyroboéw miat miejsce takze na Ukraine, Biatorus a takze do
Kaliningradu (obwaod), Butgarii, Rumunii, Bosni, Czech, Stowacji, Niemiec i Hiszpanii.

Systemy szalunkowe oferowane na poszczegolnych 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
2010 zakupy z Hiszpanii stanowity 14,1% facznej sprzedazy realizowanej przez Spoétke.
Pozostate zakupy towarowe w ramach systemow szalunkowych pochodza od niezaleznych
dostawcow z Niemiec, Austrii oraz Polski.

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
dziatalno$ci operacyjnej prowadzonej przez Spotke.

Umowy znaczace, o ktérych Spotka informowata komunikatami biezgcymi:
- 24 maja 2010 r. Zarzad ziozyt zamoéwienie do spotki zaleznej ULMA System S.A. na
produkcije i dostawe systemoéw szalunkow z portfolio ULMA. Laczna wartos¢ zrealizowanych

zamoéwieh ziozonych przez ULMA Construccion Polska S.A. do ULMA System S.A. w
ostatnich 12 miesigcach wynosi 29.260 tys zi, co skutkuje uznaniem dotychczas
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zrealizowanych zamowien za znaczace w mysl kryterium 10% wartosci kapitatow wiasnych
Emitenta.

- Zlecenie dostawy szalunkéw stanowigce integralng czes¢ umowy ramowej z firmg BUDIMEX
S.A. Oddziat Budownictwa Komunikacyjnego Potudnie z dnia 31.10.2006 r. na dostawe i
wynajem deskowan na budowe autostrady A4 na odcinku Jarostaw — Radymno o tgcznej
wartosci 20.514.050,75 zi. W okresie ostatnich 12 m-cy Spétka zawarta z firmg BUDIMEX
S.A.. umowy lub realizowata zlecenia o tacznej wartosci 31.192.050,75 zt, z ktorych ww.
zlecenie na kwote 20.514.050,75 zt ma najwiekszg wartos¢ i facznie z dotychczas zawartymi
umowami z BUDIMEX S.A. przekracza 10% kapitatéw wlasnych emitenta

- aneks na kwote 15.000.000,00 zt. do umowy o kredyt w formie limitu wielocelowego zawartej
dnia 08.05.2008 r. z Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A. (PKO BP).
Wspomniany aneks zwieksza wysokosc¢ tacznego limitu kredytowego o kwote 10.000.000,00
zt oraz przediuza okres obowigzywania umowy do dnia 18.11.2013 r. Celem kredytu
wielocelowego jest sfinansowanie kapitatu obrotowego Spétki. W ramach przyznanego limitu
Spoétka moze korzysta¢ z kredytu w rachunku biezacym, kredytu obrotowego odnawialnego
oraz limitu na gwarancje bankowe.

Informacje o powi gzaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta z innymi
podmiotami oraz okre $lenie jego gltdbwnych inwestycji krajowych i
zagranicznych (papiery warto $ciowe, instrumenty finansowe, warto Sci
niematerialne i prawne oraz nieruchomo $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 spoOtke 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 XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego 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
Przedsigbiorcow pod numerem KRS 0000054140. Przedmiotem dziatalnosci Spotki 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.
Wedhug stanu na 31 grudnia 2010 r. Spétka nie prowadzi dziatalnosci produkcyjnej.

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

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

Podmiot stowarzyszony:

e 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 catkowitej 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 2010 r. przez ULMA Construccion Polska S.A. i jednostki od niej
zalezne z podmiotami powigzanymi miaty charakter typowy i rutynowy, zawierane byly na
warunkach rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaly z prowadzenia biezgcej dziatalnosci
operacyjnej.

Najistotniejszymi transakcjami byly zakupy szalunkéw oraz ustug remontowych dotyczacych
systemow szalunkowych dokonywane przez ULMA Construccion Polska S.A. od ULMA
System S.A. w likwidacji o wartosci 16 691 tys. zi. oraz zakupy gtéwnie szalunkéw od ULMA C
y E, S. Coop. o wartosci 30 277 tys. zt.

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

Ponizsza tabela przedstawia wszystkie umowy kredytowe, pozyczkowe oraz gwarancyjne,
ktérych strong jest ULMA Construccion Polska S.A.

