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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia ULMA Construccion Polska S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej, ktorej jednostka dominujaca jest ULMA Construccion Polska S.A. z siedziba
w Warszawie, ul. Klasykéw 10 (,,Grupa Kapitalowa”), na ktére sklada sie skonsolidowane
sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r., skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale
wlasnym oraz skonsolidowane sprawozdanie z przeptyw6w pienigznych za rok obrotowy
konczacy si¢ tego dnia oraz informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

QOdpowiedzialnosé Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelna prezentacj¢ tego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska i innymi
obowigzujacymi przepisami oraz sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci. Zarzad jednostki
dominujacej jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktéra uznaje za niezbedna,
aby sporzadzane skonsolidowane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidtowosci
powstatych wskutek celowych dziatan lub btedéw.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz.
1223 z p6zniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”), Zarzad jednostki dominujacej
oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane
w tej ustawie,

Odpowiedzialnosé Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyraZenie opinii o tym
skonsolidowanym  sprawozdaniu finansowym. Badanie sprawozdania finansowego
przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych
standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych Rewidentéw w Polsce
oraz Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej. Regulacje te naktadaja na nas
obowiazek postgpowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposdb, aby uzyska¢ racjonalna pewnosé, ze skonsolidowane sprawozdanie
finansowe jest wolne od istotnych nieprawidtowosci.

1
KPMG Audyt Spolka z ograniczona KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spotka zarejestrowana
odpowiedziainoscia sp.k., a Polish limited liability sp.k. jest polska spotka komandytowa i czlonkiem w Sadzie Rejonowym
partnership and a member firm of the KPMG sieci KPMG skladajgcej sig z niezaleznych spélek dla m.st. Warszawy
network of independent member firms affiliated czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG International w Warszawie, X!l Wydziaf KRS 0000339379
with KPMG Cooperative ("KPMG International "}, Cooperative ("KPMG international”), podmiotem prawa Gospodarczy Krajowego NP 527-261-53-62

a Swiss entity szwajcarskiego Rejestru Sadowego. REGON 142078130



_;*w i1/

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Wyb6r procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej
nieprawidlowosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatan lub
btedéw. Przeprowadzajac oceng tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzna
zwigzang ze sporzadzeniem oraz rzetelna prezentacja skonsolidowanego sprawozdania
finansowego w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie
obejmuje réwniez ocen¢ odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci
szacunkow dokonanych przez Zarzad jednostki dominujacej oraz oceng¢ ogélnej prezentacji
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej
ULMA Construccion Polska S.A. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkows i finansowg
Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2011 r., wynik finansowy oraz przeptywy pieniezne za
rok obrotowy koficzacy sig¢ tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, kt6re zostaty
zatwierdzone przez Uni¢ Europejska oraz jest zgodne z wplywajacymi na tre$é
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami prawa obowiazujacymi Grupe
Kapitalows.

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje,
o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw
z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitent6w papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych  przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem  czltonkowskim
(Dz.U. 22009 r.,, nr 33, poz. 259 z pdézniejszymi zmianami) i sa one zgodne z informacjami
zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

f /0
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Komandytariusz, Pelnomocnik
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Czes¢ ogdlna raportu
Dane identyfikujgce Grupe¢ Kapitalowa

Nazwa Grupy Kapitalowej
Grupa Kapitalowa ULMA Construccion Polska S.A.
Siedziba jednostki dominujace;j

ul. Klasykéw 10
03-115 Warszawa

Rejestracja jednostki dominujacej w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Data: 29 pazdziernika 2001 r.

Numer rejestru: KRS 0000055818

Kapitat zakladowy na dzien

bilansowy: 10.511.264,00 zlotych

Kierownik jednostki dominujacej

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad.

W skiad Zarzadu Spotki na dzien 31 grudnia 2011 r. wchodzili:

e Andrzej Kozlowski — Prezes Zarzadu,

o  Krzysztof Orzetowski — Czlonek Zarzadu,
e José Ramoén Anduaga Aguirre  _ Czlonek Zarzadu,
e  José Irizar Lasa — Czlonek Zarzadu,
e Andrzej Piotr Sterczynski — Cztonek Zarzadu.

