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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia ULMA Construccion Polska S.A.
Opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej, ktérej jednostka dominujaca jest ULMA Construccion Polska S.A. z siedziba
w Koszajcu 50 (,,Grupa Kapitatowa™), na ktére skiada si¢ skonsolidowane sprawozdanie
z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 r., skonsolidowany rachunek
zyskow i strat oraz inne catkowite dochody, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale
wiasnym oraz skonsolidowany rachunek przeptywéw pienigznych za rok obrotowy konczacy
si¢ tego dnia oraz informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
zawierajace opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Odpowiedzialnosé Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone przez Uni¢ Europejskg i innymi
obowigzujagcymi przepisami prawa oraz sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci. Zarzad
Jednostki dominujacej jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzna, ktérg uznaje za
niezb¢dna, aby sporzadzane skonsolidowane sprawozdania finansowe byty wolne od
nieprawidfowosci powstatych wskutek celowych dziatani lub btedéw.

Zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz.
1223 z pézniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”), Zarzad jednostki dominujacej
oraz cztonkowie 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 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego  przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdziatlu 7 ustawy
o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade
Biegtych Rewidentéw oraz Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej. Regulacje te
naktadaja na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania
i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalna pewno$é, ze skonsolidowane
sprawozdanie finansowe jest wolne od istotnych nieprawidtowosci.

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

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

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej
ULMA Construccion Polska S.A. przedstawia rzetelnie i Jasno sytuacje¢ majatkowsa i finansowa
Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2012 r., wynik finansowy oraz przeptywy pieniezne za
rok obrotowy koficzacy sie tego dnia, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktdre zostaty
zatwierdzone przez Uni¢ Europejska oraz jest zgodne z wplywajgcymi na tre§é
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami prawa obowiazujacymi Grupe
Kapitatowa.

Szczegélne objasnienia na temat innych wymogow prawa i regulacji
Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. uwzglednia, we wszystkich istotnych
aspektach, informacje, o ktérych mowa wart. 49 ustawy o rachunkowos$ci oraz
w rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259 z pozniejszymi zmianami) i sg one
zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Chtodna 51

00-867 Warszawa

Monika Bartoszewicz
Kluczowy biegty rewident

Nr ewidencyjny 10268
Komandytariusz, Petnomocnik

12 marca 2013 r.



SPRAWOZDANIE FINANSOWE



Do Akcjonariuszy Grupy Kapitalowej
ULMA Construccion Polska S.A.

W 2012 roku udziat eksportu w tacznych przychodach ze sprzedazy Grupy
stanowit okoto 13% wobec 5,6% w roku 2011. Nasze wyroby dostarczaliSmy do
Kazachstanu, na Ukraing, do Kaliningradu, Rumunii, Czech, Niemiec i Hiszpanii.

W czerwcu 2012 roku uruchomilimy spétke zalezng ULMA Construccion
BALTIC, ktérej obszar dziatania obejmuje Pribalttyke - dynamiczny rynek, na
ktorym w 2012 roku odnotowano dwukrotny wzrost liczby pozwoler na budowe
w budownictwie mieszkaniowym, a w segmencie infrastrukturalnym uruchamiano
kolejne inwestycje.

W 2012 roku Grupa Kapitatowa osiagneta 259 min zt tacznych przychodéw
ze sprzedazy wobec 294 min zt w analogicznym okresie roku poprzedniego.
Spadek przychodéw dotyczyt w przewazajacej czesci podstawowej dziatalnoéci
Grupy, jaka jest wynajem systeméw szalunkowych i rusztowan - gtéwnie na
rynku polskim. Wynik finansowy Grupy w 2012 roku netto wynidst 20 min zt
wobec 49 min zt w 2011 r.

Na wysoko$¢ wspomnianych przychoddw ze sprzedazy najwiekszy wptyw
miata dziatalnos¢ eksportowa do Kazachstanu, gdzie koniunktura budowlana jest
sprzyjajaca, a plany inwestycyjne tego kraju zwigzane z budownictwem sg dalece
obiecujgce zwazywszy na powierzenie Astanie organizacji Expo 2017.

Mniej obiecujgco przedstawia sie sytuacja na Ukrainie, gdzie w 2012 roku
odnotowano spadek produkcji budowlanej i pogtebianie sie dekoniunktury po
okresie realizacji najwazniejszych inwestycji zwigzanych z EURO 2012. Pewng
Szanse na ozywienie w branzy stwarza przyjety we wrzeéniu 2012 roku rzadowy
program ,Inwestycje Polskie”.

Niewatpliwy wptyw na dynamike rozwoju Grupy w najblizszym czasie
bedzie miata niestabilna sytuacja na rynkach finansowych mogaca przektada¢ sie
na sktonnos¢ inwestycyjng oraz pozyskanie finansowania dla nowych projektéw
budowlanych.

Jednak szerokie portfolio produktéw i ustug jakim dysponuja spétki Grupy
kapitatowej ULMA, pozwalajagce na kompleksowg obstuge inwestycji we
wszystkich  sektorach rynku budowlanego, skfonity Zarzad Grupy do
dywersyfikacji geograficznej i zwiekszenia aktywnosci handlowej firmy na
rynkach trzecich, ktéra - mamy nadzieje - pozwoli nam zrekompensowad
ewentualne niedobory wynikajace z trudnej sytuacji w jakiej obecnie znajduje sie
polski rynek budowlany.

Przekazujac Panstwu raport z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej ULMA
Construccion Polska S.A. dziekuje za okazane nam zaufanie, a pracownikom
wszystkich spétek Grupy Kapitatowej przekazuje wyrazy uznania i podziekowanie
Za zaangazowanie w realizacje powierzonych zadan.

Z wyrazami szacunku

¢ L %
- e s ;
Andrzej Koztowski SN S Y

Prezes Zarzadu ULMA Construccion Polska S.A.
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Skonsolidowany raport roczny RS 2012

za rok obrotowy 2012 obejmujacy okres od 2012-01-01 do 2012-12-31
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(podmiot uprawniony do badania)

wtys zt wtys. EUR
WYBRANE DANE FINANSOWE 2012 2011 2012 2011
1. Przychody netto ze sprzedazy produkidéw, towardw i materiatéw 259 393 294 490 62 151 71131
1. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 32604 72 508 7 812 17 513
1. Zysk(strata) brutto 25637 60 939 6 143 14719
V. Zysk (strata) netto 20 427 49 349 4894 11920
V. Przeplywy pieniezne netto z dziatalno&i operacyjnej 141 869 147 609 33992 35 653
VI. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosi inwestycyjnej (47 461) (48 715) (11 372) (11 767)
VIl. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosi finansowej (82 550) (83 503) (19 779) (20 169)
Vili. Przeplywy pienigzne netto 11 859 15 391 2841 3717
IX. Rozwodniony zysk na jedna akcje 3,89 9,39 0,93 2,27
X. Zyskna jedng akcje zwykia (w zZ{/EUR) 3,89 939 093 2,27
Xi. Aktywa razem 454 534 507 741 111 182 114 957
Xl Zobowigzania 144 378 203 111 35 316 45 986
Xl Zobowigzania diugoterminowe 52 053 94 430 12733 21380
X1V, Zobowigzania kibtkoterminowe 92 325 108 681 22 583 24 606
XV.Kapitat wtasny 310 156 304630 75 866 68 971
XVI. Kapitat podstawowy 10511 10 511 2571 2 380
XVIi. Srednia wazona liczba akeji 5255632 5255632 5255 632 5255632
XVl Liczba akeji na dzien bilansowy 5255632 5255 632 5 255 632 5255632
XIX. Wartoé ksiggowa na jedng akcje (w zi EUR) 59,01 57,96 14,44 13,12

Komisja Nadzoru Finansowego




ULMA Construccion SA

ZAWARTOSC RAPORTU

RS

Plik

Opis

List Prezesa Zarzadu do Akcjonarnuszy

Opinia i raport Biegtego Rewidenta

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy KapitatowejULMA
Construccion Polska S.A. za 2012 rok

Polska S.A. w 2012 roku

[Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitatowej ULMA Construccion

PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU

Data Imie | Nazwisko [Stanowisko/Funkcja
2013-03-12 Andrzej Koztowski Prezes Zarzadu
2013-03-12 Andrzej Sterczynsk Czionek Zarzadu
20130312 Krzysztof Orzetowsk Czionek Zarzadu
2013-03-12 José IrizarLasa Czlonek Zarzadu
20130312 José Ramén Anduaga Aguime Czionek Zarzadu

PODPIS OSOBY, KTOREJ POWIERZONO PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH

Data imie i Nazwisko

IStanowisko/Funkcja

Podpis~..

2013-03-12 Henryka Padzik

Gléwny Ksiegowy

Komisja Nadzoru Finansowego




SKONSOLIDOWANE

I
SPRAWOZDANIE FINANSOWE

struccion

Za okres 12 miesiecy zakonczony
31 grudnia 2012 r.



GRUPA KAPITALQWA ULMA Construccion Polska S.A.
INFORMACJE OGOLNE

Weszystkie kwoty wyrazone w tys. zf, o ile nie zaznaczono inaczej

informacje ogdine

® Przedmiot dzialainosci

Przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. (zwanej dalej
Grupg lub ULMA POLSKA) sa;

- wykonywanie na zlecenie projektéw zastosowan deskowan i rusztowan,

- eksport ustug budowlanych swiadczonych przez spétki Grupy,

—~ sprzedaz materiatow i surowcéw budowlanych oraz akcesoriéw do betonu,

Jednostka dominujgca ULMA Construccion Polska S.A. jest spotka akcyjng (Spotka). Spétka
rozpoczeta dziatalnos¢ 14 lutego 1989 roku pod nazwa Bauma Sp. z 0.0., jako spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig (z 0.0.) i zostata zarejestrowana w Rep. Nr A.ll — 2791. Dnia 15
wrzesnia 1995 roku zostata przeksztatcona w spétke akcyjng zawigzang aktem notarialnym przed
notariuszem Robertem Dorem w Kancelarii Notarialnej w Warszawie i zarejestrowana w Rep. Nr
A 5500/95. W dniu 29 pazdziernika 2001 roku Sad Rejonowy w Warszawie, Xl wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu Spoétki do Rejestru Przedsiebiorcéw
pod numerem KRS 0000055818. W dniu 6 listopada 2006 roku Nadzwyczajne Waine
Zgromadzenie Akcjonariuszy, w Uchwale numer 1, postanowito dokona¢ zmiany nazwy Spotki z
dotychczasowej nazwy BAUMA S.A. na ULMA Construccion Polska S.A. Stosowny wpis do
Krajowego Rejestru Sadowego zostat dokonany w dniu 14 listopada 2006 r.

s Siedziba

ULMA Construccion Polska S.A. (jednostka dominujgca Grupy Kapitatowej ULMA
Construccion Polska S.A.)

ul. Kiasykéw 10

03-115 Warszawa

Od 1 marca 2013 r. zmiana siedziby

Koszajec 50
05-840 Brwinow

o Rada Nadzorcza i Zarzad Spéiki

Rada Nadzorcza

Aitor Ayastuy Ayastuy Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Lourdes Urzelai Ugarte Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej
Ander Olio Odriozola Czionek Rady Nadzorczej

Ernesto Maestre Escudero Czionek Rady Nadzorczej

Felix Esperesate Gutiérrez Czionek Rady Nadzorczej

Rafat Alwasiak Cztonek Rady Nadzorczej



GRUPA KAPITALQWA ULMA Construccion Polska S.A.
INFORMACJE OGOLNE

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zf, o ile nie zaznaczono inaczej

Komitet Audytu

Rafat Alwasiak Przewodniczacy Komitetu
Aitor Ayastuy Ayastuy Cztonek Komitetu
Lourdes Urzelai Ugarte Czionek Komitetu

Zarzad

Andrzej Koztowski Prezes Zarzadu

Andrzej Sterczynski Czionek Zarzadu
Krzysztof Orzetowski Cztonek Zarzadu

José Ramén Anduaga Aguirre Cztonek Zarzadu

José Irizar Lasa Czilonek Zarzadu

e Biegly rewident

KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowa

ul. Chtodna 51

00-867 Warszawa

Spdétka wpisana jest na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
pozycjg 3546.

® Banki

BRE Bank S.A.

PEKAO S.A.

BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A.
PKO Bank Polski S.A.

® Notowania na gietdach

Spoétka notowana jest na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie (,GPW”).
Symbol na GPW: ULM



GRUPA KAPITALOWA ULMA Construccion Polska S.A.
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zi, o ile nie zaznaczono inaczej

Stan na dzien:
31 grudnia 31 grudnia

Nota 2012 r. 2011 r.
AKTYWA
|. Aktywa trwate
1. Rzeczowe aktywa trwate 5. 323 468 374 209
2. Wartosci niematerialne 6. 787 1060
3. Udziaty w jednostkach stowarzyszonych 8. 792 1162
4. Inne aktywa trwate 9. 4234 4288
5. Naleznosci dlugoterminowe 10. 992 3040
Aktywa trwale razem 330 273 383 759
[l. Aktywa obrotowe
1. Zapasy 11. 5978 5203
2. Naleznoéci handlowe oraz pozostate naleznosci 10. 88 510 99 222
3. Nalezno$ci z tytutu biezacego podatku dochodowego 86 574
4. Instrumenty pochodne 7. 149 -
5. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12. 29 538 18 983

124261 123982

_ 454534
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
|. Kapitat wtasny
1. Kapitat podstawowy 13. 10 511 10 511
2. Kapitat zapasowy — nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej
wartosci nominalnej 13. 114 990 114 990
3. Roéznice kursowe z konsolidacji (3 888) (2 967)
4. Zatrzymane zyski, w tym: 188 543 182 096
a. Zysk (strata) netto okresu obrotowego 20427 49 349
Kapital wlasny razem 310 156 304 630
Il. Zobowigzania
1. Zobowiazania dtugoterminowe
a. Kredyty i pozyczki 15. 40 618 87 056
b. Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 17. 11197 6974
c. Zobowigzania dlugoterminowe z tytutu $wiadczen
emerytalnych 18. 102 114
d. Zobowigzania diugoterminowe z tytutu leasingu
finansowego 16. 136 286
Zobowiazania dlugoterminowe razem 52 053 94 430
2. Zobowigzania krotkoterminowe
a. Kredyty i pozyczki 15. 47 826 56 784
b. Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu $wiadczen
emerytalnych 18. 14 3
c. Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu leasingu
finansowego 16. 147 148
d. Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego 655 74
e. Instrumenty pochodne 7 - 174
f. Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 14. 43 683 51498
Zobowiazania krétkoterminowe razem 92 325 108 681
144 378 203111
454534 2 507741

Informacja dodatkowa stanowi integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego 4



GRUPA KAPITALOWA ULMA Construccion Polska S.A.

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ORAZ INNE CALKOWITE DOCHODY

Wiszystkie kwoty wyrazone w tys. zi, o ile nje zaznaczono inaczej

Nota

Przychody ze sprzedazy 19.

Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw 20.

I. Zysk brutto ze sprzedazy

Koszty sprzedazy i marketingu 20.
Koszty ogoéinego zarzadu 20.
Inne koszty operacyjne 21.

Il. Zysk na poziomie operacyjnym

Przychody finansowe 22.
Koszty finansowe 22.

Przychody (Koszty) finansowe netfo
Udziat w zyskach (stratach) w spétkach stowarzyszonych
lll. Zysk (strata) przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy 28

IV.Zysk (strata) netto okresu obrotowego

Inne catkowite dochody:

Réznice kursowe z przeliczenia sprawozdan finansowych
zagranicznych jednostek zaleznych

RézZnice kursowe dotyczace inwestycji netto w jednostce
zaleznej

Podatek dochodowy odnoszacy sie do pozycji innych
catkowitych dochodéw
V. Calkowity dochod okresu obrotowege =

Zysk (strata) netto okresu obrotowego przypadajacy na

wiascicieli jednostki dominujacej 31.

Srednia wazona liczba akcji zwyktych
Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) przypadajacy na
jedna akcje w okresie obrotowym (w zt na jedng akcje)

12 miesiecy

12 miesiecy

2012 r. 2011 r.

259 393 294 490
(195 711) (198 387)
63 682 96 103
(16 742) (10 433)
(13 120) (13 441)
(1 216) 279
32604 72508
1774 327
(8 373) (11 329)
(6 599) (11 002)
(368) (567)
25637 60 939

_(5210) (11590)

. %047 2 4d93a9
(499) 225
(514) 1475

. a6 | 50824
20 427 49 349
5255 632 5 255 632
3,89 9,39
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GRUPA KAPITALOWA ULMA Construccion Polska S.A.

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM PRZYPADAJACYM NA
AKCJONARIUSZY PODMIOTU DOMINUJACEGO GRUPY

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zi, o ile nie zaznaczono inaczej

Wyszczegdlnienie

Stan na 1.01.2011 r. 10 511 114 990 (4442) 147 095 268 154
Catkowite dochody w 2011 roku - - 1475 49 349 50 824
Dywidenda — podziat zysku za

2010r. - - - (8 304) (8 304)
Dywidenda zaliczkowa z zysku

za 2011 r. - - - (6 044) (6 044)
Stan na 31.12.2011 r. 10 511 114 990 (2967) 182 096 304 630
Catkowite dochody w 2012 roku - - (921) 20427 19 506
Dywidenda — podziat zysku za

2011r. _(13980)

Stanna31.422012r. 114980
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GRUPA KAPITALOWA ULMA Construccion quska S.A. ]
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Wiszystkie kwoty wyrazone w tys. zi, o ile nie zaznaczono inaczej

12 miesiec 12 miesiec
Nota “o0tar 2001
Przeptywy pieniezne z dzialalno$ci operacyjnej
Zysk netto okresu obrotowego 20427 49 349
Korekty:
- Podatek dochodowy 23. 5210 11 590
- Amortyzacja $rodkow trwatych 5. 84 888 82747
- Amortyzacja wartosci niematerialnych 6. 486 313
- Warto$¢ netto sprzedanych szalunkéw — Srodkow trwatych 13 356 7 837
- Koszty odsetek 8 096 10 912
- Przychody z tytutu odsetek (1 654) (327)
- Zmiana wartosci udziatéw w jednostkach powigzanych 370 571
- (Zyski)/straty z tytutu zmian warto$ci godziwej instrumentow
finansowych (323) 352
- (Zyski)/Straty z tytutu réznic kursowych 195 161
- Zmiana warto$ci rezerwy na $wiadczenia emerytalne 1) 13
Zmiany stanu majatku obrotowego:
- Zapasy (775) 587
- Naleznoéci handlowe oraz pozostate naleznosci 12678 (22 905)
- Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania (1294) 15 420
141 659 156 620
Podatek dochodowy zaptacony 210 (9011)
Wplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 141 869 147 609
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych (48 961) (58 250)
Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 65 11 047
Nabycie wartosci niematerialnych (216) (873)
Pozyczki udzielone - (956)
Nabycie aktywow finansowych - -
QOdsetki otrzymane 1651 317
Wydatki pieniezne netto z dziatalnos$ci inwestycyjnej (47 461) {48 715)
Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci finansowej
Otrzymane kredyty i pozyczki - 1489
Sptata kredytow i poZzyczek (54 133) (65 604)
Ptatnoséci z tytutu leasingu finansowego (151) (135)
Odsetki zaptacone (8 241) (10 949)
Dywidendy wyptacone (20 024) (8 304)
Wplywy/(wydatki) pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej (82 549) (83 503)

ﬁ ngk&zeﬁie I(mee} ,
pienieznych i kredytu w rscﬁsztkﬁ biezasym

Stan $rodkow pienieznych i kredytu w rachunku blezacym na
poczatek okresu

(Straty) /Zyski kursowe z tytulu wyceny $rodkow pienigznych i
kredytu w rachunku biezacym
_Stan srodkow pzemgiﬁych kreéytu w rac&aﬂka Eﬂeigeyrﬂ

_na koniec okresu
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GRUPA KAPITALOWA ULMA Construccion Polska S.A.
Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej

Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

1. Opis wazniejszych stosowanych zasad rachunkowosci

Podstawowe zasady rachunkowo$ci zastosowane przy sporzadzaniu niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawione zostaty ponizej. Opisane zasady
zastosowane zostaty we wszystkich prezentowanych okresach w sposéb ciagty.

A) Podstawa sporzadzania

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2012 r.
Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A., dla ktérej jednostkg dominujacy jest ULMA
Construccion Polska S.A. sporzadzone zostato zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczos$ci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku nie wystepujg zadne roéznice migdzy MSSF zatwierdzonymi przez
Unie Europejska a MSSF ogloszonymi przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (IASB), ktére miatyby wplyw na sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe;
ULMA Construccion Polska S.A.

Niniejsze sprawozdanie sporzadzone zostalo wedlug zasady kosztu historycznego z wyjatkiem
aktywow i zobowigzan finansowych (pochodnych instrumentéw finansowych) wycenianych
wedtug wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat.