Zadlu zenia na Termin
Bank Rodzaj umowy Kwota kredytu dzien Data podpisania -
. wymagalno sci

bilansowy

BRE Bank kredyt inwestycyjny 8 000 3809 2006-06-12 2013-05-31
BRE Bank kredyt inwestycyjny 15 000 9 750 2007-01-23 2014-01-31
BRE Bank kredyt inwestycyjny 45 000 39 750 2008-05-12 2015-05-29
BRE Bank kredyt w rachunku biezacym 5000 3702 1999-08-27 2011-05-31
PEKAO linia kredytowa 11 000 4 400 2006-02-24 2012-12-31
PEKAO linia kredytowa 15 000 9 000 2007-02-22 2013-10-31
PEKAO linia kredytowa 45 000 32315 2008-05-15 2015-03-31
Fortis Bank Polska kredyt inwestycyjny 13 000 2 600 2004-12-03 2011-12-02
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Fortis Bank Polska kredyt inwestycyjny 12 000 5032 2006-02-07 2013-02-07
Fortis Bank Polska kredyt inwestycyjny 20 000 13 000 2007-02-12 2014-02-11
Fortis Bank Polska kredyt inwestycyjny 31000 12 588 2008-06-10 2015-06-09
Fortis Bank Polska kredyt inwestycyjny 16 400 14 284 2009-07-20 2015-06-29
Fortis Bank Polska linia o kredyt odnawialny 5000 5000 2008-05-26 |  2018-05-25
(linia wielocelowa)
umowa wielocelowa linii
Fortis Bank Polska kredytowej 3000 0 2010-09-27 2020-09-26
(w rach. biezgcym)
PKO BP kredyt inwestycyjny 30 000 16 489 2006-07-31 2013-07-31
PKO BP kredyt inwestycyjny 20 000 12 581 2007-02-21 2014-10-20
PKO BP kredyt inwestycyjny 24 000 20 852 2008-05-08 2015-05-07
linia kredytowa wielocelowa um. 2008-05-08
PKO BP (kredyt obrotowy odnawialny) 15000 5000 45 12010-11-19 2013-11-18

Wszystkie kredyty oparte sg na stawce WIBOR 1M + marza banku (wyjatek stanowi kredyt
inwestycyjny na kwote 16 400 tys. zt w Fortis Bank Polska S.A., gdzie oprocentowanie oparte
jest na stawce WIBOR 3M).

Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym po zyczkach, ze
szczegOlnym 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 29.12.2010 r. termin splaty pozyczki okreslono na dzien 25
grudnia 2013 r.

ULMA Construccion Polska S.A. udzielita podmiotowi zaleznemu ULMA System S.A. w
likwidacji pozyczki krétkoterminowej w wysokosci 3 500 tys. zt o oprocentowaniu statym na
poziomie rynkowym.

Wedtug 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 FORTIS BANK
POLSKA S.A. o limit kredytowy w kwocie 2 000 tys. zt w ramach ktérego moga by¢ udzielane
nastepujgce rodzaje gwaranc;ji:

1. gwarancja bankowa przetargowa,

2. gwarancja bankowa wykonania umowy,

3. gwarancja bankowa zwrotu zaliczki,

4. gwarancja bankowa ptatnosci.

Umowa zostata zawarta na okres 10 lat. Na dzien bilansowy udzielone przez Bank gwarancje
ptatnosci stanowigce wykonanie wyzej wymienionej umowy wynoszg 854 tys. zt. Gwarancje te
zostaty udzielone z terminem waznosci do 31 marca 2011 roku.

W przypadku emisji papieréw warto  $ciowych w okresie obj etym raportem — opis

wykorzystania przez emitenta wptywow z emisji

W 2010 roku ULMA Construccion Polska S.A. nie przeprowadzata emisji akciji.
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Objasnienie ro 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
Spoiki.

Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotycz gca zarzgdzania zasobami finansowymi,
ze szczegoOlnym uwzgl ednieniem zdolno sci 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

Spétka na biezaco realizuje swoje zobowigzania zarbwno handlowe jak i kredytowe.

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

W 2010 Spéitka kontynuowata dotychczasowaq 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
zasobow finansowych.