Informacja o jednostkach wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej

Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 r. nastgpujace jednostki wechodzace w skfad Grupy
Kapitatowej zostaly objete konsolidacja:

Jednostka dominujaca:

e ULMA Construccion Polska S.A.

Jednostki zalezne objete konsolidacja metoda petna:

e ULMA System S.A. w likwidacji za okres od 1 stycznia 2011 do 1 grudnia 2011,
e ULMA Opalubka, Ukraina,

o ULMA Opatubka, Kazachstan.
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Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta:

Imig i nazwisko: Monika Bartoszewicz
Numer w rejestrze: 10268

Dane identyfikujace podmiot uprawniony:

Firma: KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000339379

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp.k. jest wpisana na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni
rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2010 r.
zostalo zbadane przez KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spk.
i uzyskalo opinie biegltego rewidenta bez zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 16 czerwca 2011 r.
przez Walne Zgromadzenie.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu
23 czerwca 2011 r. oraz ogloszone w Monitorze Polskim B nr 1918 z 17 pazdziernika 2011 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostat przygotowany dla Walnego Zgromadzenia
ULMA Construccion Polska S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Klasykéow 10 i dotyczy
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, na ktére sklada si¢ skonsolidowane
sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2011 r., skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale
wlasnym oraz skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdéw pienigznych za rok obrotowy
kofczacy sie tego dnia oraz informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Jednostka dominujgca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie
z Migdzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczosci  Finansowej, ktére  zostaly
zatwierdzone przez Unie Europejska, na podstawie decyzji Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy z dnia 24 maja 2005 r.
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Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowa
zdnia 16 czerwca 2011 r., zawarta na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia
14 czerwca 2011 r. odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
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 6 lutego do 17 lutego 2012 r.

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacj¢
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unig Europejska i z innymi
obowiazujacymi przepisami oraz sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci.

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

Zarzad jednostki dominujacej zlozyl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie
o rzetelnoéci i jasnosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego do
badania oraz niezaistnieniu zdarzen nieujawnionych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, wplywajacych w sposob znaczacy na dane wykazywane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad jednostki
dominujacej ztozyl wszystkie zadane przez nas o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz
udostepnit nam wszelkie dokumenty iinformacje niezbedne do wydania opinii
i przygotowania raportu.

Kluczowy biegly rewident oraz KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
spetniaja wymog niezaleznosci od jednostek wchodzacych w skiad badanej Grupy
Kapitatowej w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegiych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. Nr 77 poz. 649).

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w zaden sposob ograniczony. Zakres i sposob
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej,
znajdujacej si¢ w siedzibie KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia sp.k.
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Informacja o przeprowadzonych badaniach sprawozdan finansowych
jednostek objetych konsolidacja

Jednostka dominujaca

Sprawozdanie finansowe jednostki dominujacej za rok obrotowy konczacy sie
31 grudnia2011r. zostalo zbadane przez KPMG Audyt Spotka z ograniczong
odpowiedzialno$cia sp.k., podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3546,
i uzyskato opini¢ bez zastrzezen.

Pozostale jednostki zalezne objete konsolidacja
e ULMA System S.A w likwidacji,
¢ ULMA Opalubka, Ukraina,
e ULMA Opalubka, Kazachstan,

Sprawozdania finansowe jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej nie podlegaty
obowiazkowi badania za rok obrotowy koficzacy si¢ 31 grudnia 2011 r.
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2.  Analiza finansowa Grupy Kapitalowej
2.1. Ogélna analiza skonsolidowanego sprawozdania finansowego