B) Konsolidacja

Jednostki zalezne to wszelkie jednostki (w tym jednostki specjalnego przeznaczenia), w
odniesieniu do ktérych Grupa ma zdolno$¢ kierowania ich politykg finansowa i operacyjng, co
zwykle towarzyszy posiadaniu wiekszosci ogdinej liczby gtoséw w organach stanowigcych. Przy
dokonywaniu oceny, czy Grupa kontroluje dang jednostke uwzglednia sig istnienie i wptyw
potencjalnych praw gtosu, ktére w danej chwili mozna zrealizowaé lub zamieni¢. Jednostki
zalezne podlegajg petnej konsolidacji od dnia przejecia nad nimi kontroli przez Grupg. Przestaje
sie je konsolidowaé¢ z dniem ustania kontroli. Koszt przejecia ustala sie jako warto$¢ godziwg
przekazanych aktywow, wyemitowanych instrumentow kapitalowych oraz zobowigzan
zaciggnietych lub przyjetych na dzien wymiany. Mozliwe do zidentyfikowania aktywa nabyte oraz
zobowigzania w tym zobowigzania warunkowe przejgete w ramach potaczenia jednostek
gospodarczych wycenia sie poczatkowo wedtug ich wartodci godziwej na dzien przejgcia,
niezaleznie od wielkosci ewentualnych udziatéw niekontrolujacych. Nadwyzke kosztu przejecia
nad wartoscig godziwg udziatu Grupy w mozliwych do zidentyfikowania przejetych aktywach
netto ujimuje sie jako wartos$¢ firmy. Jezeli koszt przejgcia jest nizszy od wartosci godziwe;j
aktywow netto przejetej jednostki zaleznej, roznice ujmuje sig¢ bezposrednio w wyniku
finansowym.

Transakcje, rozrachunki i nie zrealizowane zyski na transakcjach pomiedzy spétkami Grupy sg
eliminowane. Nie zrealizowane straty rowniez podiegajg eliminacji, chyba ze transakcja
dostarcza dowoddw na utrate wartoéci przez przekazany sktadnik aktywow.

Roznice kursowe powstate na pozycjach pienieznych, ktére stanowig czg$¢ inwestycji netto w
jednostce dziatajacej za granica, ujmuje sie poczatkowo w oddzielnej pozycji kapitatu wtasnego i
wykazuje w innych catkowitych dochodach, a w momencie zbycia inwestycji netto ujmuje sie je w
wyniku finansowym.

Zasady rachunkowosci stosowane przez jednostki zalezne zostaty zmienione, tam gdzie byto to
konieczne, dla zapewnienia zgodnosci z zasadami rachunkowos$ci stosowanymi przez Grupe.
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GRUPA KAPITALOWA ULMA Construccion Polska S.A.
Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zi, o ile nie zaznaczono inaczej

C) Wycena pozycji wyrazonych w walutach obcych
1. Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym Grupy wycenia sie w walucie podstawowego
srodowiska gospodarczego, w ktérym znaczaca cze$¢ Grupy prowadzi dziatalno$é (waluta
funkcjonalna). Walutg funkcjonalng jednostki dominujacej jest ztoty polski, ktory stanowi
jednoczesnie walutg prezentacji sprawozdan finansowych Grupy.

2.  Transakcie i salda

Transakcje wyrazone w walutach obcych przelicza sie na walute funkcjonaing wedtug kursu
obowigzujacego w dniu transakgji. Zyski i straty kursowe z tytutu rozliczenia tych transakgji oraz z
tytutu wyceny bilansowej aktywow i zobowigzan pienieznych wyrazonych w walutach obcych
ujmuje sie odpowiednio w wyniku finansowym. Roznice kursowe, zaréwno dodatnie jak i ujemne
dotyczace dziatalno$ci inwestycyjnej i finansowej zaliczane sa do kosztéw finansowych.

Roéznice kursowe dotyczace realizacji i wyceny bilansowej rozrachunkéw handlowych
powigkszajg lub pomniejszajg pozycje przychodowe lub kosztowe z ktdérymi sg operacyjnie
powigzane.

Jako kurs zamknigecia danej waluty stosowany dla celéw wyceny bilansowej aktywow i
zobowigzan pienigznych wyrazonych w walutach obcych, Grupa przyjmuje $redni kurs danej
waluty ogtaszany przez NBP na dzien bilansowy.

3. Spoiki zagraniczne

Sprawozdania finansowe spotek wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej, dla ktorych waluty
funkcjonalne réznig sie od waluty prezentacji, przeliczane sg na walute prezentacji w sposéb
nastepujacy:

a) aktywa i zobowigzania przeliczane sg wedtug kursu zamknigcia obowigzujgcego na dzien
bilansowy,

b) przychody i koszty w sprawozdaniu z catkowitych dochoddw przeiicza sie odregbnie za
kazdy miesigc obrotowy wedtug kursu zamknigcia obowiazujacego na ostatni dzier danego
miesiaca,

c) wszystkie wynikajgce stad roznice kursowe ujmuje sie jako odrebny sktadnik kapitatu
wtasnego i wykazuje w innych catkowitych dochodach.

4, Kursy wymiany walut i inflacja

Sredni kurs | Sredni kurs | Sredni kurs | Zmiana indeksu cen
wymiany ztotego | wymiany ziotego | wymiany zlotego | towarow i ustug
do Hrywny (UAH) | do Tenge (KZT)| do Euro | konsumpcyjnych
opublikowany opublikowany opublikowany opublikowana przez
przez  Narodowy | przez  Narodowy | przez  Narodowy | Giéwny Urzad
Bank Polski Bank Polski Bank Polski Statystyczny

31 grudnia 2012 r. 0,3825 0,020458 4,0882 3.7%

31 grudnia 2011 r. 0,4255 0,022638 4,4168 4,3%

D) Instrumenty finansowe

Instrumenty finansowe wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej obejmujg $rodki
pieniezne w kasie i w banku, naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci, aktywa finansowe
wykazywane wedtug wartosci godziwej rozliczane przez wynik finansowy, aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy, zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania, a takze kredyty i
pozyczki.
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GRUPA KAPITALOWA ULMA Construccion Polska S.A.
Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zl, o ile nie zaznaczono inaczej

Przyjete metody prezentacji i wyceny poszczegdlnych instrumentéw finansowych zawarto w
punktach ponizej opisujacych przyjete zasady rachunkowosci.

Pochodne instrumenty finansowe sg poczatkowo ujmowane wedtug wartosci godziwej na
moment zawarcia kontraktu. Po6zZniej wartosé ich jest aktualizowana do aktualnej wartosci
godziwej. Posiadane przez Grupe instrumenty pochodne nie kwalifikujg sie do rachunkowosci
zabezpieczen, w zwiazku z czym wynik ich wyceny do warto$ci godziwej jest uymowany w wyniku
finansowym.

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje oceny, czy istniejg przestanki $wiadczace o utracie
wartosci sktadnikdw aktywow finansowych. Jezeli wystepujg tego typu zdarzenia Grupa ujmuje w
wyniku finansowym skumulowang stratg okreslang jako r6znica pomiedzy wartoscig bilansowg a
aktualng warto$cia godziwg dokonujac jednoczesnie obnizenia wartosci bilansowej danego
sktadnika aktywow.

E) Rzeczowe aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwate stanowigce budynki, maszyny i urzadzenia wykorzystywane do
produkcji, dostarczania produktéw i $wiadczenia ustug lub w celach zarzadzania, wycenione
zostaty na dzien bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszone o
skumulowane umorzenie i odpisy z tytutu utraty wartosci.

Pézniejsze naktady uwzglednia sie w wartosci bilansowej danego $rodka trwatego lub ujmuje
jako odrebny $rodek trwaty (tam, gdzie jest to wiasciwe), tylko wowczas, gdy jest
prawdopodobne, ze z tego tytutu nastgpi wptyw korzysci ekonomicznych do Grupy, zas$ koszt
danej pozycji mozna wiarygodnie zmierzy¢. PozZniejsze naktady nie zwigkszajgce poczatkowej
wartosci uzytkowej danego skfadnika majgtku trwatego, obcigzajg koszty okresu, w ktorym
zostaty poniesione.

Grunty stanowigce wiasnos¢ Grupy wykazywane sg wediug ceny nabycia i nie podlegajg
amortyzacji. Pozostate érodki trwate umarzane sg metoda liniowg w celu roztozenia ich wartosci
poczatkowej pomniejszonej 0 ewentualng warto$é koncowg w czasie ich uzytkowania dla
poszczegodinych grup rodzajowych.
Zastosowane okresy uzytkowania dla poszczeg6lnych grup rodzajowych sktadnikdw majatku
trwatego sg nastepujace (w latach):

- budynki i budowle 25-40
- inwestycje w obcych obiektach 10
- maszyny i urzadzenia techniczne 3-20

- wyposazenie, systemy szalunkowe i inne $rodki trwate  5-7

Weryfikacji wartosci kohcowej i okresow uzytkowania srodkow trwatych dokonuje sig na kazdy
dzien bilansowy i w razie potrzeby dokonuje sig ich korekty.

W przypadku, gdy warto$¢ bilansowa $rodka trwatego przewyzsza jego oszacowang warto$¢
odzyskiwalng, jego warto$¢ bilansowa obniza sie do poziomu wartosci odzyskiwalnej (nota 11).

Zyski i straty z tytutu zbycia $rodkéw trwatych ustala sie drogg poréwnania wpltywéw ze
sprzedazy z ich wartoscig bilansowa i ujmuje sie w wyniku finansowym.

F) Leasing — rachunkowos¢ leasingobiorcy (korzystajacego)

Leasing aktywdw, przy ktérym znaczaca czes$¢ ryzyka i korzysci wynikajgcych z tytutu wiasnosci
faktycznie pozostajg udziatem leasingodawcy, stanowi leasing operacyjny. Optaty leasingowe,
ktorymi Grupa jest obcigzana w ramach leasingu operacyjnego obcigzajg wynik finansowy
liniowo przez okres obowigzywania umowy leasingowe;.
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Wiszystkie kwoty wyrazone w tys. z4, o ile nie zaznaczono inaczej

Leasing rzeczowych aktywow trwatych, przy ktérym Grupa przejmuje znaczaca czes$¢ ryzyka i
pozytkow wynikajgcych z tytutu wiasnosci, stanowi leasing finansowy. Przedmiot leasingu
finansowego ujmuje sig w aktywach z dniem rozpoczecia leasingu wedtug nizszej z dwdch kwot:
wartosci godziwej przedmiotu leasingu lub warto$ci biezacej minimalnych opfat leasingowych.
Optaty leasingowe poniesione w okresie sprawozdawczym w czesci dotyczacej rat kapitatowych
pomniejszaja cze$¢ kapitatowa zobowigzania z tytutu leasingu finansowego, pozostata czesé
stanowigca czgs¢ odsetkowg obcigza koszty finansowe okresu. Rozdzielenie optat leasingowych
na czes¢ kapitalowg i cze$¢ odsetkowa dokonywane jest w taki sposdb, aby uzyskaé dla
kazdego okresu statg stope procentowg w stosunku do pozostatej do sptacenia kwoty
zobowigzania.

Rzeczowe aktywa trwate bedace przedmiotem leasingu finansowego zostalty wykazane w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej na réowni z pozostatymi sktadnikami majatku trwatego i
podlegajg umorzeniu wedtug takich samych zasad. JeZeli brak jest wiarygodnej pewnosci, ze po
zakonczeniu umowy leasingu Grupa otrzyma prawo wiasnosci, aktywa sg amortyzowane w
okresie krétszym spoéréd okresu leasingu i okresu ekonomicznej uzytecznosci.

G) Leasing — rachunkowo$¢ leasingodawcy (finansujacego)

Leasing jest umowa, na mocy ktérej w zamian za opfate lub serie optat leasingodawca
(finansujacy) przekazuje leasingobiorcy (korzystajacemu) prawo uzytkowania danego sktadnika
aktywow przez uzgodniony okres. W razie oddania aktywdw w leasing operacyjny, dany sktadnik
aktywow wykazuje sig w sprawozdaniu z sytuacji finansowej zgodnie z jego charakterem
(rodzajem). Przychody z tytutu leasingu operacyjnego ujmuje sie przez okres leasingu metodg
liniowa.

Przedmiotem krotkoterminowej dzierzawy sa $rodki trwate nalezace do Grupy ,Systemy
szalunkowe oraz pozostate $rodki trwate”.

H)} Wartosci niematerialne

Oprogramowanie

Zakupione licencje na oprogramowanie komputerowe aktywuje sie w wysokosci kosztéw
poniesionych na ich zakup i przygotowanie do uzywania konkretnego oprogramowania.
Aktywowane koszty odpisuje sie przez szacowany okres uzytkowania oprogramowania 2— 5 lat.

Utrata wartosci aktywow trwalych

Aktywa trwate podlegajace amortyzacji analizuje sie pod katem utraty wartosci w przypadku
wystgpienia przestanek wskazujacych na mozliwo$é niezrealizowania warto$ci bilansowej
posiadanych sktadnikow rzeczowego majatku trwatego oraz wartosci niematerialnych. Ustalone
w wyniku analizy (test na utrate wartosci) kwoty odpiséw aktualizujgcych obnizajg wartosé
bilansowa aktywa, ktérego dotyczg i odnoszone sg w koszty okresu. Strate z tytutu utraty
wartosci ujmuje sie w wysokosci kwoty, o jakg warto$¢ bilansowa danego sktadnika aktywow
przewyzsza jego wartos¢ odzyskiwalng. Warto$¢ odzyskiwalna to wyzsza z dwéch kwot: warto$é
godziwa pomniejszona o0 koszty doprowadzenia do sprzedazy i wartosci uzytkowej
(odzwierciedlonej warto$cig biezaca przeptywdw pienigznych powigzanych z danym sktadnikiem
aktywow). Dla potrzeb analizy pod katem utraty wartosci, aktywa grupuje sie na najnizszym
poziomie, w odniesieniu do ktérego wystepuja dajace sie zidentyfikowa¢ odrebnie przeptywy
pieniezne (osrodki wypracowujace srodki pieniezne). Aktywa niefinansowe inne niz warto$¢ firmy,
ktére podlegaty w przesziosci utracie wartosci podlegaja przegladowi pod katem mozliwego
odwrocenia odpisu na kazdg date bilansowa.
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J} Inwestycie

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Inwestycje Grupy obejmujg warto$¢ udziatdw i akcji w jednostkach innych niz jednostki zalezne i
stowarzyszone. Inwestycje w pozostatych jednostkach prezentowane sg jako aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy, poniewaz Zarzad nie zamierza zby¢ tych inwestycji w ciggu nastepnych
12 miesigecy. Inwestycje ujmowane sg poczatkowo wedtug wartosci godziwej powigkszonej o
dodatkowe koszty transakcyjne. Zwigkszenia wartosci inwestycji z tytutu aktualizacji do warto$ci
godziwej odnoszone sg na kapitaty wtasne. Zmniejszenia warto$ci inwestycji, w odniesieniu do
ktorych dokonano wczesniej zwigkszen, pomniejszajg kapitat z aktualizacji wyceny. Wszystkie
pozostate zmniejszenia wynikajace z utraty warto$ci obcigzajg wynik finansowy. W przypadku
instrumentéw finansowych dostgpnych do sprzedazy, dla ktdérych nie mozna w sposéb
wiarygodny okres$lic wartosci godziwej (nie istnieje aktywny rynek dla tych instrumentow),
dokonuje sie wyceny wedtug kosztu nabycia instrumentu finansowego pomniejszonego o odpisy
aktualizujgce jego wartos¢.

K) Zapasy

Zapasy surowcdw, materiatow, potproduktow i wyrobdw gotowych oraz zakupionych towarow sg
wycenione na dzien bilansowy wedtug nizszej z dwoéch wartosci: ceny nabycia (kosztu
wytworzenia) lub mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy netto. Koszt wyrobow gotowych i
produkcji w toku obejmuje koszty projektowe, warto$¢ zuzytych surowcow, robocizne
bezposrednig, inne koszty bezposrednie i odpowiadajace im wydziatowe koszty produkcji (oparte
o normalne zdolnoéci produkcyjne), nie obejmuje natomiast kosztow finansowania zewnetrznego.

Cena sprzedazy netto stanowi cene sprzedazy dokonywanej w toku normainej dziatalnosci
gospodarczej, pomniejszong o szacowane koszty zakonczenia produkcji i zmienne koszty
niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Wycena rozchodu zapaséw dokonywana jest zgodnie z zasadg ,pierwsze weszto, pierwsze
wyszto’(FIFO) z wyjatkiem surowcow i materiatdéw do produkcji szalunkdw, ktérych rozchod
wyceniany jest wedtug sredniowazonych cen zakupu.

W razie koniecznosci tworzone sg odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw przestarzatych,
niezbywainych i wadliwych.

Potprodukty, produkcja w toku i wyroby gotowe obejmujace szalunki i ich czesci skiadowe
wyprodukowane przez Grupe moga by¢ przeznaczone na sprzedaz badz zaliczone do $rodkdéw
trwatych jako elementy przeznaczone do dzierzawy. Grupa ujmuje szalunki jako rzeczowe
aktywa trwate w momencie wprowadzenia na magazyn wyrobow przeznaczonych na wynajem.

L) Naleznosci handiowe oraz pozostale naleznosci

Naleznosci handiowe sg rozpoznawane poczatkowo wedtug wartosci godziwej, a nastepnie
wycenia sig je wedlug metody zamortyzowanego kosztu stosujac efektywng stope procentows i
pomniejsza o odpisy aktualizujgce z tytutu utraty warto$ci. Naleznosci handlowe uznane jako
niesciggalne sg odpisywane w koszty w momencie okreslenia jako niesciggalne. W przypadku,
gdy Zarzad uzna za prawdopodobne, Zze Grupa nie zdota odzyska¢ kwot naleznych w ich
oryginalnej wartosci, dokonywany jest odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci. Kwota odpisu
aktualizujgcego odpowiada roznicy pomiedzy wartoscig ksiegowa, a biezgcg wartoscig
oczekiwanych przysztych przeptywdw pienigznych, zdyskontowang efektywng stopa procentowa.
Zmiany warto$ci odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci handlowych sg odnoszone na
wynik finansowy, w cigzar kosztéw sprzedazy i marketingu, w okresie, w ktérym nastepuje
zmiana.
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Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw

W pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej ,Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci”
wykazywana jest rowniez aktywowana kwota wydatkéw poniesionych w danym roku obrotowym
a dotyczacych nastgpnych okreséw sprawozdawczych. Ich warto$¢ zostata wiarygodnie
okreslona i spowodujg one w przysztosci wptyw korzysci ekonomicznych.

M) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty ujmuje sie w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wedtug
wartosci godziwej odpowiadajacej wartosci nominainej. Skiadajg sie na nie $rodki pieniezne w
kasie i banku, pozostate krotkoterminowe inwestycje o duzym stopniu ptynnosci o pierwotnym
terminie zapadalnosci nie przekraczajacym trzech miesiecy.

Saldo $rodkow pienigznych wykazane w rachunku przeptywoéw pienieznych skiada sie z
okreslonych powyzej Srodkdw pienigznych i ich ekwiwalentéw pomniejszonych o nie splacone
kwoty kredytow w rachunku biezgcym.

Kredyty w rachunku biezacym w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wykazywane sg w pozycji
zobowigzan — kredyty i pozyczki krétkoterminowe.

N} Kapitaly
Kapital podstawowy

Akcje zwykte sg klasyfikowane jako kapitat wtasny. Kapitat podstawowy wykazywany jest wedtug
wartosci nominalnej akcji. Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominaine;
pomniejszona o koszty bezposrednio zwigzane z wyemitowaniem nowych akcji wykazywana jest
jako kapitat zapasowy.

Zatrzymane zyski

W pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej zyski zatrzymane ujmuje sie skumulowane,
zatrzymane zyski i straty wypracowane przez Grupe w poprzednich ckresach obrotowych oraz
wynik finansowy biezacego roku obrotowego.

O) Kredyty i pozyczki

Kredyty i pozyczki ujmuje sie poczatkowo wedtug wartosci godziwej pomniejszonej o poniesione
koszty transakcyjne. W nastgpnych okresach, wycenia sie te kredyty i pozyczki wedtug
skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu), przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Kredyty i pozyczki zalicza si¢ do zobowigzan krétkoterminowych, chyba ze Grupa posiada
bezwarunkowe prawo do odroczenia sptaty zobowigzania o co najmniej 12 miesiecy od dnia
bilansowego.

P) Rezerwy

Rezerwy tworzone sg na istniejace (prawne lub wynikajace z prawa zwyczajowego)
zobowigzanie Grupy bedace wynikiem zdarzen przeszitych, jesli istnieje prawdopodobienstwo
koniecznosci wydatkowania zasobdw Grupy w celu zaspokojenia tego zobowigzania i jesli mozna
w sposob wiarygodny ustali¢ jego szacunkowsg warto$é.
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Q) Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw i rozliczenia miedzyokresowe
przychodow

W pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej ,Zobowigzania handlowe oraz pozostate
zobowigzania” wykazywane sa przez Grupe:

- szacowane, w sposdéb wiarygodny, warto$ci kosztow poniesionych w danym okresie
sprawozdawczym, nie zafakturowane przez dostawcoéw do dnia bilansowego. Czas i
sposdb rozliczenia jest uzasadniony charakterem rozliczanych kosztow.