W roku 2010 Spotka uzupetniala swoje potrzeby majgtkowe (systemy szalunkowe i
rusztowania) w ramach procesu przesunie¢ majatku z krajow dziatania Spoétki Matki (ULMA C
y E S, Coop.), w ktorych ich wykorzystanie jest niskie. W ramach tego procesu przesuwany
majatek jest wynajmowany od podmiotow zaleznych na zasadach rynkowych co pozawala
Grupie Kapitalowej na optymalizacje zarzadzania zasobami finansowymi.

W(g stanu na 31 grudnia 2010 roku stopa zadtuzenia w Spoétce wynosita 46,0% w stosunku do
52,9% wg stanu na 31 grudnia 2009 roku. Spadek stopy zadtuzenia jest przede wszystkim
skutkiem zmniejszenia zadtuzenia diugoterminowego, ktére wedtug stanu na 31 grudnia 2010
r. stanowi 27% sumy bilansowej a wedilug stanu na 31 grudnia 2009 r. stanowito 34% sumy
bilansowej.

Jak wspomniano, Spétka narazona jest na ryzyko zmiany kurséw walutowych. Spéitka 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

Gtéwne zamierzenia inwestycyjne realizowane przez Spotke w 2010 roku zwigzane byty z
zakupami systemoOw szalunkowych i rusztowan szczegodlnie w celu zwiekszenia potencjatu
Spoétki w segmencie infrastrukturalnym w Polsce.

Dzieki posiadanym liniom kredytowym jak rowniez nadwyzce finansowej wypracowanej w toku
prowadzonej dziatalnosci operacyjnej, Spoétka 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.
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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 2010 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 talno sci z
uwzgl ednieniem elementow strategii rynkowej przez niegow  ypracowanej

Wsrod czynnikow wewnetrznych istotnych dla dalszego rozwoju Spotki nalezy wymienic:

» pozyskanie przez Spoétke nowych kompetencji (w tym od gtébwnego akcjonariusza z
Hiszpanii) w zakresie projektowania oraz umiejetnosci przygotowania oferty handlowej
dostosowanej do prognoz rozwoju rynku budowlanego w Polsce, zwlaszcza w zakresie
zaawansowanych technologii dla budownictwa drogowego i mostowego oraz
systeméw zabezpieczen,

» systematyczny wzrost udzialu sektora drogowo-mostowego w strukturze przychodéw
Spoiki, wskazujacy na jej elastyczne dostosowanie sie do struktury rynku budowlanego
oraz trendéw jego rozwoju,

» szerokie portfolio produktéw 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
szczegOlnym uwzglednieniem sektora drogowo-mostowego oraz roshgcych wymagan
rynku w zakresie bhp,

» optymalizacje procesOw logistycznych w ramach tzw. Regionalnych Centrow
Logistycznych, pozwalajaca na dalszg poprawe jakosci obstugi logistycznej klientow
jak réwniez optymalizacije jej kosztow,

* powigzanie struktur handlu, logistyki i projektowania w ramach struktury macierzowe;j
wraz z okresleniem nowych rol i kompetencji poszczegodlnych cztonkéw w procesie
sprzedazy oraz ofertowania.

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

» kryzys gospodarczy i finansowy wplywajacy na rozwoj rynku budowlanego
(szczegllnie  segmentu  mieszkaniowego), powodujacy  zaostrzong  walke
konkurencyjng prowadzacg do wojen cenowych,

Wedtug wstepnych danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego w styczniu 2011 r.
oddano do uzytkowania 27,2% mniej mieszkan niz przed rokiem co wskazuje na wcigz
utrzymujacy sie regres w segmencie budownictwa mieszkaniowego.

» zwiekszenie podazy i stopnia skomplikowania kontraktéw szczegdlnie w segmencie
infrastruktury powodujgcego wzrost wymagan klientdbw w zakresie zaawansowanych
technologii i doswiadczenia projektowego,

* w dalszym ciggu, inwestycje zwigzane z Euro 2012 w Polsce i na Ukrainie w zakresie
infrastruktury drogowej oraz budownictwa kubaturowego (stadiony, hotele, centra
rekreacyjne) oraz naptyw srodkow z Unii Europejskiej w ramach funduszy spdjnosci, w
tym z przeznaczeniem na infrastrukture drogowa i kolejowg oraz ekologie i energetyke,
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* rozwo6j nowych kierunkéw eksportowych, w tym mozliwo$¢ nawigzywania wspotpracy
z firmami wykonawczymi na rynku rosyjskim (szczegdlnie w Soczi — gospodarza
zimowych igrzysk olimpijskich w roku 2014) oraz w Kazachstanie.