2.1.1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA 31.12.2011 % 31.12.2010 %
z1'000  aktywéw z1 1000 aktywow
Aktywa trwale
Rzeczowe aktywa trwate 374.209 73,7 416.873 81,5
Wartosci niematerialne 1.060 0.2 501 0.1
Udziaty w jednostkach stowarzyszonych 1.162 0.3 1.732 0.3
Inne aktywa trwale 4288 0.9 4.344 0.8
Naleznosci diugoterminowe 3.040 0,6 - -
Aktywa trwale razem 383.759 75,7 423.450 82,7
Aktywa obrotowe .
Zapasy 5.203 1.0 5.790 1.1
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 99.222 19,5 76317 14,9
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 574 0.1 - -
Instrumenty pochodne - - 178 0.1
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 18.983 3.7 6.034 1,2
Aktywa obrotowe razem 123.982 24.3 88.319 17.3
SUMA AKTYWOW 507.741 100,0 511.769 100.0
PASYWA 31.12.2011 % 31.12.2010 Yo
z1'000  aktywow 71'000  aktywow
Kapital wlasny
Kapitat podstawowy 10.511 2,1 10.511 2,1
Kapitat zapasowy - nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci
nominalnej 114.990 22,6 114.990 22,5
Roznice kursowe z konsolidacji (2.967) 0,6 (4.442) 0.9
Zyski zatrzymane, w tym: 182.096 359 147.095 28,7
Zysk netto okresu obrotowego 49.349 9.7 10.231 2.0
Kapital wlasny razem 304.630 60.0 268.154 52,4
Zobowigzania
Kredyty i pozyczki 87.056 17,1 140.453 274
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6.974 1.4 3.658 0,7
Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu $éwiadczes emerytalnych 114 - 77 -
Zobowigzania duterminowe z tytutu leasingu finansowego 286 0.1 423 0,1
Zobowiazania diugoterminowe razem 94.430 18,6 144.611 282
Kredyty i pozyczki 56.784 113 70.123 13,7
Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu Swiadczen emerytalnych 3 - 27 -
Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 148 - 146 -
Zobowigzania z tytulu biezgcego podatku dochodowego 74 - 12 -
Instrumenty pochodne 174 - - -
Zobowiazania handlowe oraz pozostate zobowigzania 51.498 10,1 28.696 5,7
Zobowigzania krotkoterminowe razem 108.681 21.4 99.004 19,4
Zobowiazania razem 203.111 40,0 243.615 47,6
SUMA PASYWOW 507.741 100,0 511.769 100,0
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za rok obrotowy konczqey sie 31 grudnia 2011 r.

2.1.2. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow

1.01.2011 - %
31.12.2011 przychodéw
71'000 ze sprzedazy

1.01.2010 - %
31.12.2010 przychodéw
71 '000 ze sprzedazy

DZIALALNOSC KONTYNUOWANA

Przychody 294.490 100,0 215.351 100,0
Koszt sprzedanych produktow, towaréw i materialow (198.387) 67.4 (168.216) 78.1
Zysk brutto ze sprzedazy 96.103 32,6 47.135 21.9
Koszty sprzedazy i marketingu (10.433) 3.5 (6.576) 3.1
Koszty ogolnego zarzadu (13.441) 4.6 (10.675) 5,0
Pozostale koszty operacyjne 279 0.1 (2.555) 1.2
Zysk na poziomie operacyjnym 72.508 24,6 27.329 12,6
Przychody finansowe 327 0,1 853 0.4
Koszty finansowe (11.329) 38 (14.095) 6.5
Koszty finansowe netto (11.002) 3,7 (13.242) 6.1
Udziat w stratach w spotkach stowarzyszonych (567) 0,2 627) 0,2
Zysk przed opodatkowaniem 60.939 20,7 13.460 6.3
Podatek dochodowy (11.590) 39 (3.229) 1,5
Zysk netto okresu obrotowego 49.349 16,8 10.231 4.8
INNE CALKOWITE DOCHODY
Réinic; kursm?/e z przeliczenia sprawozdan finansowych 235 0.1 241) 0.1
zagranicznych jednostek zaleznych
Réznice kursowe dotyczace inwestycji netto w jednostce zaleznej 1475 0,5 1.286 0,6
Podatekr dochodowy odnoszacy sie do pozycji inny catkowitych 225) 0.1 6 i
dochodow
Calkowite dochody ogofem za rok obrotowy 50.824 17,3 11.352 5,3
Zysk netto przypadajacy na: -
Wiascicieli jednostki dominujacej 49,349 16,8 10.231 4.8
Srednia wazona liczba akeji zwyklych 5.255.632 5.255.632
Podstawowy i rozwodniony zysk/(strata) przypadajacy na jedna akcje
w okresie obrotowym (zi) 9,39 1,95
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2.2.  Wybrane wskazniki finansowe