- Rozliczenia miedzyokresowe przychodow obejmujace w szczegoInosci rownowartosé
otrzymanych lub naleznych od kontrahentéw $rodkow z tytutu Swiadczen, ktorych
wykonanie nastgpi w nastepnych okresach sprawozdawczych.

R) lIstotne estymacje i oszacowania ksiggowe

Sporzadzajac  sprawozdanie finansowe zgodnie z Migdzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej Zarzad dokonuje okreslonych szacunkow ksiegowych,
uwzglednia wtasng wiedze i szacunki w odniesieniu do przewidywanych zmian analizowanych
wielkosci. Rzeczywiste wielkosci moga rozni¢ sie od oszacowanych. Warto$¢ bilansowa
rzeczowych aktywdw trwatych okreslana jest przy wykorzystaniu szacunkéw dotyczacych
okresow uzytecznosci poszczegolnych grup $rodkéw trwatych. Przyjete okresy uzyteczno$ci
rzeczowych aktywéw trwatych podlegaja okresowej weryfikacji na podstawie analiz
przeprowadzanych przez Grupe.

Naleznosci sa weryfikowane pod katem utraty warto$ci w przypadku zaistnienia przestanek
wskazujacych na niemozno$é ich odzyskania. W takiej sytuacji wartos¢ odpisoéw aktualizujacych
warto$é naleznosci jest okreslana na bazie szacunkéw przygotowanych przez Grupe.

S) Przychody

Przychody obejmujg warto$¢ godziwa, przychodow ze sprzedazy produktéw towardw i ustug po
pomniejszeniu o podatek od towaréw i ustug, rabaty i opusty.

Grupa ujmuje przychody ze sprzedazy, kiedy kwotg przychododw mozna wiarygodnie zmierzy¢,
prawdopodobne jest, ze jednostka uzyska w przysziosci korzysci ekonomiczne oraz spetnione
zostaty konkretne opisane nizej kryteria dla kazdego rodzaju dziatalnosci Grupy.

1.  Przychody ze sprzedazy produktow i towarow

Przychody ze sprzedazy towardw i produktow sa ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci
wynikajace z prawa wiasnosci towaréw i produktow zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwotg
przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposéb a $ciggalnosé naleznosci jest wystarczajgco
pewna.

W tej kategorii ujmowane sg rowniez przychody ze sprzedazy systemow szalunkowych bedacych
sktadnikami rzeczowych aktywow trwatych. Wynik na sprzedazy innych sktadnikow rzeczowych
aktywow trwatych sg wykazywane w innych zyskach / (stratach) netto.

W przypadku sprzedazy krajowej momentem uznania przychodu ze sprzedazy produktéw lub
towaréw jest moment wydania produktow lub towarow nabywcy z magazynu Grupy. W
przypadku sprzedazy eksportowej i wewnatrzwspélnotowej dostawy towaréw moment ujecia
przychoddw uzalezniony jest od warunkow dostawy okreslonych zgodnie z Incoterms 2000,
zapisanych w realizowanym kontrakcie. Dla kontraktow zawartych na warunkach FCA (lub EXW)
moment uznania przychodéw ze sprzedazy stanowi moment wydania produktow lub towarow
odbiorcy z magazynu Grupy. Dla kontraktéw zawartych na warunkach CPT i CIP przychody ze
sprzedazy produktow i towaréw ujmowane sg w dacie potwierdzenia przez klienta odbioru
dostawy.
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2. Przychody ze sprzedazy ushug

Przychody ze sprzedazy ustug dotyczg przede wszystkim ustug dzierzawy  deskowan

budowlanych.

Przychody ze sprzedazy ustug ujmuje sie w okresie, w ktérym swiadczono ustugi w oparciu o

stopienn zaawansowania konkretnej transakcji, okreslony na podstawie stosunku faktycznie

wykonanych prac do catosci ustug do wykonania jesli:

. kwote przychoddw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposaéb,

3 istnieje prawdopodobienstwo, ze jednostka uzyska korzysci ekonomiczne z tytutu
przeprowadzonej transakciji,

3 stopien realizacji transakcji na dzien ujmowania przychoddw moze by¢ okreslony w
wiarygodny sposob,

3 koszty poniesione w zwigzku z transakcjg oraz koszty zakonczenia transakcji mogg byé
wycenione w wiarygodny sposéb.

3. Odsetki

Przychody z tytutu odsetek ujmuje sie wediug zasady memoriatowej metodg efektywnej stopy
procentowej. Przychody te dotycza optat za uzytkowanie srodkdéw pienieznych przez spotki
nalezace do Grupy. Jezeli naleznos¢ traci na wartosci, Grupa obniza jej warto$é bilansowg do
poziomu wartosci odzyskiwalnej, réwnej oszacowanym przysztym przeptywom pienieznym
zdyskontowanym wedtug pierwotnej efektywnej stopy procentowej instrumentu, a nastepnie
stopniowo rozlicza sie kwote dyskonta w korespondenc;ji z przychodami z tytutu odsetek.

4.  Dywidendy

Przychody z tytutu dywidend ujmuje sie w momencie nabycia prawa do otrzymania ptatnosci.

T) Odroczony podatek dochodowy

Aktywa i zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego wynikajace z réznic
przejsciowych pomigedzy wartoscig podatkowa aktywow i zobowigzan a ich wartoscig bilansowg
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym ujmowane sg metoda bilansows. Jezeli jednak
odroczony podatek dochodowy powstat z tytutu poczatkowego ujecia skiadnika aktywéw lub
zobowigzania w ramach transakcji innej niz potaczenie jednostek gospodarczych, ktére nie
wptywa ani na wynik finansowy, ani na dochdd (strate) podatkowa, to sie go nie wykazuje.
Odroczony podatek dochodowy ustala sie przy zastosowaniu stawek (i przepiséw) podatkowych
obowigzujacych prawnie lub faktycznie na dzien bilansowy, ktére zgodnie z oczekiwaniami bedg
obowigzywa¢ w momencie realizacji odpowiednich aktywéw z tytutu odroczonego podatku
dochodowego lub uregulowania zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmuje sie, jezeli jest prawdopodobne, ze w
przysztosci osiggniety zostanie dochdd do opodatkowania, ktéry umozliwi wykorzystanie réznic
przejsciowych.

Aktywa i zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego kompensuje sie ze soba,
jezeli istnieje mozliwe do wyegzekwowania na drodze prawnej prawo do skompensowania
biezacych aktywow i zobowigzan podatkowych i jezeli jednostka ma zamiar zaptaci¢ podatek w
kwocie netto lub jednoczesnie zrealizowac¢ nalezno$ci i rozliczy¢ zobowigzanie.

U) Swiadczenia pracownicze
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Odprawy emerytaine

Swiadczenia z tytutu odpraw emerytainych przypadaja do zaptaty w razie nabycia przez
pracownika prawa do $wiadczenia emerytalnego zgodnie z Kodeksem Pracy. Wielko$¢ odprawy
emerytalnej naleznej pracownikowi, nabywajacemu prawa emerytalne, jest liczona w wysokosci
dodatkowego wynagrodzenia za jeden miesigc liczonego identycznie jak ekwiwalent za urlop.
Grupa ujmuje rezerwy na odprawy emerytalne. Warto$¢ zobowigzania z tego tytutu jest co roku
obliczana przez niezaleznych aktuariuszy.

Podstawa do obliczenia rezerwy dla pracownika jest przewidywana kwota odprawy emerytainej
lub odprawy rentowej, jaka Grupa zobowigzuje sie wyptaci¢ na podstawie Regulaminu. Obliczona
w powyzszy sposéb kwota jest dyskontowana aktuarialnie na dzien bilansowy. Zdyskontowana
kwote pomniejsza sie o zdyskontowane aktuarialnie na ten sam dzien kwoty rocznych odpiséw
na rezerwe, dokonywanych na powigkszenie rezerwy na pracownika. Dyskonto aktuariaine
oznacza iloczyn dyskonta finansowego i prawdopodobienstwa dotrwania danej osoby do wieku
emerytalnego jako pracownika Grupy. Zgodnie z MSR 19 stopa dyskonta finansowego do
obliczenia wartoéci biezacej zobowigzan z tytutu $wiadczen pracowniczych, zostata ustalona na
podstawie rynkowych stop zwrotu z obligacji skarbowych, ktérych waluta i termin wykupu sg
zbiezne z waluta i szacunkowym terminem realizacji zobowigzan z tytutu sSwiadczen
pracowniczych.
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. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Dziatalno$é Grupy narazona jest na rozne rodzaje ryzyka finansowego: ryzyko walutowe, ryzyko
zmiany przeptywow pienieznych oraz wartosci godziwej w wyniku zmiany stép procentowych,
ryzyko kredytowe oraz ryzyko utraty ptynnosci.

Poprzez program zarzadzania ryzykiem Grupa stara sie zminimalizowa¢ efekty ryzyka
finansowego majace negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy. Grupa wykorzystuje kontrakty
terminowe w celu zabezpieczenia sie przed niektérymi zagrozeniami.

Ryzyko zmiany kursu walut

Grupa prowadzi dziatalno$é migdzynarodowa i narazona jest na ryzyko zmiany kurséw réznych
walut, w tym przede wszystkim Euro. Ryzyko zmiany kurséw walut dotyczy przysztych transakcji
handlowych (sprzedaz produktow i towaréw oraz zakup towaréw i ustug) oraz ujgtych aktywow i
zobowigzan. Ryzyko zmiany kursu walut powstaje wéwczas, gdy przyszte transakcje handlowe,
ujete aktywa i zobowigzania wyrazone s w innej walucie niz waluta funkcjonaina spétek
wchodzacych w sktad Grupy.

Grupa zabezpiecza pozycje netto przy wykorzystaniu zewnetrznych walutowych kontraktow
terminowych typu forward.

Ponizsza tabela prezentuje zestawienie aktywow i zobowigzan Grupy wyrazonych w Euro, ktére
sg narazone na ryzyko z tytutu zmiany kurséw walut. (w tys. Euro)

31 grudnia 31 grudnia

2012r. 2011 r.
Nalezno$ci handliowe 618 849
Srodki pieniezne 241 348
Pozyczki udzielone 1665 241
Kontrakty terminowe walutowe (666) (1 476)
Razem aktywa 1 858 . (38)
Zobowigzania handiowe 1748 1272
Kontrakty terminowe walutowe - (710)
Razem zobowiazania 1748 562

Analiza wrazliwosci przeprowadzona przez Grupe wskazuje, ze:

> na dzien 31 grudnia 2012 roku, gdyby polski ztoty ostabt/wzmocnit sig¢ 0 10% w stosunku do
Euro, przy niezmienionych pozostatych parametrach, skonsolidowany zysk netto za okres
12 miesigcy zakonczony 31 grudnia 2012 roku bytby o 266 tys. zt nizszy/wyzszy w zwigzku z
przeszacowaniem wyrazonych w Euro $rodkéw pienigznych, naleznosci, zobowigzan oraz
kontraktéw walutowych,

> na dzien 31 grudnia 2011 roku, gdyby polski ztoty ostabl/wzmocnit sie 0 10% w stosunku do
Euro, przy niezmienionych pozostatych parametrach, skonsolidowany zysk netto za okres
12 miesigcy zakofnczony 31 grudnia 2011 roku bytby o 229 tys. zt wyzszy/nizszy w zwigzku z
przeszacowaniem wyrazonych w Euro $rodkéw pienigznych, naleznosci, zobowigzan oraz
kontraktéw walutowych.
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Ponadto, w ramach Grupy Kapitatowej, podmiot dominujacy udzielit jednostce zaleznej
dziatajacej na Ukrainie pozyczki na kwote 3 100 tys. Euro. Pozyczka ta stanowi czes¢ inwestyciji
netto podmiotu dominujacego w jednostce dziatajacej za granica i jest wyrazana w walucie innej
niz waluta funkcjonalna podmiotu dominujacego (ktérg jest zioty polski) lub jednostki zalezne;
dziatajacej na Ukrainie (ktora jest hrywna ukrainska). Zgodnie z MSR 21 roznice kursowe
powstate w wyniku przeliczenia tej pozyczki powstajagce w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym podmiotu dominujacego (z tytutu przeliczenia pozyczki z Euro na ztote polskie), jak
rowniez roéznice kursowe powstate w wyniku przeliczenia tej pozyczki powstajace w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym jednostki zaleznej dziatajacej za granica (z tytutu
przeliczenia pozyczki z Euro na hrywny ukrainskie) w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy przenoszone sg do oddzielnej pozycji kapitatu wtasnego i wykazywane w
innych catkowitych dochodach.

Jezeli zioty polski ostabtby/wzmocnitby sie 0 10% w stosunku do Euro, przy niezmienionych
innych parametrach, roznice kursowe wykazywane w oddzielnej pozycji kapitatu wiasnego w
zwigzku z powyzszg pozyczka podwyzszytyby/obnizytyby skonsolidowany kapitat o 580 tys. zt.

Ryzyko zmiany przeplywdw pienieznych oraz wartosci godziwej w wyniku zmiany stop
procentowych

Przychody i przeptywy pienigzne z dziatalnosci operacyjnej Grupy nie sg w istotnym stopniu
narazone na ryzyko zmiany stop procentowych.

Ryzyko zmiany stop procentowych w przypadku Grupy dotyczy dtugoterminowych instrumentow
dtuznych (Nota 15). Oprocentowanie kredytéw zaciagnigtych przez Grupe oparte jest na bazie
WIBOR 1M powiekszong o marze banku co naraza Grupg na ryzyko zmiany przeptywow
pienigznych spowodowane zmiang stop procentowych. Grupa nie posiada instrumentow
finansowych oprocentowanych wedtug statej stopy procentowej, dla ktérych kazda zmiana
krzywej procentowej powodowataby zmiang ich wartosci godziwe;.

Analiza wrazliwosci przeprowadzona przez Grupe wskazuje, ze:

> na dzien 31 grudnia 2012 roku, gdyby stopy procentowe byty wyzsze o 100 punktow
bazowych wowczas skonsolidowany zysk netto za okres 12 miesigcy zakoriczony
31 grudnia 2012 roku bytby o 719 tys. zt nizszy w wyniku wzrostu kosztéw finansowania
zewnetrznego.

> na dzien 31 grudnia 2011 roku, gdyby stopy procentowe byty wyzsze o 100 punktow
bazowych wowczas skonsolidowany zysk netto za okres 12 miesiecy zakonczony
31 grudnia 2011 roku bytby o 1 157 tys. zt nizszy w wyniku wzrostu kosztow
finansowania zewnetrznego.

Grupa terminowo realizuje swoje zobowigzania handlowe i ze wzglgdu na ten fakt przychody i

przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej Grupy nie sa w istotnym stopniu narazone na
ryzyko zmiany stép procentowych.
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GRUPA KAPITALOWA ULMA Construccion Polska S.A.
Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zi, o ile nie zaznaczono inaczej

Ryzyko kredytowe
Pozycja narazona na ryzyko kredytowe sg naleznosci handlowe (Nota nr 10).

Grupa nie jest narazona na znaczaca koncentracje ryzyka z tytutu sprzedazy kredytowe;.
Stosunkowo duza liczba odbiorcow ustug i towaréw Grupy sprawia, ze nie wystepuje
koncentracja sprzedazy kredytowej. Ponadto Grupa stosuje polityke znacznie ograniczajacg
sprzedaz ustug i towaréow na rzecz klientdbw o nie odpowiedniej historii sptat zobowigzan.
Wprowadzone procedury kontroli wewnetrznej polegajace migdzy innymi na wyznaczaniu limitow
kredytowych dla poszczegdinych klientéw w zaleznosci od oceny ich kondycji finansowej oraz
procedury akceptacyjne nowych klientdw pozwalajg Grupie w znaczacy sposéb ograniczy¢
poziom ryzyka kredytowego.

Naleznoéci handlowe, w stosunku do ktérych nie stwierdzono utraty wartosci stanowig 72,2%
wartoéci brutto tej grupy aktywow finansowych, w tym 52,3% wartosci grupy stanowig naleznosci
handlowe, ktdre nie sg zalegte (w 2011 roku wielkoéci te uksztaitowaly sie na poziomie 78,4% i
66,0%).

Nie wystepujg aktywa finansowe, dla ktérych renegocjowano warunki sptaty a w stosunku do
ktorych nalezaloby stwierdzié¢ utrate warto$ci w przypadku nie przeprowadzenia renegocjacii.
Analiza wiekowa aktywow finansowych, ktére sa zalegte, ale dia ktérych nie nastgpita utrata
wartosci przedstawia sie nastepujaco: (w tys. zt)

31 grudnia 31 grudnia

2012r. 2011 r.
Zalegtos¢ do 30 dni 10 308 15 364
Zalegtos¢ od 31 do 90 dni 10 716 7198
Zalegtos$¢ od 91 do 180 dni 10 327 4156
Zalegtos$¢ od 181 do 360 dni 9114 5652
Zalegto$é powyzej 360 dni - -
Razem aktywa 40 465 32370

Utrate wartos$ci stwierdzono w przypadku aktywéw finansowych w grupie naleznoéci handlowych
oraz pozostatych naleznosci o wartosci 32 686 tys. zi, obejmujac je w 100% odpisem
aktualizujacym. Stwierdzajac utrate warto$ci poszczegéinych sktadnikow aktywdw finansowych
Grupa kieruje sie indywidualng oceng kazdego klienta, w tym gtéwnie oceng jego kondycji
finansowej oraz posiadanymi zabezpieczeniami. Jako podstawowe $rodki zabezpieczajgce
odzyskanie naleznosci Grupa stosuje gtéwnie weksle In blanco oraz ubezpieczenie naleznosci
zagranicznych dotyczacych rynkéw wschodnich.

Ryzyko utraty plynnosci

Zarzadzanie ryzykiem utraty ptynnoséci zaktada utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkow
pienieznych, dostepnos$é finansowania dzigki wystarczajacej kwocie przyznanych instrumentow
kredytowych oraz zdolno$¢ do zamykania pozycji rynkowych. Grupa utrzymuje wystarczajace dla
zaspokojenia wymagalnych zobowigzan zasoby $rodkéw pienigznych oraz zapewnia mozliwos¢
finansowania dzigki przyznanym liniom kredytowym.

Ponad 90% zobowigzan handlowych Grupy jest wymagalna w ciggu 2 miesigcy od dnia
bilansowego. Analize zapadalnosci kredytow bankowych Grupy przedstawiono w nocie 15
Informacji dodatkowe;.
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GRUPA KAPITALOWA ULMA Construccion Polska S.A.
Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. 21, o ile nie zaznaczono inaczej

Zarzadzanie kapitalem pracujacym

Zarzadzanie kapitatem pracujacym poszczegéinych spotek  Grupy Kapitatowej ULMA
Construccion Polska S.A. odbywa sie na poziomie Grupy Kapitatowej. Gtéwnymi celami
zarzadzania kapitatem jest zapewnienie odpowiedniego poziomu ptynnosci operacyjnej oraz
mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych poszczegoinych spétek Grupy zgodnie z
zatwierdzonymi budzetami.

Polityka dywidend
Wspomnianym powyzej celom podporzadkowana jest rowniez przyjeta w Grupie polityka

dywidend. Decyzje o wyptacie dywidendy poprzedza kazdorazowo analiza potrzeb biezgcych
oraz rozwojowych kazdej ze spotek oraz Grupy Kapitatowej jako catosci.