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

W 2010 roku nie mialy miejsca zmiany w podstawowych zasadach zarzgadzania
przedsiebiorstwem podmiotu dominujgcego i Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska
S.A.

Zmiany w skladzie oséb zarz gdzajgcych i nadzoruj gcych emitenta w ci ggu
ostatniego roku obrotowego, zasady dotycz  gce powotlywania i odwotywania
0sOb zarz gdzajgcych oraz uprawnienia osOb zarz adzajgcych, w szczegoélno Sci
prawo do podj ecia decyzji o emisji 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,

e opracowywania rocznych planéw finansowych Spoiki,

» opracowywania wieloletnich planéw rozwoju Spétki,

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 staly nadzor nad dzialalnoscig Spotki. Do obowigzkéw 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,

* delegowanie cztonka lub cztonkéw do czasowego wykonywania czynnosci Zarzadu Spotki
w razie zawieszenia lub odwotania catego Zarzadu albo gdy Zarzad z innych powoddw nie
moze dziatac,

* zatwierdzenie regulaminu Zarzadu Spoiki,

» ustalenie zasad wynagradzania cztonkow Zarzadu,
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* udzielanie zezwolenia na inwestycje i zakupy przekraczajgce 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 2010 r. nie odnotowano zmian w sktadach 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 2znej 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 potaczenia 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 Spotke przez okres od 6 do 18 miesiecy. Wynagrodzenie z
tytutu powstrzymywania sie od prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej, w zaleznosci od
umowy, stanowi réwnowartos¢ od 3-miesiecznego do 18-miesiecznego S$redniego
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.

Okre slenie tgcznej liczby i warto $ci nhominalnej wszystkich akcji emitenta oraz
akcji i udziatow w jednostkach powi gzanych emitenta, b edgcych w posiadaniu
0s6b zarz gdzajacych 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.
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Wskazanie akcjonariuszy posiadaj gcych, bezpo srednio lub po $rednio przez
podmioty zale zne, co najmniej 5 % w o0g0lnej 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
posiadajgcymi powyzej 5% ogdlnej liczby gtosow sa:

« ULMA Cy E S, Coop. (Hiszpania) posiadajaca bezposrednio 3 967 290 akcji ULMA
Construccion Polska S.A. stanowigcych 75,49% udziatlu w kapitale zakladowym Spoiki
oraz uprawniajgcych do 3 967 290 gloséw na walnym zgromadzeniu, co stanowi
75,49% ogolnej liczby gtosow.,

» Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK posiadajacy bezposrednio 306 822
akcji ULMA Construccion Polska S.A. stanowigcych 5,84% udzialu w Kkapitale
zaktadowym Spotki oraz uprawniajgcych do 306 822 gtosow na walnym zgromadzeniu,
co stanowi 5,84% 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 nasza najlepszg wiedzg nie istniejg umowy, w wyniku ktérych moga 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

Wedlug stanu na dzieh 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:

- badanie rocznego sprawozdania finansowego,

- inne ustugi po swiadczaj gce, w tym przegl gqd 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
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sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. za 2010 rok
zostaly przeprowadzone przez KPMG Audyt Sp. z 0.0. spotka komandytowa na podstawie
umowy zawartej dnia 23.06.2010 r. Laczne wynagrodzenie z powyzszej umowy wynosi 195
tys. zt, w tym z tytutu przegladu sprawozdan srodrocznych 85 tys. zt.

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 2009 rok
zostaly przeprowadzone przez KPMG Audyt Sp. z 0.0. na podstawie umowy zawartej dnia
28.06.2009 r. Laczne wynagrodzenie z tytutu powyzszej umowy wynosi 175 tys. zt, w tym z
tytutu przegladu sprawozdan srodrocznych 80 tys. zi.