2011 2010 2009
1. Rentownos$¢ sprzedazy netto
zysk netto x 100% 16,8% 4.8% warto§¢
przychody netto ujemna
2. Rentowno$¢ kapitalu wlasnego
zysk netto x 100% 19.3% 4.0% warto$é
kapital wilasny - zysk netto ujemna

3. Szybko$¢ obrotu naleznosci

éredni stan naleznodei z tvtulu dostaw i ustug brutto x 365 dni 133 dni 141 dni 144 dni
przychody netto

4. Stopa zadluzenia

zobowiazania x 100% 40,0% 47.6% 52.8%
suma pasywow
5. Wskaznik plynnosci

aktywa obrotowe 1.1 0.9 09
zobowigzania krotkoterminowe

e Przychody netto obejmuja przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materialow.

e Sredni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto stanowi $rednia arytmetyczna naleznosci z tytulu
dostaw i ushug z poczatku i konca okresu sprawozdawczego, bez uwzglednienia odpisow
aktualizujacych ich wartos¢.
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Raport uzupetniajgcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy kovczgcy sie 31 grudnia 2011 r.

Czes¢ szczegélowa raportu

Zasady rachunkowosci

Jednostka dominujaca posiada aktualng 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  zakresie ~ wymaganym  przez
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez
Unie¢ Europejska.

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

Sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
zostaly sporzadzone na koniec tego samego okresu sprawozdawczego, co sprawozdanie
finansowe jednostki dominujace;.

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej
ULMA Construccion Polska S.A. zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unig
Europejska i innymi obowiazujacymi przepisami.

Podstawe  sporzadzenia  skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego stanowila
dokumentacja konsolidacyjna sporzadzona na podstawie wymogow rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 25 wrzeénia 2009 r. w sprawie szczegdlnych zasad sporzadzania przez
jednostki inne niz banki i zaktady ubezpieczen skonsolidowanych sprawozdan finansowych
grup kapitatowych (Dz. U. z 2009 r., nr 169, poz. 1327).

Metoda konsolidacji

Zastosowana metoda konsolidacji zostata przedstawiona w nocie 1 punkt B informacji
dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Konsolidacja kapitalow

Kapitatem zaktadowym Grupy Kapitatowej jest kapitat zaktadowy jednostki dominujacej.

Wyliczenia pozostatych sktadnikéw kapitatu wiasnego Grupy Kapitatowej dokonano poprzez
dodanie do poszczegdlnych skladnikéw kapitalu wihasnego jednostki dominujacej
odpowiednich skiadnikow kapitatu wiasnego jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem  finansowym, odpowiadajacych procentowemu udziatowi  jednostki
dominujacej w kapitale whasnym jednostek zaleznych wedlug stanu na koniec okresu
sprawozdawczego.

Do kapitatu wtasnego Grupy Kapitatowej wigczono tylko te czgsci odpowiednich skfadnikow
kapitatu wiasnego jednostek zaleznych, ktére powstaty od dnia obj gcia kontroli nad nimi przez
jednostke dominujaca.
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Wylgczenia konsolidacyjne

Dokonano wylaczen konsolidacyjnych dotyczacych wewnatrzgrupowych rozrachunkow.

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

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

Informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zawierajace opis znaczacych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace, zostaly
przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Dane te
stanowia integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalowej

Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitalowej uwzglednia, we wszystkich istotnych
aspektach, informacje, o ktorych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz
w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za rdownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259 z p6zniejszymi zmianami) i s3 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 2011 r. i za okres konczacy sig tego dnia
wydali$my opinig bez zastrzezen.

W imieniu KPMG Audyt Spotka z ograniczong
odpowiedzialno$cia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa

Biegtly rewident nr 10268 -
Komandytariusz, Pelnomocnik
Monika Bartoszewicz

12 marca 2012 r.
Warszawa
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