Informacja dodatkowa stanowi integraing cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego 20



1z obamosueul) ejuepzomesds 0BaueMOPIOSUOYS 95320 kujesBalul iMoue)s BMOMIEPOP EloBWLIOJU]|

‘auemAzn 9Aq BBow Zelumod
AmAy suui *, Apoyoop sjmosped auul Zelo Je)s | MOXSAZ saunyoet*
BU MOPOYI0P YOAIMONED Z 8iuepzomerds” ninjA) Bmzeu Jusiwz e

"MOpOYI0p
yoAumodeo  yoAuui  10$5z0  yoAuiobezozsod op suemodojeez
2Aq Auumod nypepod Ajomy suzok} sezomom ‘lwAmodiepod 1wexinys
wnupemodpo yor pezid suemoluszeid BS MOpPOYOOp YIANMONfED
yoAuur efohzod yser -obBemosueuy mjjuAm op suemodyAsepezid

pdq o ApbBiu  eu0)  ‘ydAl po  ‘oBemosueuy  MjIUAM Mopoyoop
op suemoxyAsepezid 9Aq 10sofzsAzid m BBow B8I0p ‘MOPOYOOP yoAumosreo yoAuur 1Azod
‘Adnig 1osouletezp Sxyykoads eu npdiBzm oz omosuBuY | yoAkumoded yoAuul ofdokzod o) ouqoso efemojuszesd exisoupe| e | BloBjUSZAld YyoAmosueuy
siuepzomelds ouemopljosuoys eu mAdm Aokzoeuz uepzomeids efoejuszaid
1zLoz eody | | efeiw 91zpdg | YSIN Op BuelwzZ 87 'alnyezo0 siu ednig Age ‘elebewdim Auetiwz | | HYSW  op  Auelwz
foluzod
Zelo niup m 3Is
yohokleuhzoodzou 3n zozid auozpioimez
MOSaO e|p 3I9Az amosueuly sjuepzomeuads eu mAjdm Aujenuemy 19s0MONUNyoel Yoepesez m Aueiwz fouemApimozid lezpoy | afoejaadiajul | Apiepuelg

m  erosfom  ejeq

"1 210z elupnib g
niup M 31s Yshkokzouoy YaAkuzoos mosanjo ejp a19Az M azazsal Ajzsam alu 240 ‘N zezid suozpisimjez afoejasdisiul | Aplepuels

‘obamosueuly

eluepzomelds obazslolulu eluszpiaimiez uaizp eu eysfodoing djun zezid suozpisimiez Arejsoz alu Ifoejaidiojul | mopiepues YoAMou z aI0P8IN
‘Iloejaadiajul | mopaepuels yoAmou yoAl nmAidm eokzoAjop Adnig) dusoo ouoimelspszid [sziuod

"1 Z10z eiupnib Lg od 3is yohokleuAzoodzol

yoAzomepzomelds MOSaIN0 B|p aMOoNZBIMOGo BS 2I0)] ‘4SINIM dloejeidisiur | osomoxunyoes Apesez emou sumad Apejsoz suemoxiigndo

(dS) femosueuly
19sozomepzomesdsg [omoposeulzpdyy ioeysudiaqu) "sp mojwoy eoloejsidisiul zeso 1osomounyoes Apiepuels amon ¢

fazoeul ouozoeuzez 81U 9ji 0 4Z SA} M auozeIAm AJomy aifISAZSM
obamosueuly eiuepzomelds 0BaueMopIjOSUOYS Op emoyjepop efoeuwtiopu)
V'S BYS|0d uoldadniisuod viNIN YMOTIVLIdYA VdNYO




[4¢

oBamosueu eluepzomesds oBauemopiiosuoys 953z0 kujesBalul Imouels BMOYIEPOP Efoeuioju]

1€10Z Bluzofis |

1esuadwioy] YyoAokzoAlop mown yosAmouwiel eemez aiu
jue yoAmosueuy yezeimodqoz | momApje yoAuepeisod op
niuaIselUpo m Jesuadwoy euo alnuoxop alu zemaod
‘omosueUly aluepzomelds auemopliosuoys faf eu mAldm
Aeiwu npaepuels op Aueiwz Age ‘elnyezoo e ednig

‘womown wAugopod
wAuur gn jesuedwoy wAokzoAlop womown whAmowes klebe|pod

qn| ‘femosueuy 1foeniAs z niuepzomelds m suemosuadwoy s

:840)) ‘YoAmosueuy UBZEIMOogoz | momApe
g|p 1bewiojul eiuelumeln aisanez m ejuebewim smou Blesamez Aueiwz

yoAmosueuy
uezBmoqoz | yoAmosueuy
momApie ajuemosusdwoy)

—ifoeuuojul aiueiumeln
;amosueul Auswinisuy
L dSSW op Auewz

‘UszopeIms

yokuojseno  mowesboid yoAupez euo epeisod

‘UazopeIms YoAuo|saiyo ninjA} z BIUBZBIMOGOZ BIUBMOIUOXSAD
op A1Azn yiuzexsm o nipredo m Auezoygo jAq 1eas | MOXSAZ mjunyoes
M Auemeuzodzod uszopeims nwesBold momApe z Joimz Auemeizpods
Age zoewmos Blebewim Auewz ‘61 HSW lwebowim z ejupobz
auojomzop aiujenpe jsel 00 ‘yoAzolumooesd usezopems nweiboid
yoemApIE M | Uszopems UoAuojsano ninjAl z yoeiuezeimoqoz
M uelwuz  yopjisAzsm  wAmosueuy nyiuAm M eiuemowln
Jsomizow Blnuiue zeso ‘ydAujeuenpe 1ens | moxsAz eiuemowln
op 1osopzsezid m Buemosols eziejlioy dpojew klemnsn Aueiwz

"yoepoyoop YoAimoxieo yoAuuy m ojupaisodzaq

8zo1umode.1d BIUBZOPBIMG

‘1§10z ewzohls | | aiu zemaiuod ‘Adrug ejp eluemosojsez blew s Aueiwz | suemowln Akqg sujeuenpie Alens | sz Age elebewim fueiwz e | (1102) 6l dSIN
faluzod
zelo niup m 3iIs
yohokleuhzoodzou 3n zozid auozpiaimiez

MOSONno B|p 3194z
m eiosfom  ejeq

amosueuly aiuepzomeuds eu mAjdm Aujenjuemy

19s0Mmoxunyoel yoepesez m Aueluz fauemfpimazid fezpoy

afoejaudaauj | Apaepuels

fozoeul ouozoeUZEZ 81U 8j) O ‘1Z "SA} M auozeIAM AJomY BPISAZSM

oBamosueulj eluepzomelds oBaueMOpI|OSUOYS Op EMOYJepop efoeuliojul
‘'¥'S YS|0od Uol12onLsuod YININ VMOV LIV VdNHD




1544

oBamosueul eluepzomeds 06aUBMOPIOSUOYS 9§92 eujeiBajul moue)s EMOYIEPOP EloBWIOLU|

1§10z ewzof)s |

‘npepjpeu
weluemnsn  z yoAuezewmz uegerzp 1zpemoid e
zemawuod ‘omosueuy siuepzomeids sUBMOPIIOSUONS fof
eu mAjdm epeiw efoejaidisiul Age ‘einyezoo e ednuo

‘omeldod aiubsin ddisop
oBoaiop| Op ‘BZOIZ UPEPS DemoNuAluSpIZ sluels m isol eyisoupal e

‘ppsoupal op Bukidm 10sAz10y 8yzshzid oz ‘ouqopodopmeld 1sel e

:auoiusads BuE)s0Z BUB)AN
azsziuod anyisAzsm 1jsol ONIA} ‘UoAtremu) momApiE Y1Upeps oxel ‘ouemouwiin
s ‘ezojz 19sojzsAzid m obouemAqopim op ddysop Azsda ‘einpomod
a10p ‘iloynpoid oidels eu suoissiuod npeppeu  BlUBMNSN RyzsoH

‘“Asede7z z YSI z aupobz suemowlin es npepjpeu
eluemnsn Ajzsoy ‘mosedez yoAuemodnpoidAm oo m suBMOZ|[ES)
s 1ixnpoud a1dels Bu npepjpeu eluemnsn z 108Aziox wpjel m ‘esisanez p

‘npepipeu eluemnsn yluAm
obaskemoue)s momApe exupeprs Ausodm fezsfeiuzod zeio npeppeu
BluEmMnsSn YuAm oBagemoueis momApe exlupeps Ausoim [amoxezood
‘momApie  exupepys  odel iloynpoid oidele eu  npepipeu  eluemnsn
mojzsoy eluemow(n aokzoAlop eluebewim eremez efoejaidioju|

(. s3500 Buiddiys*)
yohmoxmAnipo yoelujedoy
M 1oynpoad aideje
eu npepjpeu  ejlueMNSN
A1zsoy ‘0¢ A4S

"amosueUY dluepzomelds suemopliosuoys
eu nmAdm obBal Azileue gizpemoidezid eluels m sof
alu ednig npiepuels oba) eluemosolsez obozsmiald
nmuawow op azyeupal  ‘usiumeln yoAuebewhim
Jsojl  alusojzm  npiepuels obemou  BIUBMOSOISEZ
spuswow m 8z ‘dIs alnydzd) ‘gl 4SS 2 aupobz
£z [6MIZpoB 10S0LBM M MOMADIE MONIUPEPIS BIUBoAM
fzid ouemAisAzionAm siuoaqo eiuazoez | Apojaw
ezemn peziez zemawod ‘omosueul siuepzomeids

‘Apoydop
apmoNfed euul gnj Amosueuy iuAm eu femizpoB 1osopem eluejelsn
mAidm ‘auep asuddisopalu alnisAzioxAm a1op| ‘fomizpob 10s01EM BlURBIRISN
obaujeziemmod ejp e fomizpob 1pgouem nueeisn Azid yohueysAzioyAm
yosAuep 1 pojow dusdo yoAmosueuy uepzomelds WOYIUMONIAZN BIMIIZOWN
aiop] ‘1foRWIOUl BIUSZDIEISOP N[@D M BluBlumEln moBowAm yohoklous:
op olepop eigp ‘usiumelin dinpinns kmojobezozs eloMEZ PIEPUB)S

‘yoepaepuels yoAumad m Blsiuis) 81udeqo
alop| ‘femizpob 1osopem Bnpem Ausoim soApjesd m 1osoujeuosAmalu
moxjelAim ainuuge  ou  tue  ‘femizpob  osopem M uezkimoqoz
gn; momApje AusoAm alsanez m  uebewim yoAmou ezpemoidm
olu €L 4SSW ‘Apiepuels suuy zezid SuojoMZOp QN auebewim
o) 150f 10 ‘emizpob psopem oyesn el euselim g1 4SSIN “femizpob
1osopeM  Blueeisn yoAokzoAiop toewsopul eiueiumeln op 0d ‘eluebewim
gjsenjo  zeio [femzpob 1osopem ewejelsn  Awes  efeisn ‘fomizpob
psopem adfod uo afnuyeg ‘femizpob 1osopem eluejeisn - alsaniez

auemopljosuoys  fel  eu :>>>a.>> 0600BZ0BUZ | m yomozeysm weipoiz wAUpal yoepiepuels yoAupbazozsod m auemez famizpob josopiem
‘gLz BIUZOKs | | fBIW @1Zpdg Bl €L 4SS 9Z almyezoo  edNID | [gmizpob 1osopem ejueeisn o0kzoAlop himozexsm ideisez ¢l 4SS | awerelsn gL ASSW
foruzod
Zelo nup m 3dIs
yoAkokleuhzoodzoa 3N zazid auozpaaimjez

MOSaI O ejp 219z
m eppsfom  eleg

amosueuyj siuepzomeids eu mAidm Aujenjuamy

19$0MOMUNYDLl yoepesez m Auelwz lsuemApimazid lezpoy

aloejaudiayu) | Apsepuels

[ozoeUI 0UOZORUZEZ BIU 8f1 O ‘YZ "SA} M BUOZEIAM AjoMY anfIsAzsm

obamosueuly eluepzomelds obauemopi|osuoys op emoxjepop eloewoju)
V'S B)S|0d U0I29nI3suod YININ YAAOIV LIdVA VdNEO




104

oBamosueul) eluepzomelds 0BaueMopIloSUOYS 95520 kujelbajul Imoue)s BMOXY}EPOP efoewuou|

1 €102 Bluzofys |

‘07 4SW 2
a1upobz famizpob 19s0pem njppow Bnipom yoAueiuaoim
yosAulfofisemuy 1osowoyorusiu  erepersod  aiu ednig
oz ‘Pe} eu npdibzm oz ‘obamosueuy eluepzomelds
obauemopijosuoys BzoAjop el Auelwz 8zszAmod

*5uU0oNZIPo e)S0Z ojfow 81zpd(g SIUBLLISIUWIOP "MM
o) Apary “yepedAzid AuApal o} mourls “eloAz obel sanjo zozid momApe
exyupeps obsuep z ydAseuAld yoAuzonwouodd 108AZI0Y  yoIsAzsm
0ZOlUpESEZ SIUBMOWNSUOYS 91Zpdq Wwsed obaigp  ‘obamosauziq
nepow yoewel m euemAwAzin o1zpdq | ioezAyowe epebsjpod
a1zpdbg euifofisemul psowoysnisiu 8z ‘egAyd ‘eluszoeuz Aeiw epdq
alu aisanjez WA} m npeziez Alejweyz ‘zepazids yol zozidod auzokim
pueMmOZI|EaIZ 21ZPdq fomizpob rosopem m yoAueiuaohim yoAulhokisemul
1OSOWOYDMNIaIU BMOSUB|I] 9SOUEM ZI ‘9JUBWISIUWOP BZPEMOIdM BUBIWZ

MOMADIE BYIUPEPLS

efoezijeal B1zSAZId
:Amopoyoop yajepod
AuozooipO —  Piepod

4} dSW op Auelwz

"1 €107 BIUZOAIS |

-Adnigy oBamosueuy ejuepzomelds
oBauemopijosuoys op eiuemosolsez elew s Aueiwz

1SS Bm fomosueuy Iioen)As z eluepzomeids oBoazsmuald
eluazpkziods Ageznod Bu yeZBIMOQOZ | momApe yohy obeuepepez
njzsoy oxel femizpob 1osopem [y 9Azn siuddlseu e ‘fomizpob 10s0pEM M
faujeuoioyuny Ainjem d1s wajuemoziigeisn pozid auepelsod ejuezeimoqoz
1 emADE J1U90AM Bd)soupal ejemzod 0) alusiujomz toeguuady fenzdo
yoeyuniem m adkfejerzp felusazom psoupsl zezid 4SSN BUY eosiozid
UsIZp BU BUBMOSOJSBZ JBISOZ SZOW 3IoP| ‘Slusiujomz elepop Aueiwyz

Azsmuaid
zes od 4SS Yyohoklnsojs
glp jep yoAmels sjodjunsn
zeso efopyuuadly BYZ81D
I 4SSW op Auelwz

“Isnpoid 1osopem eu fepedo Aeiw Jeiupsmodpo*
amejspod eu Asedez | momApE ylupeps Azpdiwod ilonpoad aidels eu
NPEP|PEU WSAIUBMNSN Z YOAUBZBIMZ MOIZSOY N{EZPOd BfEUOHOP eyisoupa|
‘elusiugdIpoim op emizow s oW wesedez jwAuemoxnpoidim
1 npepjpeu eluemnsn wAokzohkiop momApe wapjlupepis
oz auezeimz Ajzsoy Apb ‘loeniks m Age ‘zelumos ebewdm efoejaidiaiul

‘erosdzo isel
oBaiop) ‘momApe exupepis obadkleiuis ejp yoAuemosols pesez Bnjpam
qosopem Ajenn ninjA} z Asidpo | auffoezApowe Asidpo o nuazsfeiuwod
od ‘louemooezsezid 1OSOUEM M ZPBQ  ‘BIUSZIOMIAM  MOJZSOY
Bnipom auddiseu e ‘ndin wimoxezood Azid BIUSZIOMIAM MO)ZSO
Bnipam B1s e1UsdAM npeppeu eiuemnsn AokzoAjop MmomAPIE upeps

‘momApie exiupepis obasklaiulst sjuazsydomz

oyel ‘dis elnwin npepjpeu ejuemnsn  AokzoAjop MOMADIE lupepS
‘auemooezso alupobiiem Aqg ebow

wanjlupeps WA} z auezZemz npepjpeu ejuemnsn aokzoAlop A)zsoy e

foluzod

Zelo njup Mm s
yoAkokleuhzoodzoa
MOSaNn|o ejp 3194z

M

eiosfom ejeq

amosueuyj sjuepzomelds eu mAdm Aujenjuamy

19somosunyaes yoepesez m Aueiwz lsuemApimazid fezpoy

3N zazid auozpiaimjez
aloejaudiayuy | Apiepuelg

foz2BUI 0UOZOBUZEZ BJU i O ‘{Z "SA} M BUOZEIAM Ajomy aifisAzsm

obamosueuyy eluepzomeids oBaueMopI|OSUOHS Op emoxjepop eloeuou)
V'S B)S|0d U01929n13suod YININ VMO TIVLIdVYY VdNHO




194

oBamosueul) eluepzomeds oBauemopliosuoys 9$9z0 kujeibajul IMoue)s BMOYIEPOP EfoBULIOjU|

1107 ewuzofis |

‘yamnunzoiod
yoAujodsm yoAupez kuons jsef e ednig zemayod
‘OMOSUBUY SlUBPZOMEIDS BuUBMOpIoSUOXS Bu mAydm
fokezoeuz jeiw 81Zpdq L1 4SS 927 ‘@inyazoo siu ednin

Uokue[Sano ‘1¢ dSIN Bm UoAuemojonuosodsm xaisoups| yohreysozod
e|g ‘ewejeizp oboujodsm waulLB) BueisaNo | L€ HSIN Z ajupobz
1osoulelRIZp/MOMAE  YoAuBMOjOIJUOYMOdSM  Op  Blugopod  auBmOp(El)
Bs alye} BIUSIWNZOIC "8Uo|81Zpzol aluzohpie) 9Aq BBow eiu mojowpod
yoAugdIpo elwio} M BuLuls! Uydl owwod ‘e1odizmdispezid sujpdsm
ApB ‘mpedfzid @) L HMSW nsenjez z ezobym awwzoApey L1 4SSIN

‘BlUSIWINZ0I0d 08U MOMAPIE
op omeid elew ‘epdzmdispazid 1weujodsm suemz ‘Ajoiwpod
adkinjonuoyjodsm wAIop M ‘onjel 0} o1dizmdispazid aujodsm e

‘walueeizp yoAujodsm z ysAuezeimz yoeluezeImoqoz m fe1zpn zelo
yoemApie m jeizpn klew ‘eluereizp obsujodsm 1weNuodsm auemz
‘foiwpod af aokinjonuosodsm YoAio) m ‘apjel 0} elueerzp sujpdsm e

‘eluemowin sjepow soklndd)seu ouemoluyapz yoAIo ejp ‘efezpol z eu
auojaizpod Bs aUMOWN BIUS[EISN BUjOdSM WSapPIepUB)S WAMOU Z alupobz
‘0L 4SS

z nyZemz m aueiwz Aben jjonuoodsm ojupaised | jjonuoy efoluyep
zeoys ‘kjoauocy tujpdsm pod erusiwnzoiod iojuyep fsujobo op 09 uelwz
yoAzolupesez ezpemosdm alu || 4SSN yoersizmdispszid yoAujodsm
am Ameizpn) 1S HSW einddisez sumown elusielsn aujodspn LL 4SSN

aumouwun eiusiejsn
aujodsp) 1L 4SS

141027 e1uzofis |

‘wejoiwpod 1wAy peu Adnigy joajuoy eiudols
Op 00 ‘MONSOIUM IUSIWZ SIU WapIepuels wWAmou z
a1upobz BUBUOHOP OUEMOISOMUIEZ BI0)Y M ‘Iwejoiwpod
peu 1jonuoy Buado az ‘Bis almyezoo zemsiuod ‘Adnig
OMOSUBUY SIUBPZOMEIAS SUEMOPIOSUOHS BU NmAdM
felw o1zpdg o plepuels Amou oz ‘eimyezoo ednio

(8002) 22 YSW Z ouoisaiuazid a) 1IBoWAA “yosAmosueuy
uepzomeids yoAuemoplosuoys eluezpeziods op dIs  89BZSOUpPO
1BowAm zeio ysiumeln op 00 ‘1BowWAM Zalumol eiemez piepuels AMON

1wejoimz e ezpem ‘mm Azpdiwod
yozemz ofeist (¢) zelo ifoAisemur wajonupod peu dzpewmw zoezidod
Aloimz ) eu eluemfidm gsoujopz ew (z) joiwpod us) m eluemozebueez
nmA) z mojoumz  yoAuusyiwz op omeid ew gnp eu Auozeleu
1sof (1) ysal “ioAlsemul feuodop wAiop m ‘jolwpod slnjonuoy Jojsemul
jjouoy NEpow wAMmou A *(8002) 22 YSIW Z moBowAm yoAmosezoyoAiop
po Bis BIuzZoJ a0y ‘jonuoy Ausdo op 09 ‘eluebewim amou ezpemoidm
0l 4SSN "ZL-IMS o1sanez m s 4Sr oyel awujenpe ai0) ‘Aloiwpod
0] m delezobmm “foAisemu) oueuoxop 80P M ‘mojolupod UoIsAZsm
Op NIUBISAIUPO M 101Uy AZijeue [opow Amou uspal sinpmezid 0L 4SS

amosueul pjuepzomelds
8UBMOPIOSUOYS 0L ASSIN

faiuzod

Zelo niup m 3dIs
yoKkokleuhzoodzou
MOSaIO ejp 919z

M

eiosfom  eleqg

amosueuj siuepzomesds eu mAidm Aujenjuamy

19somoxunyoel yoepesez m Aueiwz [auemhApimazid fezpoy

3N zazid auozpidimjez
aloejaudiayu| | Apsepuels

fozoeul 0U0ZoRUZEZ BlU Bf) O 1Z "SA] M BuOZRIAM AJOMY BIYISAZSM

obBamosueul} eluepzomeids obauemopijosuoys op emoxjepop efoewloju]
V'S BYS|0d UoldanIisuod YIAN YAMOTIVLIdVI VdNYD




9¢

obBamosueul} eiuepzomelds obauemoplosuoys 95520 kujeibajul IMOUR)S EMOYEPOP Efdew.ioju|

1102 euzoAls |

Aueiwz azszAmod AqABUAIdMm aiop U
‘endizmdispoazid sujodsm gnj suozsAziemoys pfisoupal
Mm llbfysamur yoAupez epetsod aiu zemaiuod ‘emosueuy
siuepzomeids suemopijosuoys fef eu mAdm Asezoeuz
el piepuels Auojusiwz Age ‘elnyezoo e ednio