W 2009 i w 2010 roku Spéika nie zawierata z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych uméw na $wiadczenie ustug innych niz badanie i przeglad
sprawozdan finansowych oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

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
2010 . 2009 r. 2010 . 2009 r.
Przychody netto ze sprzedazy produkiow, 545 726 166 663 51 387 38 396
towardw i materiatow
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 22 452 590 5 607 136
Zysk (strata) brutto 30 241 1379 7 552 318
Zysk (strata) netto 27776 2938 6 936 677
Przep+yvyy pienigezne netto z dziatalnosci 96 344 85 594 24 060 19 719
operacyjnej
_Przep+ywy pienigzne netto z dziatalnosci (66 288) (113 405) (16 554) (26 126)
inwestycyjnej
fF_’rzep+ywy_p|en|ezne netto z dziatalnosci (45 729) 42 592 (11 420) 9796
inansowej
Przeptywy pieniezne netto (15 673) 14711 (3914) 3389
w tys. zt W tys. EUR
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2010 . 2009 r. 2010 . 2009 r.
Aktywa razem 530 267 548 451 133 896 133 501
Zobowigzania 244 044 290 004 61 623 70591
Zobowigzania dtugoterminowe 145 669 185 355 36 782 45118
Zobowigzania krétkoterminowe 98 375 104 649 24 840 25473
Kapitat wlasny 286 223 258 447 72 273 62 910
Kapitat podstawowy 10511 10511 2654 2559
Sredniowazona liczba akgji 5255 632 5255632 5 255 632 5 255 632
Liczba akcji na dzien bilansowy 5 255 632 5 255 632 5 255 632 5 255 632
\évl?g;)sc ksiegowa na jednag akcje (w z¥/ 54.46 4918 13,75 11,97
Rozwodniony zysk na jedng akcje
2wyklg (w ZVEUR) 5,29 0,56 1,33 0,13
Podstawowy zysk na jedng akcje zwykig 529 0.56 1,33 0.13
(w zZ/EUR)
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Poszczegodlne pozycje aktywOw oraz kapitaldw whkasnych i zobowigzan zostaly przeliczone na
EUR przy zastosowaniu srednich kursow walut ogloszonych przez Prezesa NBP,
obowigzujgcych na dzien bilansowy. Sredni kurs EUR na dzien 31 grudnia 2010 r. wynosit
3,9603 zt, a na dzien 31 grudnia 2009 r. 4,1082 zt.

Przy przeliczaniu pozycji sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz pozycji rachunku
przeptywéw pienieznych zastosowano kurs stanowigcy $rednig arytmetyczng kurséw
obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie, czyli dane za okres
1.01. — 31.12.2010 r. przeliczono wg kursu = 4,0044 z{/EUR, dane za analogiczny okres 2009
r. przeliczono wg kursu = 4,3406 zHEUR.

Relacje inwestorskie

W ramach dziatan majacych na celu budowanie prawidlowych relacji inwestorskich Spotka
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 2010 roku zostato zatwierdzone przez Zarzad Spotki w dniu 8 marca 2011 r.

Sprawozdanie finansowe za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2010 roku zostato
sporzadzone 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 2010 roku sporzadzone zostato zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej — MSSF oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi
w formie rozporzadzeh Komisji Europejskiej.

Sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony
31 grudnia 20010 roku zawiera:

» sprawozdanie z sytuacji finansowej

» sprawozdanie z catkowitych dochodéw

* sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym

» rachunek przeptywow pienieznych

» informacje dodatkowe.

Wedtug naszej najlepszej wiedzy, sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A.
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2010 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
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zakonczony 31 grudnia 2010 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten
oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania tego sprawozdania spetniajg warunki do wydania
bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym sprawozdaniu finansowym ULMA Construccion
Polska S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2010 roku, zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

W imieniu Zarz gdu ULMA Construccion Polska S.A.

Andrzej Koztowski, Prezes Zarzgdu e

Andrzej Sterczynski, Czionek Zarzadu e

Krzysztof Orzelowski, Czionek Zarzgdu = s

José Irizar Lasa, Cztonek Zarzadu = e

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

Warszawa, dnia 8 marca 2011 r.
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