"auBIUBdAM
siumouod AAq o efofisemul  suewAznez yoeloeniAs  yonie)
m Age ‘ebewim (110Z) 8Z HSIN ‘dloauosodsm am Bis jelusiueZ
mAidm Aokzoeuz ApbB ‘nypedAzid m jomeu ‘mofeizpn yosAuewAhziez
Auaoim fsumouod psouzosiuoy yoedpedAizid  yopfisAzsm  om
ofemopomod tjonuoxodsm gnj nmAidm obaoezoeuz sueisn ‘Lg HSIN
1(8002) 82 MSW Z @upobz owupazidn "yoerodizmaispazid ysAujpdsm
qgn| yoAuozsAziemo}s yoexpsoupal m yoePfsemur m  Aueuz e

‘21091zZMdISpazid
aujodsm gnj BuozsAziemols dysoupal m BioAiIsemur imoue)s
jepeu efdAlsomul euewAziez ysof ‘1osousepm meid epojew sl
euemowlin 1foA)samur 9sd5zo euewAziez nAqz (of o4 "Azepezids op
fsuozoeuzazid 12529 1940z njuswWow op ze 1osousem meid dpojsw
bis olnso)s ‘Azepazids op euozoeuzozid oxel ouemoyhsepiez
aiu  feigpy “foAisomul  108dzo  fouewAznez og Azepezids
op auozoeuzezid oxel eluemoyyAsepiez eusjhuy elueds i0)y
‘a10dizmdIspazid aujodsm gn| kBuozsAziemols dyjsoupasl m 10$5z0
fal gnj ‘loA)samu) op Auemosols )sel eueyosiuez psoujeseizp zeio
Azepezids op suozopuzezid sfemi] emAply G 4SSIN Azepezids op
suozoeuzazid viosizMaISpazid BUIOdSM | BUOZSAZIEMO]S DJSOUPS e

:ueiwz yosAuozoelbo oueuoxop (1L10Z) 82 S M

yoeiodizmdispazid

yohujodsm
I yoAuozsAziemo)s
yoeysoupef M

afoAisemur (1 10Z) 82 IS

1102 BIUZOA)S |

‘amosueuy
aluepzomeids asuemopljosuoys eu nmAidm obaskzoeuz
el aizpdq 9 gL 4SSIN 9z  ‘elnyazoo  ednig

"1loepiiosuoy yokoklebopodaiu yosAuemozAunpruys

yoeyisoupal  gni1 UYoAuozsAZiemO)ls yoexisoupa| ‘yoAumown
yoeluajeisn  yoAujodsm ‘yoexysoupal yosAuur m moreizpn yoAuepessod
niapjeseyo nuejsano Azid ‘mopeso yoAokzoeuz yoAokzoAop

1foeuwiojur waluelumeln z suezemz 1BowAm amoyjepop eremez zL 4SSN

yoeysoupsf
yoAuui M mopeizpn
jewsy eu ibeuuoul

aiueiumeln  ZL  4SSI

‘Jeujeuoliodoud
1f0epIOSUOY BIUBMOSOISEZ 19S0MI[ZOW Bw BIN "1osousem meld Bdpojswl
2emos0)s  Azajeu ‘(sainjuan julol) 1weodizmdispazid 1wAuodsm zeis)

foluzod
zZeio nup m s
yoAkokleuhzoodzou
MOSaINO e|p 310Az
m eosfom  ejeg

amosueu|} ajuepzomelds eu mAidm Aujenjuamy

19somoyunyoes ysepesez m Kuejwz fauemApimazid lezpoy

3N zazid auozpiaimjez
aloejaudiayu; | Apsepuels

fazoeur ouozoeuzez aiu aji 0 4z "SA} m auozeifm AJomy anfiSAZSm

obamosueuly eluepzomelds oBouemopi|oSUoOys op emoxepop eloewopu]
V'S BYS|0d uoddniisuod YININ YAMOIVLIdYA VdNaO




LT

obamosueul} eiuepzomelds 05auBMOpPIOSUOYS 95870 BujeiBajul iImoue)s EMOYIEPOP EfDBLIIOJU]

‘Adnigy obamosueuy

JSSIN anf 6€ HSI) UsAmosueuly mojuswinisul yaAskezokiop mopiepuels
oz ookleqiuAm ‘Ausoim alsanjiez m  eluebewim Jemosolsez ozow
‘Azsmuard zes od 4SS BoBINSO)S BYfISoupar 4SSN YoAuul eluemoso)sez

mopiepue]s
yoAmoposeuAzpdip
a|uBMOSOjSE7

eluepzomesds op eluemosojsez kfew o Aueiwy | obeumApedsolnias askzoAlop alusiujomz amou elezpemoidm Auewuz | L 4SS op  Auelwyz

1 €102 BuzoAis |
[oiuzod 3n zezid ajuazpiaimiez
Zeio nup Mm 3dIs eu aok[nyazoo
yohokleuhzoodzou aloejaudiayug
MOSaO e|p 9194z amosueuy ajuepzomeuds eu mAidm Aujenjuamy 19s0moxunyoel ysepesez m Auejwz lauemhpimoazid fezpoy | | Apiepueyg

m ejosfom  ejeg

"1 Z10Z elupnib ¢ usizp eu Jn zozid aluazpiaimiez eu 3delnyazoo afdejasdiaju) | Apiepuels

“esuadwoy yakokzohjop
MOWN  yosAmowel epemez olu  lue  yoAmosueuy
uezemoqoz | momApje yoAuepersod op niuaisaiupo
m Jesuadwoy yoAdkzoAiop pesez alnsols siu zemauod

"MOIIBYEIIUOY
yonjisAzsm 1 pisoupsf 1osoipedn gnp 1osoufeseydAmeiu mypedAzid
m gnj 1osouleid z bis eluezemAmaiu mjpedAzid m | el 1osouereizp
eluazpemoid o1gAs) wApAimz  m oumosez Auemomdezbs 1sal e

zelo ‘1osoyzsAzid
m eluaziepz obsuoisenio wsausideisAim Auemoduniemn 1sof alu e

‘us} ynify yisel
‘Aesuadwoy op Aumead A epeisod eyisoupsl ez ‘eleuselqo Aueiwz

"NIUEMOS0)S

yosAmosueuy
uezkimoqoz | yoAmosueuy
MOMADE aluemosuaduiod

yo! m 1osoufodsaiu a1odUNSN NEd BUu Bw 03 ‘jesuadwoy aokzohlop | ebejuszaid
‘omosueuy suepzomelds auemopljosuoys fof eu mAldm | euslAn Jsejwojeu auo eleluselApy ‘yosAmosueuy uezeimogoz | momApie -amosueuy b:mE:tmE
feIW 81ZpdQ pJepuelg Auoiusiwz 9z ‘alnyazoo aiu ednio) | eluemosuadwoy yosAokzoAlop pesez yoAmou elezpemoidm aiu Auenwy Ze NSWN op Auewy
1 110¢ BIUZOA}S |
fojuzod
zZeio nup m 3is
yohokleuhzoodzou 3N zazid auozpiaimyez

MOSan|o e|p 3194z
m eosfom  ejeg

amosueuyy ajuepzomelds eu mAidm Aujenjuamy

19somoyunyoel yoepesez m Auejwz [auemhApimazid [ezpoy

aloejausdiayu| | Apsepuelg

fezoeur ouozoeuzez il oji 0 1z "SA} m auozeifm Alomy apsAzsm

oBamosueul} eiuepzomelds obauemopijosuoys op emojepop eloewoju]
V'S BYS|0d uo1d9ndisuod VINTN VMOV LIdVA VdNYO




8¢

oBamosueul eluepzomelds 0BUBMOPIIOSUOYS 95323 Bujeibojul IMOUB)S EMOMJEpOp EfoBWIOU|

MmAdm A0Sy Blew efoeyiAsepial gnj aiuadtejzsyezid sumApiadso.al
qosomounyoel Apod euenwz Apb ‘ifoemAs m swuApasl suebewim
15l fomosueuy tfoeniAs z e1oiemio siuepzomelds z1 ‘eluemozAoaidop e

‘4SSIA Z aupobz suo 9Ag Auumod |
aokfeluselgo afoew.oyuy aupamodpo yolu op suozskjop 9Ag Auumod
‘auemojuazaidez ks azomeumoiod suep amoxiepop lisel azyeups|
‘wAmosueuy niuepzomelds wAued m Auebewim jsel Azomeumoiod
samo ‘Adelezpezidod olupaigodzaq ‘uspsl z1 ‘eluemozAdooidop e

‘€2 YSI z dlupobz
(ez ¥SW o1 ezozsndop el ezsfelusazom dlep eu gny) awep o) od
gnj 4SSN eu eosiezid usizp eu auoisaluod eluemosueuy Azsoy geln
euumod ZBIO 10SOMONUNUOES |Wepesez 1WAUBMOSO)S olupazidod
z alupobz yoAuemomApie eluemosueuly molzsoy gezoyezid euumod
alu eluBMmOSUBUY MO)zsOY 0BadkezoAlop elusiujomz 8z eoklejsAzioy
1 Azsmueid zer od 4SSN eokinso)s exyisoups! z) ‘eluemozAooidop e

{JSSIN BlUEMOSO]S eielsazidez
a1u AgApBL Mel ‘g YSIN Z alupobz slumApiadsonal 4SSN peMmOosoIsez
euumod | 4SS a1uiomod Jemosols alu dis alinpAosp eIop ‘4SSN
aluiomod eokinsols exisoupal — | 4SSN Bluemosoisez ofsuiomod e

110Z-600¢ femosueuly

‘ezoki0p AUBIWZ 10s0zomepzomeids
- : MmopJepuels
] aumojo) ‘lfoejaidislul | mopiepuels yoAuul op Aueiwz yolu z aoefexiuAim SAMODOIBUAZDD!
Adnig emosueuy m_cchwBE% eumAidM | o0 mopiepuers G op ueiwz ; Elesemez (110z-6007) femosueurd op u p >MW_E_\M
"1 €102 BIUZOAIS | Aokzoeuz Aenw Aueiwz azszAmod Age Bis alMyezd0 BIN | \ygazomepzomesds  mopiepuels  UoAmopoieuAzpdiy  op  Aueiwz :
‘alujenpmApul nzoAzod fepzey ejp ainuo)op
expsoupal riogApn “Azsmuald zes od 1yzahzod e10din Juswowl eu sudd)sop
AAq Auaskm op aloeuuiojur supdgzaiu lisal ‘elumApedsonal yoAmopezl
yozohzod epp Ausoim aisanjez m eluebewim sinsoisez oz ‘9emophoapz emopezi
azow ‘Azsmuaid zes od 4gS edeinsols exisoupal ‘slumAlewssiy »Zzokzod Azsmuard
4SSN Bu eroslezid Aep po atumApjedsoud famojusooad | zes od femosueul4
Adojs femouls feziuod yohAuoizpn yoAmopkzi dezohzod elp (6 10§0ZOMBPZOMEIAS
fajuzod 3N zazid ajuazpiaimiez
Zelo nup m 3dis eu aoelnyazoo
yoAkokleuhzoodzou aloejaudiayui
MOSaINO e|p 319Az amosueulj auepzomeuds eu mAidm Aujenjuomy 19s0moxunyoes yoepesez m Auejwz [auemApimazid lezpoy | | Apiepuelg

m epsfom  ejeqg

fozoeUl OUOZORUZEZ BIU BfI O ‘{Z "SA} M BuoZeIAM AJoMY BIISAZS/

obamosueulj ejuepzomesds oBauemopljosSUOXS Op EMOM}ePOP EfoBWLIOJU|
"Y'S BYS|0d uol29nI3suod YINTIN VAMOTVLIdVA VdNAED




6¢

obamosueul} eiuepzomesds oBoauemopljosuoys 953z0 kujeibajul IMoue)s emoyjepop efoewou]

"1 €10Z euzofis |

‘Adnig) amosueuy sjuepzomeids sUBMOPIOSUOYS
eu mAldm Aokzoeuz Arerw Auelwz Age ‘Bis alnyezoo aIN

‘auooeizsyazidolu azomeumoiod ASano amoxiepop
omejsozod BBow ‘senjo uapal ziu [eodm ez ezomeumoiod
suep alujomoiqop Elemelspezid oIy  ‘MISOUPSN  "MOPIBPUE]S
yoAuemewo UopIsAzsm Op SIUBMOSOISBZ BW 00 ‘BIUBMOSOISEZ
obazsmiald  usizp  obadklezpezidod  owupaigodzeq  nsano
op ydsAzomeumoiod ydhuep etusoeizsiezid Bowdim Elezojueibo

‘pisoupal suuy m oA}lsamur yoAuepeisod
1ioePIOSUCY 10S0UZOBIUOY Op NYUNSOIS M MopEso eueiwz epdeiseu
£zo slnyykiom expsoupal uaizp us} eN ‘(felusezom Auemosoisez
1e1s0z 8w yisal "1 €10z ewzokls | "h) Azsmueid zes od Auemosolsez
fe1s0z piepuels whioy m ‘obezomepzomelds nsanjo obsuzool
yoyezood oxel g} 4SS eluemosolsez obamoxiezood djep elnjuysp

:Aueiwiz

yoeyjsoupaf

YoAuUl M MOFBIZDN JBLIS]
eu oeuuoul elusiumeln
‘oumowin eiusiejsn
aujodsm ‘emosueul{
piuepzomelds
SUBMOPIJOSUOYS

‘2L dASSW ! LL d4SSW
‘0L 4SSW op Auenuz

‘fomosueuy 1fdeuuojul lBuzooipols m yoAzomepzomeids
mojuswbaes yoAujpbazozsod e|p uezemoqoz
1 mOMmAD(E UoANIMONIED 1050UEM BlUalumein nBowAm siuepop

‘2L USI
Bw oluemosolsez jwefesues 1why z oBsuezemz obamopoyoop
mpepod a1saniez m 9z ‘siuemozAcaidop zezidod ‘iwAmorepdey
iweluwowniasyl  z - yoAuezemz  yoAulhoxesuesy  mojzsoy  zelo
yoAmorendey moluswnisuy Azoepetsod ejp mo)sAz AleidAm eisenjez
M ZL MSIW ! ZE HSW Azpdlwod 1osoupobzaiu  eluemoullwRAM

‘yoAmosimias uazpkzin zeio
‘yoAuusiwez 19s5zo obemobdisy e1odin | ilbexyssepy eiuemozAdaidop

‘auebewim ks aiu fsmosueuy
ioen)As z epiemio eluepzomelds adkzoklop adkfeluselqo sfoeunojuy
suul ‘g MSW zozid jwAuebewAm welusiumeln ezod z1 zelo
fomosueuy 1loenifs z njuepzomelds wA) m spemez sfoewioul eu

fajuzod
Zelo nup m 3Is
yokokleuhzoodzous
MOSaD|O ejp 919z
m eiosfom  ejeg

amosueuyy aiuepzomeuads eu mArdm Aujenjuamy

19somoyunyoes yoepesez m Auejwz [duemApimozid [ezpoy

3N zozid ajuazpiaimjez
eu aoklnyazoo
aloejaudiayuj
Apsepueyg

fozoeul ouozoeuzez aju 9 0 4z "SA} m auozeiAm Ajomy aIISAZSM

oBamosueuly eluepzomelsds oBauemopI|oSUONS Op emoyiepop efoeunoju]
V'S BYS|0d uolaanisuod YININ VMO TIVLIdVA VdNAO




0¢

obamosueuly ejuepzomesds obauemoplosuoys 95520 kujeibajul imouels emoxjepop efoewlo]

1107 ewzofis |

‘eufAofisemul dfisoupsl ez eiueuzn mousiAny eiuteds
aju esklnuiwop eyisoupsf zemsjuod ‘Adnisy amosueuy
aluepzomeids asuemoplosucys eu  mAidm  Aretw
mopJepuels op Auelwz Age ‘bis alnyezoo au ednio

‘femizpob 1osopem Yot amelspod eu 1fohisamur yoioms
yonyisAzsm ozowupesez moiuAm Auasdso 1 nieiwod alnuoop ‘g

Zelo ‘puapmAp gni 1foAisamul 10SOUEBM NISOIZM 8Z MO)OIMZ
eodiubeiso njeo M aluzoB M MOMPOIS  Bluemolsamul  1saf
1osoujeterizp obal wejeo az ‘moioysemul saqom dis alnZemoqoz g

‘wefofisemuy eiuezpeziez Bnysn wolo)samuy
WA} BlUBZOpEIMS NjBD M MOJOISBMUl po azsnpuny alnwAzino -y

Koy
“oiwpod 23w 0) i1ser ‘faulAoAisamul pisoupal 1loluyap eusjAly amozonpy
anjiIsAzsm eiuteds Aop yoiwupod Awsleuzn eulAofisemur dyisoups| ey

‘iloepijosuoy klebajpod [epeu ai0py
‘foulAofisemur pysoupal feuep Bulfafisamu Brosoueieizp z suemolibajuiz
ez yosAuemeuzn ‘yoAuzeiez mojoiwupod weluazokiim z ‘{(Aujomoiqop 1saf
alu "Uz)) AMOXZBIMOQO Japjeleys ew 1[DEPIIOSUOY NYZBIMOQO Z S1UBIUjOM7

“iioepijosuoy azpoip m af semowlin Jsejwez ‘Amosueuy
NuAm zozid [emizpob 1osopem m — yoedlzmdispazid  yoAujodsm
1 yohAuozshziemols yoexisoupal m zawumol el — yosAuemojonuoy
yoexisoupal m oldAisomul oloms Apeluasim  Age  ‘yoAulAofisemul
yajsoupal eusjAn yoAsklelutods molomupod po elebewdim | gL 4SSN
z obaskleyiuim tioepljosuoy nyzeimoqo po yajelim einpimezid Auenwy

(L2 4SW pue 2L 4SS

‘0L 4SSN op Auenz)
aulfofjsemur  pysoupsr

‘Azsmuaid zes od Auemosolsez
fe)1soz 7L 4SSIN wAiop m  ‘senjo  Auzoos obadelezpazidod
nsenjo  yamoyobaiop  elp  “yeisoupsl  yosAuemozAinpnisn
yosAuemopiiosuodaiu  yoAokzoAlop  usiumeln  op  njuaisaupo
M yohzomeumoiod yoAuep eluemelspezid  BowAm Elemnsn e

{(ouebewim
159f aju sano Askzalq eu uelwz nmAidm aiusiumeln i) eluemosolsez
obazsmueld  ueizp  obedklezpezidod  owpeisodzaq  nsano
elp 1osomoxunyoes asAjod m Auelwz nmAidm usiumeln kBlebewim o

foluzod

zZeio nup m 3dis
yohokleuhzoodzou
MOSaIO ejp 919z

M

ejosfom  ejeg

amosueulj ajuepzomeltds eu mAidm Aujenjuamy

19somoyunyoel yoepesez m Auejwz [auemhApimazid lezpoy

3n zozud ajuazpiaimyez
eu aoklnyazoo
aloejaudioyug
Apiepueyg

fozoeui ouozoeuzez aiu o)l 0 4Z "SA} M BUOZEIAM AJOMY BIISAZSM

obamosueuly eluepzomelds obauemopijosuoys op emoyjepop eloeuriojul
V'S BYS]|0d Uoodnlisuod YINTN VMOV LIdVM VdNIO




I¢

obamosueul eluepzomelds oBouemopijosuoys 2$5z0 kujesBajul Imouels emoxjepop elbeuou|

"1G10Z euzofis |

"6 4SSIN BluBMOSOISEZ
wamAidm  pod  Bis gueiwz  Auumod 8w Adnig
yoAmosueuy momApie Ausoim | ifoeuhAsepy Apesez
‘yoAmosueuy momApe  ysAuemAwAzin fezpos zelo
Adnig 1osouereizp dyuAoads eu npdibzm a7 ‘emosueuy
sluepzomeids auemoptjosuoys fol eu mAidm Aoezoeuz
felw @1zpdg plepuels Amou oz ‘slnyszoo elu ednig

1ens | MOYSAzZ
mjuNYoel op auemoyliemyezid Jejsoz ysesano YoAzsfeiuzod m bow
81U yoepoyoop YoAumosjies ysAuur m a3din 10S0LBAA 'OUGOSO NjUaWNASU!
oBopzey e|p Jeuodop euzow obspje) nIogApL ApPOydoOp  ePMONtED
auuy zezid femizpob tosopem m ‘e1din obamodiezood Yol sidUsWIOW
M ‘YoAMOosUBUY MOJUBWINAISUI YOME) Bluesim o 1izAoap [oujeoeimposiu
elueuodop gsomijzow afep 6 4SS 'njoiqo op euozoeuzszid
158l au Amoendey juewnisul m ebfsemur Ap6 ‘foenids wanelAim
z ‘nsenjo oBodkzalg wAmosueuy nyuAm m s auemowln [emizpob
1os0peMm M UsAuBIUBOAM yoAmosueuy momApe Ausoim z Aexns | INELv4

‘niepdey 105520 [auodeidsalu po yejespo zelo nejdey
bieyds aiuzokim yokokimoues yoAuzdiuerd momAdezid yoejuswow
yohuojsanio m owesmod kinpomod sumown puniem obel e

‘zejo ‘npjenuoy z ysAoelexiuAm yoAuzdiusid
momAidezid eiuempisAzn njeo m momApie sluemAwAzin s wajed
oBoiop ‘oBamosauziq njppow yosewel m es asuemAwAzin emApe e

pjuruem emp askfnddiseu es auowtads 1jazaf 'njzsoy
oBauemozAuowez Bnipam Aueiuadim jsal yoAmosueuy momApie YIUpeps

‘fomizpob 1950eM M BUBIUSDAM amosUBUY BMAE e

gnj ‘nzsoy oBouemozApowez Bnipam aUBlUSdAM amosueUYy BMAE e

:iioBaley yoomp z fleupasl op

auemoyyAsep| Bpdg amosueuy emApje e1odin obemoxiezood siouswiow A
"1og0uzajeu | yzoAzod zeio Azepezids

op ouddisop ‘psoujebewAm nuuusl op auemAwAzin auoborey
6E HSW M a1osgo aokfolus! sinuiwie pJepue)s “yoAmosteuy momApie
AuaoAm zeio tioexuAsepy jews) eu ‘eusdAm | sjuemoulfn emosueuld
Auewingsu; 6¢ USW M auemez auzofim aslnddisez piepuels AMON

(6002) emosueuly

Ausuwingsuy [5) 4SSN

‘yayumeln aisanez
M yoAulkskisemu yeisoups| cagom eluebewim zeiumos elejseio Aueiwyz

lajuzod 3n zozid aiuazpiaimyez

zelo nup m s eu aselnyazoo
yoAkokleuhzoodzou aloejaudiajui
MOSIDIO e|p 3194z amosueulj aiuepzomelds eu mAidm Lujenjuomy 19somodunyoel yoepesez m Auelwz [suemApimoazid lezpoy | | Apiepueys

m eposlfom  ejeqg

fozoeul 0u0zoRUZEZ BIU B) O 4Z "SA] M BuOZEIAM AJomY BIISAZS/

obBamosueulj eluepzomeids obauemopljosuoys op emoxjepop efoewoju]
V'S BYS|0d U0I129NnI3suod YININ VAMOTIVLIdVY VdNAD




[43

obBamosueul} ejuepzomelds 06oUBMOPIIOSUOYS 9522 bujeiBajul Imoue)s emoyiepop efoewiIoju]

1610z euzofs |

yoAuebewdim gsop eiusoizm npiepuels obauolusiwz
BlUBMOSO)SBZ  9I0UBWIOW M 8z  ‘Bis  ainyezop
‘epeisod  ai0p  ‘YoAmosueuy  mojuswnisul  fezpou
1 Adni9) 1osouereizp Jepjeieys eu npdibzm 8z ‘6 4SSN
z nyZemz m aluejwz sbain aiu Adnio yoAmosueuy
momApie euadim | eloeyqudsepy Adnig  emosueuy
aluepzomelds ouemopliosuoys eu nmAidm oboujolsi
el a1zpdq iU plepuels Auolusiwz  ‘BlUBMOSO)SEZ
obamoxyiezood owuswow Mm a8z ‘dBis  alhyezop

‘loluzod gnj "1 €10z ewzohis | po 6 4SSN oinsolsez exisoupal igar
‘6 4SSN obauousiwz

jweiuebewim oz supobz yosAzomeumolod ysAuep eosjeizsyezid oiu
exisoups| Apap| 1foeniAs m ‘6 4SSN BlUBMOSOISEZ 0Bamoxjezaod moyinys
yohokzoAlop mojobozozs ejusiumeln elebewim ; 4SSN op Auelwy
(0102)

amosueuly Auswnisul ¢ 4SS zelo (g00g) amosueuly Auswinysul 6
4SSN eluemosolsez obamodiezood yosAsezoAop yohzomeumolod yosAuep
eluesfeyzsyozid zelo usyumeln askzoAop 1Bowim Bleluaiwz o) Auelwy

giusiumefn Jamosueuyy

Auswingsu; 7 4SSIN
| amosueull Auswnnisul

6 d4SSW op Auswy

1610z eluzofys |

‘6 4SSN
eluemosolsez wamAidm pod dis elusiwz au plodg
yoAmosueuy uezemoqoz Ausdim | ifoexyhsep Apesez
‘yoAmosueuy  uezemogoz  ysAuemAwAzan  [ezpoi
zeijo Adnig 1osoujeteizp dyyAoads eu npdibzm oz ez
‘Di1s almyezoQ "1oso1zsAzad m amosueuy aruepzomelds
auemopijosuoys ol eu MmAdm  Adezoeuz Aenw
(0102) 6 4SSN op Auenuz Age ‘ainyezoo siu ednig

“femizpob 1osopem Bnipam gideiseu euuimod

‘euoieisn aupobAiem 9e)s0z azow siu Jsouem yoAiop ‘yoAmojendey
mojuswnisul yosAuemojousiu sjuazolelsop zozidod auemojnBain 9Aq
ezsnw 810p | 1wAMmoendey IWeuswnisul IWAUBMOIoUSIU Z BS aueZeimzZ
210P] ‘yoAmosueuy moyuswnisul ysAupoysod eusdim g 4SSN Z aupobz
‘obausem nepdey

yoewes m auemodyAsepiozid yeupsl 9Aq asuo ebopy ‘nsenjo obaockzalq
Rens qnp mysAz op yoeseno yodAzsfeluzod m dis ainmoyyAsepazid
alu yoepoyosop yoAumoseds ysAuur m  yosAuemojuszoidez 10sopepp
‘nsahjo obadkzaiq

aoeins gnp mysAz m euemowin AgejAq [emizpo6 1psopem  eueiwz
BfeS ‘M0)zsoy | mopoydAzid 1osowsiuiodsm yeiq oemopomod nbBowAm
0ba) aluemosoisez AgApb ‘Seupsl nypedAzid pp ‘nsenjo obadkzelq
aens gnj nysAiz m euemowln 9Ag ew femizpob 1osouem op Ausoim
z Aens gnj mysAz 9sdz0 epejsozod SIUAPOr "MOpOUOop UOAIMOMNED
yoAuuy yoewes m suemojuazeid AAgq Amosueuy WuAm zezid fomizpoB
1osopem  Bngpem  sueluadAim  odel e1odbin  obamodiezood soUsWOW
m obsuozoeuzAm obamosueuy eluezemogqoz obamolhpany eyAzA
Auelwz esezofjop femizpoBb 1osopem eueiwz Age ‘ebewiim piepuelg
‘YoAMmosueuy Uezeimoqoz | YoAMOSUBUY MOMADIE

eluezoeiim zelo yoAmosueuy uezemoqoz Auadim | iloedyAsep| aisaiez
M 6E HSIN 1BowhAm amosezoyoAiop anjisAizsm ameld alnmoyoez piepuels
‘yoAmosueuy uezeimoqoz zeio

yoAmosueuy momApie eluazobim zeio YoAmosueuy uezeimoqoz Ausdhm
1 1foevuhsep jewsy eu eusdAm | siuemowin emosuBUI AjLuswniSu|
6€ YSI M auEMEZ Himozexsm Bletuaiwz mjo1 010Z Z 6 4SSIN op Auetwz

(0102)
Auswinnsuy
op Auelwuyz

amosueu]
6 4SS

fojuzod
Zeijo nup m 3dis
yohokleuhzoodzou
MOSaN|O e|p 319Az
m  eiosfom  ejeqg

amosueuy ajuepzomelids eu mAidm Aujenjuomy

1osomoyunyses ysepesez m Aueiwz fouemApimazid fezpoy

3N zozud ajuazpiaimjez
eu aoklnyazoo
afoejaudiayug

! ApJepueyg

fezoeui ouozoeuzez aiu ol 0 4z "SA} M BUOZRIAM AJOMY BIISAZSM

obBamosueuy eluepzomelds 0BauBMOPIJOSUONS Op BMOXJEPOP eloewlou|
V'S B)S|0d Uoldandisuod YININ VMOTIVLIdVA VdNIDO




%9 oBamosueul] eiuepzomelds oBauemopliosuoys 95520 BujeiBaju| IMOUB)S BMOYIEPOP Bforwuou|

"/ 4SS Auotusiwz zezid

yoAueBewim usiumeln yoAmodiepop eiuemejspazid ue yoAzomeumolod

yohuep eiuede}zsiozid NYZBIMOJO BUO BW BIU SEZOMOM I Z10Z

pozid ¢ 4SS eluemosolsez obozsloiusozom euoyop eyjsoups| 1ser

'/ 4SSW oBsuoiusiwz

iweiuebewdim z  oiupobz  ‘usiumeln  yoAmoyiepop  elusmelspazid

‘amosueuy siuepzomesds | zpeq yoAzomeumosod yoAuep eiusdjeizsyozid JSOMI[ZOW Bul SBZOMOM

suemopiosuoys eu nmAidm obal Azijeue gizpemosdazid | 1 2102 M 6 4SSIN Bluemosojsez 0bozsfeiusazom euoxop exyisoupsl liser

aluels m isol aiu ednicy npiepuelg obHs) BILBMOSO)SEZ ‘BlUBMOSO)SBZ 0bamoxiezo0d Blep pazid mosano

obezsmioild nuowow  op  ezjeups! ‘usiumeln | e|p yoAzomeumoiod yoAuep ailusde)zsyezid suebewim Jsaf siu sezomom
faiuzod 3n zezud siuszplaimyez
Zelo nup m s eu aosklnyazoo
yohokleuhzoodzol afoejaudiau|
MOSANDO B[p 3194z amosueulj ajuepzomelds eu mApdm Aujenjuams 1osomodunyoes yoepesez m Auejwz fauemApimoazid fezpoy | | Apiepuelg

m eiosfom  ejeq

fazoeur ouozoruzeZ 81U B)1 0 4Z "SA} M BuOZRIAM oMY BfISAZSM

obamosueuly eluepzomesds oBauemopijosuoys op emoyjepop efoewuoju)
V'S BYS|od uo1danisuod yININ VMOV LIdYA VdNAO




GRUPA KAPITALOWA ULMA Construccion Polska S.A.
Informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zi, o ile nie zaznaczono inaczej

. Informacje dotyczace segmentdw dzialalnosci

Grupa Kapitatowa ULMA Construccion Polska S.A. wyodrebnia dwa podstawowe segmenty w
swojej dziatalnoéci gospodarczej:

e obstuga budéw — segment obejmujacy wynajem systemoéw szalunkowych i rusztowan
wraz z szeroko rozumiana obstuga logistyczng oraz rozliczeniem budowy na zakonczenie
kontraktu,

e sprzedaz materiatbw budowlanych - segment obejmujacy sprzedaz systemow
szalunkowych stanowigcych skiladniki majgtku trwatego ($rodki trwate) i obrotowego
(produkty i towary) Grupy oraz innych materiatéw budowlanych.

Informacje na temat segmentéw mierzone sg wediug zasad przedstawionych w polityce

rachunkowosci.

W Grupie nie wystepujg przypadki koncentracji klientéw.

Wyniki segmentéw przedstawiajg sie nastepujaco:

Okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2012 r.

Sprzedaz

Opis pozyc;ji %Eﬁgg/a materiatdw Kacsirtl:a?(?wa

budowlanych
Lacznie przychody ze sprzedazy 229 757 43 970 273727
Sprzedaz pomiedzy segmentami (1 048) (13 286) (14 334)
Przychody ze sprzedazy 228 709 30684 259 393
Koszty operacyjne bez amortyzacji (119 372) (22 043) (141 415)
EBITDA 109 337 8 641 117978
Amortyzacja (84 080) (1 294) (85 374)
Zysk (strata) na poziomie operacyjnym EBIT 25 257 7347 32604

Okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 r.

Opis pozyc Obslugn  Cicnaw  SrUpe

budowlanych
Y acznie przychody ze sprzedazy 277 627 28 111 305738
Sprzedaz pomiedzy segmentami (330) (10 918) (11 248)
Przychody ze sprzedazy 277 297 17193 294490
Koszty operacyjne bez amortyzac;i (127 587) (11 335) (138 922)
EBITDA 149 710 5858 155 568
Amortyzacja (82 638) (422) (83 060)
67 072 5436 72 508

Zysk (strata) na poziomie operacyjnym EBIT



GRUPA KAPITALOWA ULMA Construccion Polska S.A.
Informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego
Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zi, o ile nie zaznaczono inaczej

Uzgodnienie zysku (straty) na poziomie operacyjnym do wyniku finansowego netto Grupy
przedstawiono ponizej.

12 miesiecy 12 miesiecy
) 2012r. 2011r.

Zysk (strata) segmentéw na poziomie operacyjnym 32 604 72 508

Przychody z tytutu odsetek 1655 327

Pozostate przychody finansowe 119 -

Koszty z tytutu odsetek (8 096) (10912)

Pozostate koszty finansowe (277) (417)

Udziat w wynikach podmiotéw stowarzyszonych (368) (567)

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 25 637 60939
[Podatek dochodowy o B2y o (11590)
Zysk (stratajnetto 20427 49349

Aktywa alokowane do poszczegoinych segmentéw przedstawiono w ponizsze; tabeli.

Opis pozyci %ﬁgaa rTS] g{;ﬁ:@i/ Pozycje nie Grupa
budowlanych przypisane Kapitalowa
Na dzien 31 grudnia 2012 . 304 421 12 041 138 072 454 534
Na dzien 31 grudnia 2011 r. 391 619 6 884 109 238 507 741

Uzgodnienie aktywéw segmentow do catkowitych aktywéw Grupy przedstawiono ponizej. Grupa
nie dokonuije alokacji zobowigzan do poszczegdinych segmentow.

e g
Aktywa segmentow ' 316 462 398 503
Niealokowane rzeczowe aktywa trwate 97 818 76 196
Niealokowane warto$ci niemateriaine 762 978
Inwestycje w jednostce stowarzyszone;j 792 1162
Inne aktywa trwate 4234 4 288
Naleznosci z tytutu podatkéw i pozostate naleznosci 4779 7631
Instrumenty pochodne 149 -
Srodki pienigzne i ich ekwiwalent 129538 18983
Razemaktywa Ly D

Informacja dodatkowa stanowi integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego 35



GRUPA KAPITALOWA ULMA Construccion Polska S.A.

Informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zi, o ile nie zaznaczono inaczej

. Rzeczowe aktywa trwale

Tabela ruchu rzeczowych aktywow trwatych w okresie od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia

2012r.
Urzadzenia ,
Grunty, techniczne, Pozostate  Srodki Razem
S . Systemy . .
budynkii  maszyny i szalunkowe Srodki trwate w rzeczowe
budowle Srodki trwate budowie aktywa trwate
. transportu

WARTOSC BRUTTO
Stan na 1 stycznia 2011 r. 89 342 15799 529 020 2962 1876 638 999
Zwiekszenia z tytutu zakupu 50 878 58 225 248 1980 61 381
Zwiekszenia — nadwyzkKi
inwentaryzacyjne, - - 5652 440 (1 876) 4216
przekwalifikowania
Zmniejszenia — sprzedaz (9 2886) (8 516) (21 154) (448) - (39 404)
Zmniejszenia — likwidacje,
niedobory i (3) (61) (14 213) (602) - (14 879)
przekwalifikowania
Roznice kursowe 17 51 2098 28 - 2194
Stan na 31 grudnia 2011 r. 80120 8151 559 628 2628 1980 652 507
Zwiekszenia z tytulu zakupu 6 191 992 21 841 140 19 889 49 053
Zwigkszenia — nadwyzki
inwentaryzacyjne, - 36 3291 3 (1978) 1352
przekwalifikowania
Zmniejszenia — sprzedaz (768) (508) (36 307) (4) (37 587)
Zmniejszenia — likwidacje,
niedobory i - (151) (16 260) (118) (2) (16 531)
przekwalifikowania
Roznice kursowe (13) (41) (1 852) (26) - (1 932)
Stan na 31 grudnia 2012 r. 85530 8479 530 341 2623 193889 646 862
ZAKUMULOWANA AMORTYZACJA
Stan na 1 stycznia 2011 r. 7772 8720 203 689 1945 - 222 126
Amortyzacja za okres 2070 1045 79 155 477 - 82 747
Zmniejszenia — sprzedaz (1 688) (4 874) (12 879) (372) - (19 813)
Zmniejszenia — likwidacje, )
przekwalifikowania ) (55) (7 768) (146) (7.969)
Réznice kursowe 5 34 1149 19 - 1207
Stan na 31 grudnia 2011°r. 8159 4870 263 346 1923 - 278 298
Amortyzacja za okres 1 951 855 81714 368 - 84 888
Zmniejszenia — sprzedaz (178) (507) (24 837) (1) - (25 523)
Zmniejszenia — likwidacje,
przekwalifikowania ) (96) (13512) (103) ) (13711)
Réznice kursowe (4) (27) (992) (17) - (1 040)
Stan na 31 grudnia 2012'r. 9928 5095 305 719 2170 322912
Odpis aktualizujgcy - - 482 - - 482
WARTOSC NETTO:
Na 31 grudnia 2012 . 75602 3384 224 140 453 19889 323 468
Na 31 grudnia 2011 r. 71 961 3281 296 282 705 1980 374 209
Na 1 stycznia 2011 r. 81570 7 079 325 331 1017 1876 416 873
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Odpis amortyzacyjny rzeczowych aktywow trwatych powiekszyt:

T 12 miesiecy 12 miesiecy

Wyszczegdlnienie 20121 2011 r.
Koszty sprzedanych produktow, towardw i materiatow 84 664 82 369
Koszty sprzedazy i marketingu 14 20
Koszty ogdinego zarzadu 210 358
Razem 84 888 82747

Bankowe linie kredytowe wediug stanu na 31 grudnia 2012 r. zabezpieczone sg na srodkach
trwatych (szalunki). Warto$¢ zabezpieczenia wedlug umoéw zastawu zawieranych w momencie
podpisywania umoéw kredytowych wynosi 293 153 tys. zi. Wediug stanu na 31 grudnia 2011 r.

kwota zabezpieczenia wynosita 302 256 tys. zt.

Warto$¢ netto rzeczowych aktywoéw trwalych uzywanych na podstawie umoéw leasingu
finansowego wynosi wediug stanu na dzien 31 grudnia 2012 r. 538 tys. z}, na dzien 31 grudnia

2011 roku 614 tys. zt.

. Wartosci niematerialne

Tabela ruchu warto$ci niematerialnych w okresie od 1 stycznia 2011 do 31 grudnia 2012 r.

Pozostate —
Licencje i wytworzone we
oprogramowanie wlasnym

zakresie *)
WARTOSC BRUTTO
Stan na 1 stycznia 2011-r. 3482 44
Zwiegkszenia 876 -
Zmnigjszenia - zbycie (154) (3)
Réznice kursowe 1 1
Stan na 31 grudnia 2011.r. 4205 42
Zwigkszenia 216 -
Zmniejszenia — likwidacja 1) -
Rdéznice kursowe (4) -
Stan na 31 grudnia 2012 r. 4 416 42
ZAKUMULOWANA AMORTYZACJA
Stan na 1 stycznia 2011 r. 2990 35
Amortyzacja za okres 306 7
Zmniejszenia — zbycie (149) (3)
Réznice kursowe 1 -
Stan na 31 grudnia 2011 1. 3148 35
Amortyzacja za okres 485 1
Zmniejszenia — likwidacja (1) -
Réznice kursowe 1) -
Stan na 31 grudnia 2012 r. 3631 40
WARTOSC NETTO:
Na 31 grudnia 2012 . 785 2
Na 31 grudnia 2011 r. 1057 3
Na 1 stycznia 2011 r. 492 9

Razem
wartosci
niemateriaine

3526
876
(157)
2
4247
216
(1)
4)

4 458

3025
313
(152)
1
3187
486
(1
(1)
3671

787
1060
501

Informacja dodatkowa stanowi integraing cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego

37
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Odpis amortyzacyjny wartosci niematerialnych powigkszyt:

yn 12 miesiecy 12 miesiecy
Wyszczegolnienie 2012 r. 2011 r.
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow 107 102
Koszty sprzedazy i marketingu - 10
Koszty ogdinego zarzadu 379 201
Razem 486 313
. Instrumenty finansowe
Wartos¢ bilansowa Wartos¢ godziwa
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2012r. 2011, 2012r. 2011r.
Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu
Srodki pieniezne 29 538 18 983 29 538 18 983
Naleznosci i pozyczki udzielone
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 88 510 101 188 88 510 101 188
Udzielone pozyczki 992 1074 992 1074
Instrumenty pochodne
Instrumenty finansowe wyceniane w wartosci
o M 149 - 149 -
godziwej przez wynik finansowy
Zobowiazania finansowe
Kredyty opr(_)centowane wedtug zmiennej stopy 88 444 143 840 88 444 143 840
procentowej
Zobowltauzanlia handlowe oraz pozostate 38 099 41 661 38 099 41 661
zobowigzania
Instrumenty pochodne
Instrumenty finansowe wyceniane w wartosci
S M - 174 - 174
godziwej przez wynik finansowy
. Udzialy w jednostkach stowarzyszonych
H 0,
r}:ﬁ:ﬁ;ﬂ;ﬁ? siedziba rzedmiot przedsigbiorstwa b\i/l\f;r;%i?a posiad/;nego
wskazaniem formy P P € .y kapitatu
. udziatow
prawnej podstawowego
ULMA Cofraje Bukareszt sprzedaz i dzierzawa deskowan, 792 30,00
SR.L. Rumunia sprzedaz materialéw budowlanych
Podstawowe dane dotyczace jednostki stowarzyszonej.
31 grudnia 31 grudnia
2012r. 2011 r.
Aktywa 10 629 13 061
Zobowigzania 5176 5661
Przychody ze sprzedazy 5138 5212
Wynik finansowy netto (1 226) (1 888)
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9. Inne akitywa trwale

Inne aktywa trwate obejmujg warto$¢ bilansowg prawa wieczystego uzytkowania gruntdow w
kwocie 4 234 tys. zt. Prawo wieczystego uzytkowania gruntdéw wygasa 5 grudnia 2089 roku.

10. Naleznosci handlowe i pozostale naleznosci

Stan na dzien:
31 grudnia 31 grudnia

2012r. 2011 r.
Naleznoéci handlowe od podmiotdw nie powigzanych 116 961 120 333
Odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci handlowych (32 686) (26 242
Naleznosci handiowe — netto 84 275 94 091
Pozostate naleznosci 2755 5 304
Rozliczenia miedzyokresowe — czynne 946 679
Naleznoéci handlowe od podmiotéw powigzanych 534 1114
Naleznosci z tytulu pozyczki 992 1074
Razem naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 89 502 102 262
w tym:
Cze$¢ dlugoterminowa 992 3040
Cze$¢ krétkoterminowa 88 510 99 222

Na podstawie przeprowadzonych analiz Grupa ocenita, ze warto$¢ bilansowa poszczegélnych
naleznosci prezentowanych w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jest
zblizona do wartosci godziwej tych naleznosci.

Nie wystepuje koncentracja ryzyka kredytowego z tytutu naleznosci handlowych, poniewaz Grupa
posiada duzg liczbe klientéw.

Wartos¢ netto odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci powiekszong o kwoty spisanych
naleznoéci w tgcznej wysokosci 13 243 tys. zt (7 039 tys. zt w 2011 roku) ujeto w kosztach
sprzedazy i marketingu w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

Zmiana stanu odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci handlowych oraz pozostatych
naleznosci przedstawia sie nastepujaco:

12 miesiecy 12 miesiecy
2012 2011 r.

Stan na poczatek okresu 26242 17.626
Zwiekszenia — odpisy aktualizujgce naleznosci handlowe 14 890 7299
Zwigkszenia — odpisy aktualizujgce odsetki zwtoki 18 1833
Realizacja (4 920) (454)
Korekta uprzednio dokonanego odpisu (1 968) (597)
Réznice kursowe (1 576) 535
Stan na koniec okresu 32 686 26 242

Wszystkie odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci dotyczg naleznosci krétkoterminowych.
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11. Zapasy
Stan na dziefi:
31 grudnia 31 grudnia
2012r. 2011 r.
Materiaty 5062 4 570
Towary 1256 973
Wartosé zapaséw brutto 6318 5543
Odpis aktualizujgcy wartos¢ zapaséw (340) (340)
Wartosc¢ zapasow netto 5978 5203

12. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Stan na dzien:

31 grudnia 31 grudnia

2012r. 2011 r.
Srodki pieniezne w kasie i w banku 22970 17 746
Krétkoterminowe depozyty bankowe 6 568 1237
Razem s$rodki pieniezne, w tym: 29538 18 983
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 362 433

Dla potrzeb rachunku przeptywéw pienieznych, w skiad $rodkéw pienieznych i Kkredytu w
rachunku biezgcym wchodza;

Stan na dzien:

31 grudnia 31 grudnia

2012r. 2011 r.
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 29538 18 983
Kredyt w rachunku biezacym (nota 15) - (1118)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wykazane w rachunku 29 538 17 865

przepltywow pienieznych

13. Kapital podstawowy

Nadwyzka ze

Wartos¢ sprzedazy akcji
Liczba akg;ji nominalna przedazy akoji Razem
" powyzej wartosci
akcji ; :
nominalnej
Stan na 1 stycznia 2011 r. 5255632 10 511 114 990 125 501
- zwiekszenia - - - -
- Zzmniejszenia - - - -
Stan na 31 grudnia 2011 r. 5 255 632 10 511 114 990 125 501
- zwigkszenia - - - -
- Zmnigjszenia - - - -
Stan na 31 grudnia 2012 r. 5 255 632 10 511 114990 125 501

Wszystkie akcje sg akcjami zwyklymi na okaziciela o wartosci nominalnej 2,00 zi. Wszystkie
akcje sg optfacone.
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Wedlug stanu na 31 grudnia 2012 r. struktura akcjonariatu Spétki przedstawia sie nastepujgco:

Kapitat podstawowy Glosy na WZA

Liczba akcji %  Liczba gloséw %
ULMA CyE, S. Coop 3967 290 75,49 3967 290 75,49
OFE Aviva BZ WBK *) 450 000 8,56 450 000 8,56
Akcjonariat rozproszony 838 342 15,95 838 324 15,95

*) Dane na podstawie listy obecnosci na NWZA w dniu 9 stycznia 2013 1.

14. Zobowigzania handlowe oraz pozostale zobowigzania

Stan na dzien:
31 grudnia 31 grudnia

2012r. 2011 r.
Zobowigzania handlowe wobec podmiotéw niepowigzanych 26 955 19 888
Zobowiagzania wobec podmiotdw powigzanych 3919 3338
Zobowigzania z tytulu ubezpieczen spotecznych i innych obcigzen 5584 9 837
Rozliczenia migedzyokresowe (bierne kosztdw) 7 087 12196
Rozliczenia miedzyokresowe (bierne przychoddw) - 4
Pozostate zobowigzania 138 191
Zobowigzania z tytulu dywidendy — podmioty powigzane - 4 562
Zobowiagzania z tytulu dywidendy —podmioty pozostate - 1482
Razem zobowiazania handlowe oraz pozostate zobowiazania 43 683 51498
W tym:
Cze$¢ dlugoterminowa - -
Czes¢ krotkoterminowa 43 683 51 498

15. Kredyty i pozyczki

Stan na dzien:
31 grudnia 31 grudnia

2012r. 2011 r.
Diugoterminowe
Kredyty bankowe 40618 87 056
Razem kredyty dlugoterminowe 40618 87056
Krétkoterminowe
Kredyt w rachunku biezgcym (nota 12) - 1118
Kredyty bankowe 47 826 55 666
Razem kredyty krotkoterminowe 47.826 56 784
Kredyty bankowe zabezpieczone sg na szalunkach (zastawy rejestrowe i umowy

przewlaszczenia) zgodnie z informacjg zawartg w nocie 5. Dodatkowe zabezpieczenie stanowig
weksle in blanco oraz gwarancje korporacyjne.
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Oprocentowanie kredytéw bankowych naliczane jest w okresach miesiecznych w oparciu o

aktualng stawke WIBOR powiekszong o marze okreslong w poszczegdlnych umowach
kredytowych.

Struktura kredytéw dtugoterminowych wedtug terminéw zapadalnosci przedstawia sie
nastepujaco:

Stan na dzien:

31 grudnia 31 grudnia

2012, 2011 r.
0d 1 do 2 lat 30014 46 438
Cd 2 do 5 lat 10 604 40 618
Powyzej 5 lat - -
Razem kredyty diugoterminowe 40618 87056

Efektywne stopy procentowe na dzien bilansowy przedstawiaty sie w sposéb nastepujacy:

31 grudnia 31 grudnia

2012, 2011 r.
Kredyt w rachunku biezacym - 5,04
Kredyty bankowe 6,68 6,13

Grupa dysponuje nastepujacymi, nie wykorzystanymi, przyznanymi jej limitami kredytowymi:

Stan na dzien:

31 grudnia 31 grudnia
2012r. 2011 r.
O zmiennym oprocentowaniu:
- Wygasajgce w ciggu jednego roku 13000 6 883
- wygasajace po uptywie jednego roku 15 000 15 000
Razem nie wykorzystane iimity kredytowe 28 000 21883

16. Leasing

a) Leasing finansowy

Uwzglednione w ponizszej tabeli aktywa uzytkowane na podstawie umoéw leasingu finansowego
obejmujg maszyny do czyszczenia szalunkéw.

Stan na dzien:

31 grudnia 31 grudnia

2012r. 2011 r.
Warto$¢ poczatkowa Srodkéw trwalych w leasingu 768 768
Umorzenie (230) (154)
Wartosé ksiggowa netto 538 614

Amortyzacja $rodkéw trwatych uzytkowanych na podstawie zawartych uméw leasingu
finansowego w okresie 12 miesigcy zakonczonym 31 grudnia 2012 roku wyniosta 76 tys. zi, w
okresie 12 miesigcy zakonczonym 31 grudnia 2011 roku wyniosta 77 tys. zi.
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Stan na dzien:

31 grudnia 31 grudnia

2012r. 2011 r.
Ponizej jednego roku 147 148
Od 1 roku do 5 lat 136 286
taczna kwota minimalnych oplat leasingowych wedlug okresow 233 434

zapadalnosci:

Stan na dzien:

31 grudnia 31 grudnia

2012r. 2011 r.
Ponizej jednego roku 147 148
Od 1 roku do 5 lat 136 286
Laczna kwota wartesci biezacej minimalnych oplat leasingowych 283 434

wedtug okreséw zapadalnosci:

Przeprowadzona przez Grupe analiza wykazata, ze laczna kwota minimalnych optat
leasingowych nie rozni sig istotnie od facznej kwoty wartosci biezacej tych opfat.

Znaczace postanowienia uméw leasingowych

okres leasingu wynosi zazwyczaj 5 lat,

podstawe ustalania kwoty warunkowych optat leasingowych stanowi WIBOR powiekszony o
marz¢ bankowa,

w umowach leasingowych zawarta jest opcja kupna przedmiotu leasingu po zakonczeniu

okresu umowy,
z postanowien umownych nie wynikajg ograniczenia dotyczace dodatkowego zadtuzenia ani

dodatkowych umow leasingowych.

b) Leasing operacyjny

Do uméw leasingu operacyjnego zakwalifikowano nabyte w drodze kupna prawo wieczystego

uzytkowania gruntéw.
taczna kwota przyszlych minimalnych optat z tytutu prawa wieczystego uzytkowania gruntow

WYNosi:
Stan na dzien:
31 grudnia 31 grudnia
2012r. 2011 .
Ponizej jednego roku 9 9
Od 1 roku do 5 lat 35 35
Powyzej 5 lat 636 645
630 689

Razem

Prawo wieczystego uzytkowania gruntéw wygasa zgodnie z umowa w dniu 5 grudnia 2089 r.

17. Odroczony podatek dochodowy

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego:

Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego:
Wartos¢ bilansowa aktywa (zobowigzania) z tytutu odroczonego

podatku dochodowego

Stan na dzien:

31 grudnia 31 grudnia
2012r. 2011 r.

4 941 7789

(16 138) (14 763)

(11 197) (6 974)
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Zmiany stanu aktywow i zobowigzan z tytutu odroczonego podatku dochodowego w trakcie roku
(przed uwzglednieniem ich kompensaty w ramach jednej jurysdykcji prawnej) przedstawiajg sie w

sposbdb nastepujacy:

Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Tytut rénic przsisciowych ma}zf‘gyf%%:%’go_ Niezrealizowane iz Razem
Stan na 1.01.2011r. 12 060 5 34 12 099
Uznanie wyniku finansowego - (70) (132) (202)
Obcigzenie wyniku finansowego 2 636 104 126 2 866
Stan na 31.12.2011r. 14 696 39 28 14763
Uznanie wyniku finansowego (161) (182) (155) (498)
Obcigzenie wyniku finansowego 1555 160 158 1873
Stan na 31.12.2012 . 16.090 17 3 16138
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Wycena i '
rzeczowego lezrealizowane

Tytut réznic przejsciowych poggt?(tgwe t rTNaaj?;:gi Re'figgt); na kr stn;re Razem

obrotowego
Stan na 1.01.2011 r. 5 561 1:058 1529 293 8441
Uznanie wyniku finansowego - 29 3230 190 3449
Obcigzenie wyniku finansowego (2784) (9) (904) (179) (3 876)
Odniesienie na kapitat wiasny - - (225) (225)
Stan na 31.12.2011r. 2777 1078 3 855 79 7789
Uznanie wyniku finansowego 77 134 2324 214 2749
Obciazenie wyniku finansowego (2777) - (2 738) (174) (5 689)
Odniesienie na kapitat wilasny - - - 92 92
Stan na31.12.2012r. 77 1212 3 441 211 4941
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Zobowigzania z tytutu swiadczen emerytalnych

Ujete w sprawozdaniu z sytuacji finansowej zobowigzania z tytutu:

Swiadczen emerytalnych
Razem

Stan na dzien:

31 grudnia 31 grudnia
2012, 2011 r.

116 117

116 117

Grupa dokonuje aktuarialnej wyceny rezerwy z tytutu $wiadczen emerytalnych na koniec kazdego

roku obrotowego.

QOdpis na rezerwe z tytutu Swiadczen emerytainych
Koszt odsetkowy

Zyski i straty aktuarialne, netto

Swiadczenia wyptacone

Razem ujete w kosztach swiadczen pracowniczych

Zmiana stanu zobowigzania bilansowego:

Rezerwa z tytutu $wiadczen emerytalnych na poczatek okresu
Odpis na rezerwe z tytutu Swiadczen emerytainych

Koszt odsetkowy

Zyski i straty aktuarialne, netto

Swiadczenia wyptacone

Rezerwa z tytulu $wiadczen emerytalnych na koniec okresu

12 miesiecy 12 miesiecy
2012, 2011 r.
10 7
7 5
(18) 25
- (24)
1) 13
12 miesiecy 12 miesiecy
2012r. 2011 r.
117 104
10 7
7 5
(18) 25
- (24)
116 117
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19. Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy z tytutu obslugi budéw
Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatéw budowianych

Razem przychody ze sprzedazy

12 miesiecy 12 miesiecy
2012r. 2011 r.

228 709 277 298

30 684 17 192

259 393 294 490

Przychody ze sprzedazy do jednostki sprawujgcej kontrole nad Grupag Kapitalowg ULMA
Construccion Polska S.A. w okresie 12 miesigcy zakoriczonym 31 grudnia 2012 roku wyniosty

2 410 tys. zt (w 2011 roku — 523 tys. zt).

20. Koszty wedlug rodzaju

Amortyzacja rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci
niematerialnych

Koszty $wiadczen pracowniczych (nota 20 a)
Zuzycie surowcow, materialdw pomocniczych i energii
Ustugi transportowe

Ustugi najmu i dzierzawy

Obrébka obca

Remonty i konserwacije

Uslugi montazowe

Inne ustugi obce

Pozostate koszty

Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatdw
Koszty wedlug rodzaju razem

Zmiana stanu produktéw i produkcji w toku oraz koszty $wiadczen
na wiasne potrzeby

Koszty sprzedazy i marketingu
Koszty zarzadu

Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow

20 a) Koszty swiadczen pracowniczych

Koszty wynagrodzen oraz koszty $wiadczehn z tytulu rozwigzania
stosunku pracy

Koszty ubezpieczen spotecznych i Swiadczen na rzecz pracownikow

Razem koszty $wiadczen pracowniczych

12 miesiecy 12 miesiecy
2012r. 2011 r.

85 374 83 060

329084 40 595

15 580 15 151

18 991 20 622

11 949 12135

- 1402

4 436 3548

834 3 005

19672 17 593

18 587 12 272

17 183 14 657

225 590 224 040

(17) (1779)

(16 742) (10 433)

7 (13 120) (173 441)
st ss3e

27 080 33 659

5904 6 936

32985 40 595
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Inne przychody i koszty operacyine

21 a) Inne przychody operacyjne

Nadwyzki inwentaryzacyjne

Zyski z tytutu zmiany wartoéci godziwej kontraktéw terminowych
Otrzymane odszkodowania — utracone sktadniki rzeczowego
majatku trwatego i obrotowego

Odpisane zobowigzania

Sprzedaz skladnikéw rzeczowego majatku trwalego

Odpis aktualizujgcy wartos¢ skiadnikow majatku rzeczowego
Refaktury

Pozostate przychody

Razem inne przychody operacyjne

21 b) Inne koszty operacyjne

Niedobory inwentaryzacyjne

Straty z tytulu zmiany wartos$ci godziwej kontraktéw terminowych
Utracone skiadniki rzeczowego majatku trwatego i obrotowego
Likwidacja skiadnikéw rzeczowego majgtku trwalego

Odpis aktualizujgcy wartos$¢ sktadnikdéw majatku

Pozostate koszty

Razem inne koszty operacyjne

Przychody i koszty finansowe

22 a) Przychody finansowe

Odsetki od $rodk6éw na rachunku bankowym

Odsetki z tytutu pozyczki udzielonegj

Zyski z tytutu zmiany wartosci godziwej kontraktéw terminowych
dziatalnosci finansowej

Razem przychody finansowe

22 b) Koszty finansowe

Koszty odsetek:

- kredyty bankowe

- leasing

- pozostate — z tytutu zwioki w zapfacie zobowigzan

12 miesiecy 12 miesiecy
2012r. 2011 r.

1374 2113

600 171

170 199

13 -

71 13 021

550 551

320 277

17 216

3115 16 548

12 miesiecy 12 miesiecy
2012r. 2011 r.

(766) (1148)

- (87)

- (9)

(1 937) (14 197)

(1 282) (550)

(346) (278)

(4 331) {16 269)

12 miesiecy 12 miesiecy
2012, 2011 r.

1625 305

30 22

119 -

1774 327

(8 066) (10 874)

(27) (34)

(3) (4)

(8 096) (10 912)
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Straty z tytutu zmiany wartosci godziwej kontraktow terminowych

dziatalno$ci finansowej . (103)
Réznice kursowe (95) (40)
Koszty pozyskania kredytu (108) (165)
Bankowy Fundusz Gwarancyjny (74) (109)
Inne - -
Razem koszty finansowe (8 373) (11.329)

22 c) Zyskilstraty kursowe

Ponizej przedstawiono wptyw réznic kursowych na wynik finansowy Grupy ULMA Construccion
Polska S.A.:

12 miesiecy 12 miesiecy

2012r. 2011 r.
Przychody ze sprzedazy (611) 123
Koszty sprzedanych produktéw, towardw i materiatow 2 (168)
Koszty finansowe (95) (41)
Razem zyski (straty) kursowe (704) (86)

23. Podatek dochodowy

12 miesiecy 12 miesiecy

2012r. 2011 r.
Podatek biezacy (896) (8 499)
Podatek odroczony (nota 17) (4 314) (3091)
Razem podatek dochodowy (5 210) (11:590)

Podatek dochodowy od zysku Grupy przed opodatkowaniem rézni sie w nastgpujacy sposob od
teoretycznej kwoty, ktérg uzyskano by, stosujac $rednig wazong stawke podatku majacy
zastosowanie do zyskow konsolidowanych spoétek:

12 miesiecy 12 miesiecy
2012r. 2011 r.

Zysk przed opodatkowaniem 25637 60939
Podatek wyliczony wedlug obowigzujacych stawek (19% dla Polski,

21% dla Ukrainy, 20% dla Kazachstanu, 15% dla Litwy) 4 954 11 625
Dochody rie podiegajgce opodatkowaniu (965) (1 540)
Koszty nie stanowigce kosztéw uzyskania przychoddéw 1129 1730
Zobowigzanie z tytulu podatku odroczonego odniesione na kapitat

wiasny 92 (225)
Obciazenie wyniku finansowego z tytutu podatku dochodowego 5210 11590

Wiadze podatkowe moga przeprowadzi¢ kontrole ksigg rachunkowych i rozliczen podatkowych w
ciagu 5 lat od zakonczenia roku, w ktérym ztozono deklaracje podatkowe (na Ukrainie w ciggu 3
lat) i obcigzy¢ Spétki Grupy dodatkowym wymiarem podatku wraz z karnymi odsetkami. W opinii
Zarzadu nie istniejg okoliczno$ci wskazujace na mozliwos¢ powstania istotnych zobowigzan z
tego tytutu.
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24. Dywidenda na akcje

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 22 czerwca 2012 roku podjeto uchwate ze czesé
zysku netto Spéiki za rok obrotowy 2011 w kwocie 20 023 957,92 zt przeznaczona zostanie do
wypfaty akcjonariuszom Spétki w formie dywidendy.

Na podstawie uchwaty Zarzadu nr 5/2011 z dnia 28 listopada 2011 roku Spoétka wyptacita
akcjonariuszom zaliczke na poczet przewidywanej dywidendy w roku obrotowym 2011 w kwocie
6 043 976,80 zt, pozostata do wyptaty cze$¢ dywidendy za rok obrotowy 2011 wynosi
13 979 981,12 zt.

Zgodnie z powyzszg uchwatg WZA dniem ustalenia praw do wyplaty dywidendy byt 21 sierpnia
2012 r., a wyptata dywidendy nastgpita w dniu 10 wrzesnia 2012 r.

25. Pozycje warunkowe

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2012 roku Grupa nie posiada pozycji warunkowych.

26. Zobowiagzania inwestycyjne (pozabilansowe)

W Grupie Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. nie wystepuja przyszte zobowigzania
inwestycyjne zaciggniete na dzien bilansowy, lecz jeszcze nie ujete w sprawozdaniu z sytuaciji
finansowej.

Przyszle zobowigzania z tytutu leasingu operacyjnego (gdzie spotka Grupy jest leasingobiorcg)
zostaty przedstawione w Nocie 16b.

27. Wycena instrumentow finansowych wedlug wartosci godziwej

Na podstawie przeprowadzonych analiz Grupa ocenifa, ze warto$¢ bilansowa poszczegdlnych
instrumentow finansowych prezentowanych w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym jest zblizona do wartosci godziwych tych instrumentéw.

28. Zdarzenia po dniu bilansowym
Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktére miatyby istotny wplyw na prezentowane

skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

29. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Kontrole nad Grupg sprawuje ULMA C y E, S. Coop. z siedzibg w Hiszpanii, ktéra posiada
75,49% akcji Spokki. Pozostate 24,51% akcji znajduje sie w posiadaniu wielu akcjonariuszy.

W sktad Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. wchodzg nastepujace spotki:

Podmiot dominujacy:

ULMA Construccion Polska S.A. z siedzibg w Koszajcu
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Podmioty zalezne:

ULMA System S.A. w likwidacji z siedzibg w Starachowicach przy ulicy Radomskiej 29
powstata dnia 11.07.2000r. — Akt Notarialny Rep. A 2105/2000. Zarejestrowana
postanowieniem Sadu Rejonowego w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy w Rejestrze
Przedsiebiorcow 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.

W grudniu 2011 r. proces likwidacji spotki facznie z podzialem majatku zostat ukonczony.
Warto$¢ majatku jaki otrzymata ULMA Construccion Polska S.A. w zwigzku z likwidacjg
ULMA System S.A. wyniosta 10 608 tys. zt.

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

ULMA Opatubka Ukraina z siedzibg w Kijowie przy ul. Gnata Juri 9, powstata dnia
18.07.2001 r. Zostata zarejestrowana w Swiatoszynskim Oddziale Administracji Panstwowe;j
dla miasta Kijowa pod nr 5878/01 i otrzymata kod identyfikacyjny 31563803. Przedmiotem
dziatalnosci spotki jest sprzedaz i dzierzawa deskowan, sprzedaz materiatow budowlanych.
Udziat emitenta w kapitale oraz w catkowitej liczbie gtoséw wynosi 100%.

W dniu 27.08.2010 r. zostata utworzona spétka zalezna ULMA Opatubka Kazachstan sp. z
0.0. z siedzibg w Astanie przy ul. Taszenowa 25. Jej strategicznym celem bedzie rozwoj
podstawowej dziatalnosci Grupy Kapitalowej tj. wynajmu systeméw szalunkowych i
rusztowan oraz rozpowszechnienie wiedzy z zakresu zastosowania technologii szalunkowe;j
w procesie budowlanym na terenie Kazachstanu. Udziat emitenta w kapitale oraz w
catkowitej liczbie gloséw wynosi 100%.

W dniu 27 kwietnia 2012 r. zostata utworzona spétka zalezna ,ULMA Construccion BALTIC”
z siedzibg w Wilnie, ul. Pylimo 41-12. Przedmiotem dziatalno$ci Spotki bedzie: wynajem
rusztowan i szalunkéw budowlanych, sprzedaz hurtowa i detaliczna rusztowan i szalunkow
budowlanych, sprzedaz i wynajem innych urzadzeh budowlanych i inna dziatalnos¢
handlowa. Udziat emitenta w kapitale oraz w catkowitej liczbie gtoséw wynosi 100%.

Podmiot stowarzyszony:

ULMA Cofraje SRL z siedzibg w Bragadiru przy ul. Soseaua de Centura nr 2-8 Corp C20
(Rumunia), powstata dnia 9.10.2007 roku. Zarejestrowana w Krajowym Biurze Rejestru
Handlowego w Bukareszcie pod numerem 22679140. Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest
wydzierzawianie i sprzedaz rusztowan i deskowan budowlanych, w tym réwniez na zasadach
leasingu. Udziat emitenta w kapitale oraz w catkowitej liczbie gloséw wynosi 30%. Pozostate 70%
udziatu w kapitale Spétki nalezy do podmiotu sprawujacego kontrole nad Grupg - ULMAC y E, S.
Coop. z siedzibg w Hiszpanii.

Jednostki zalezne podlegajg konsolidacji metoda petna, jednostka stowarzyszona konsolidowana
jest metoda praw wtasnosci.
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Transakcje zawierane przez spotki Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. z

podmiotami powigzanymi miaty charakter typowy i rutynowy, zawierane byty na warunkach
rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaty z prowadzenia biezgcej dziatalnosci operacyjne;j.

Dane liczbowe, dotyczace transakcji jednostek Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska
S.A. z jednostkami Grupy ULMA Cy E, S. Coop.:

Stan na dzien

Salda rozrachunkéw na dzien bilansowy 31 grudnia 31 grudnia
2012r. 2011 r.
Naleznosci ULMA Construccion Poiska S.A od jednostek Grupy 534 2 907
Zobowigzania ULMA Construccion Polska S.A. wobec jednostek Grupy 3919 3 338
Naleznosci z tytutu pozyczki — ULMA Cofraje s.r.l. Rumunia (tys. EUR) 241 241
Nalezno$ci z tytutu odsetek od pozyczki (tys. EUR) 2 2
Dywidenda zaliczkowa za 2011 r. - 4 562
L . 12 miesiec 12 miesiec
Sprzedaz i zakupy od jednostek Grupy 2012 :2 y 2011 rQ y
Sprzedaz ULMA Construccion Polska S.A do jednostek Grupy 3376 1569
Zakupy ULMA Construccion Polska S.A. od jednostek Grupy 14 280 35159
Sprzedaz ULMA System S.A. do jednostek Grupy - 176
Zakupy ULMA System S.A. od jednostek Grupy - -
Przychody z tytutu odsetek od pozyczki 30 22

30. Wynagrodzenia Czlonkéw Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej

W 2011 roku Czionkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej uzyskali wynagrodzenia tacznie z premiami
w wysokosci:

12 miesiecy 12 miesiecy
2012 . 2011 r.

Zarzad ULMA Construccion Polska S.A
Andrzej Koziowski 1692 1327
Andrzej Sterczynski 622 493
Krzysztof Orzetowski 587 435
Likwidator Ulma System S.A. w likwidacji
Stanistaw Siwik - 242
ULMA Opatubka Ukraina
Victoriya Ryabinina - 114
Dmitriv Lyakhovetskiy 225 159
Denys Kvachuk 136 94
ULMA Opatubka Kazachstan
Ewa Giersz 199 68
ULMA Construccion BALTIC
Vykintas Kuzmickas 59 -
Rada Nadzorcza ULMA Construccion Polska S.A.
Rafat Alwasiak 54 54

Informacja dodatkowa stanowi integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego 51



GRUPA KAPITALOWA ULMA Construccion Polska S.A.
Informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, 0 ile nie zaznaczono inaczej

Pozostali Czlonkowie Zarzadu oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej nie pobierajg wynagrodzenia.

31. Zysk na akcje

Podstawowy zysk na akcji wylicza si¢ jako iloraz zysku przypadajacego na akcjonariuszy Spétki
oraz $redniej wazonej liczby akcji zwyktych w trakcie roku.

12 miesiecy 12 miesiecy

2012, 2011r.
Zysk przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej 20 427 49 349
Liczba akcji zwyktych na dzien bilansowy 5255632 5255632
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 5255632 5255632
Podstawowy zysk na akcje (w zt na jedng akcje) 3,89 9,39
Rozwodniony zysk na akcje (w zt na jedng akcje) 3,89 9,39

32. Przeliczenie wybranych danych finansowych na euro

Przeliczenie wybranych danych finansowych na euro zaprezentowano w ponizszej tabeli:

w tys. zt w tys. EUR

. 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiec 12 miesiec
WYSZCZEGOLNIENIE 2012, 20111 w012r . aottr
Przychody netto ze sprzedazy
produktéw, towardow i materiatow 259 393 294 490 62151 a3
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 32 604 72 508 7812 17 513
Zysk(strata) brutto 25637 60 939 6 143 14719
Zysk (strata) netto 20 427 49 349 4 894 11 920
Przep&yvyy pieniqzne netto z dziatalnosci 141 869 147 609 33 992 35 653
operacyjnej
Przep#ywy pigniqine netto z dziataino$ci (47 461) (48 715) (11 372) (11 767)
inwestycyjnej
]E’rzep%ywy.pieniqzne netto z dziatalinosci (82 550) (83 503) (19 779) (20 169)
inansowej
Przeplywy pienigzne netto 11 859 15 391 2 841 3717
Rozwodniony zysk na jedng akcje 3,89 9,39 0,93 2,27
Zysk na jedng akcje zwykig (w zZ/EUR) 3,89 9,39 0,93 2,27

w tys. zt W tys. EUR
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2012r. 2011 r. 2012r. 2011 r.

Aktywa razem 454 534 507 741 111182 114 957
Zobowigzania 144 378 203 111 35316 45 9086
Zobowigzania dtugoterminowe 52 053 94 430 12733 21 380
Zobowigzania krotkoterminowe 92 325 108 681 22 583 24 606
Kapitat wiasny 310 156 304 630 75 866 68 971
Kapitat podstawowy 10 511 10 511 2571 2380
Srednia wazona liczba akcji 5255632 5 255 632 5255632 5 255 632
Liczba akcji na dzien bilansowy 5255632 5255632 5255632 5 255 632
\I/EVSS;)SC ksiegowa na jedng akcje (w zi/ 59.01 57.96 14,44 13,12
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Poszczegodlne pozycje aktywow oraz kapitatow wiasnych i zobowigzan zostaly przeliczone na

EUR przy zastosowaniu $rednich Kkursow walut ogtoszonych przez Prezesa

NBP,

obowigzujacych na dzien bilansowy. Sredni kurs EUR na dzien 31 grudnia 2012 r. wynosit 4,0882

ZEUR, a na dzien 31 grudnia 2011 r. 4,4168 zt.

Przy przeliczaniu pozycji sprawozdania z calkowitych dochoddw oraz pozycji rachunku
przeplywéw pienigznych zastosowano Kkurs stanowigcy Srednig arytmetyczng kursow
obowigzujgcych na ostatni dzieh kazdego miesigca w danym okresie, czyli dane za okres 1.01. —
31.12.2012 r. przeliczono wg kursu = 4,1736 zV/EUR, dane za analogiczny okres 2011 r.

przeliczono wg kursu = 4,1401 z/EUR.

W imieniu Zarzadu ULMA Construccion Polska S.A.

Andrzej Koztowski, Prezes Zarzadu

Andrzej Sterczynski, Czlonek Zarzgdu ... RN S

Krzysztof Orzetowski, Czionek Zarzadu N A

José Irizar Lasa, Cztonek Zarzgdu

Henryka Padzik, Gtowny Ksigegowy

Koszajec, dnia 12 marca 2013 roku
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Grupa Kapitalowa ULMA Construccion Polska S.A.
Raport uzupetniajgcy z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczgcy sig 31 grudnia 2012 r.

Czesé ogolna raportu
Dane identyfikujgce Grupe¢ Kapitalowa

Nazwa Grupy Kapitalowej
Grupa Kapitatlowa ULMA Construccion Polska S.A.
Siedziba jednostki dominujacej

Koszajec 50
05-840 Brwindéw

W dniu 1 marca 2013 r. nastgpita zmiana siedziby jednostki dominujacej z ul. Klasykow 10,
03-115 Warszawa na Koszajec 50, 05-840 Brwindéw. Zmiana zostala zarejestrowana w
Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 1 marca 2013 r.

Rejestracja jednostki dominujacej w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XTI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

Data: 29 pazdziernika 2001 r.

Numer rejestru: KRS 0000055818

Kapitat zakltadowy na dzien

bilansowy: 10.511.264,00 ztotych

Kierownik jednostki dominujacej
Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad jednostki dominujace;j.

W skiad Zarzadu jednostki dominujacej na dzien 31 grudnia 2012 r. wchodzili:

o  Andrzej Koztowski — Prezes Zarzadu,

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

Informacja o jednostkach wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej

Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2012 r. nastgpujace jednostki wchodzace w skiad Grupy
Kapitatowej zostaty objete konsolidacja:

Jednostka dominujaca:
e ULMA Construccion Polska S.A.
Jednostki zalezne objete konsolidacja metodg pelna:

e  ULMA Opatubka, Ukraina,



1.3.

Grupa Kapitatowa ULMA Construccion Polska S.A.
Raport uzupetniajgcy z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqcy sig 31 grudnia 2012 r.

e  ULMA Opatubka, Kazachstan,
¢  ULMA Construccion Baltic.

Nastepujace jednostki zalezne zostaly objete konsolidacja po raz pierwszy w roku obrotowym
konczacym sie 31 grudnia 2012 r. w zwiazku z objeciem kontroli przez jednostke dominujaca:

e ULMA Construccion Baltic — jednostka objeta skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym za okres od 27 kwietnia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych

1.3.1. Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta:

Imie i nazwisko: Monika Bartoszewicz
Numer w rejestrze: 10268

1.3.2. Dane identyfikujace podmiot uprawniony:

1.4.

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

Adres siedziby: ul. Chlodna 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 odpowiedzialnoscia sp.k. jest wpisana na listg podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546, prowadzona przez
Krajowg Rade Bieglych Rewidentow.

Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni
rok obrotowy
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2011 r.

zostalo zbadane przez KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
i uzyskato opini¢ bieglego rewidenta bez zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone w dniu 22 czerwca 2012 r.
przez Walne Zgromadzenie jednostki dominujacej.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zlozone w Sadzie Rejestrowym w dniu
25 czerwca 2012 r. oraz ogloszone w Monitorze Polskim B nr 2081 z dnia 14 wrze$nia 2012 r.
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Grupa Kapitalowa ULMA Construccion Polska S.A.
Raport uzupetniajgcy z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koviczgey sig 31 grudnia 2012 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia ULMA Construccion
Polska S.A. z siedzibg w Koszajecu 50 i dotyczy skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, na ktore sklada si¢ skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 r., skonsolidowany rachunek zyskow i strat oraz inne
catkowite dochody, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym oraz
skonsolidowany rachunek przeptywdw pienigznych za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia
oraz informacje dodatkowe do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zawierajace
opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Jednostka dominujgca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie
z Miedzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczosci  Finansowej, ktére zostaly
zatwierdzone przez Unig¢ Europeiska, na podstawie uchwaly Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy z dnia 24 maja 2005 r.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umows
zdnia 29 czerwca 2012 r., zawarta na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia
6 kwietnia 2012 r. odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilisSmy stosownie do
postanowien rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r.
nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci”), krajowych
standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych Rewidentéw oraz
Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowe;j.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w siedzibie
jednostki dominujacej w okresie od 17 grudnia 2012 r. do 21 grudnia 2012 r. oraz od
4 lutego 2013 r. do 15 lutego 2013 r.

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacje
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska i z innymi
obowigzujacymi przepisami prawa oraz sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci.

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

Zarzad jednostki dominujacej ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie
o rzetelnosci i jasnosci zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
niezaistnieniu zdarzen nieujawnionych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,
wplywajacych w sposoéb znaczacy na dane wykazywane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za rok badany.

W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad jednostki
dominujacej ztozyt wszystkie zadane przez nas o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz
udostepnit nam wszelkie dokumenty iinformacje niezbedne do wydania opinii
i przygotowania raportu.
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Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostal w zaden sposob ograniczony. Zakres i sposdb
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej,
znajdujacej sie w siedzibie podmiotu uprawnionego.

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony spelniaja wymog niezaleznodci od
jednostek wchodzacych w sklad badanej Grupy Kapitatowej w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4
ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U.
z 2009 r. nr 77 poz. 649 z pdézniejszymi zmianami).

1.6. Informacja o przeprowadzonych badaniach sprawozdan finansowych
jednostek objetych konsolidacja
1.6.1. Jednostka dominujaca

Jednostkowe sprawozdanie finansowe jednostki dominujacej za rok obrotowy koficzacy sie
31 grudnia 2012 r. zostalo zbadane przez KPMG Audyt Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoécia sp.k., podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3546,
i uzyskato opini¢ bez zastrzezen.

1.6.2. Pozostale jednostki objete konsolidacjg

e  ULMA Opalubka, Ukraina
e  ULMA Opatubka, Kazachstan

e ULMA Construccion Baltic

Sprawozdania finansowe wyzej wymienionych jednostek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitalowej nie podlegaly obowigzkowi badania za rok obrotowy konczacy sig
31 grudnia 2012 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 31.12.2012 %  31.12.2011 %
zt '000 aktywow z1 '000 aktywow
Aktywa trwale
Rzeczowe aktywa trwale 323468 71,2 374.209 73.7
Wartosci niematerialne 787 0,2 1.060 0,2
Udziaty w jednostkach stowarzyszonych 792 0,2 1.162 0,2
Inne aktywa trwale 4234 09 4.288 0,9
Naleznosci dtugoterminowe 992 0.2 3.040 0.6
Aktywa trwale razem 330273 72,7 383.739 75.6
Aktywa obrotowe
Zapasy 5978 1.3 5203 1.0
Naleznosci handlowe oraz pozostale naleznosci 88.510 19,5 99.222 19,6
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 86 - 574 0,1
Instrumenty pochodne 149 - - -
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 29.538 6,5 18.983 3,7
Aktywa obrotowe razem 124.261 273 123.982 244
SUMA AKTYWOW 454534 100,0 307.741 100,0
PASYWA 31.12.2012 %  31.12.2011 %o
z1 '000 aktywow z1 '000 aktywow
Kapital wlasny
Kapital podstawowy 10,511 23 10511 2.1
Kapital zapasowy - nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci
nominalnej 114.990 253 114.990 22.6
Réznice kursowe z konsolidacji (3.888) 0,9 (2.967) 0,6
Zyski zatrzymane, w tym: 188.543 41,5 182.096 359
Zysk netto okresu obrotowego 20.427 4,5 49.349 9.7
Kapital wlasny razem 310.156 68,2 304.630 60,0
Zobowigzania
Kredyty i pozyczki 40618 9,0 87.056 17,1
Zobowiazania z tytulu odroczonego podatku dochodowego 11.197 2,5 6.974 1,4
Zobowiazania diugoterminowe z tytutu $wiadczen emerytainych 102 - 114 -
Zobowiazania diuterminowe z tytutu leasingu finansowego 136 - 286 0.1
Zobowiazania dlugoterminowe razem 52.053 11,5 94.430 18,6
Kredyty i pozyczki 47.826 10,5 56.784 11,2
Zobowigzania krotkoterminowe z tytulu swiadczen emerytalnych 14 - 3 -
Zobowiazania krotkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 147 - 148 -
Zobowiazania z tytutu biezacego podatku dochodowego 655 0,2 74 -
Instrumenty pochodne - - 174 -
Zobowiagzania handlowe oraz pozostale zobowiazania 43.683 9.6 51.498 10,2
Zobowiazania krétkoterminowe razem 92.325 20,3 108.681 21,4
Zobowigzania razem 144 378 31,8 203.111 400
SUMA PASYWOW 454,534 100,0 507.741 100,0
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2.1.1. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat oraz inne calkowite dochody

1.01.2012 - % 1.01.2011 - %
31.12.2012 przychodow 31.12.2011  przychodéw
71 '000  Ze sprzedazy 71'000 e sprzedazy
DZIALALNOSC KONTYNUOWANA
Przychody ze sprzedazy 259.393 100,0 294,490 100,0
Koszt sprzedanych produktow, towarow i materiatow (195.71D) 75,4 (198.387) 674
Zysk brutto ze sprzedaiy 63.682 24,6 96.103 326
Koszty sprzedazy i marketingu (16.742) 6,5 (10.433) 35
Koszty ogolnego zarzadu (13.120) 5.1 (13.441) 4,6
Pozostale koszty operacyjne (1.216) 0,5 279 0,1
Zysk na poziomie operacyjnym 32.604 12.5 72.308 24.6
Przychody finansowe 1.774 0,7 327 0,1
Koszty finansowe (8.373) 3,2 (11.329) 3.8
Przychody/(Koszty) finansowe netto (6.599) 2,5 (11.002) 7
Udzial w stratach w spotkach stowarzyszonych (368) 0,1 (567) 0,2
Zysk przed opodatkowaniem 25.637 9.9 60.939 20,7
Podatek dochodowy (5.210) 2,0 (11.590) 3,9
Zysk netto okresu obrotowego 20.427 7,9 49.349 16,8
INNE CALKOWITE DOCHODY
Roch'e kursoxye z przehczennla sprawozdan finansowych (499) 02 225 0.1
zagranicznych jednostek zaleznych
Réznice kursowe dotyczace inwestycji netto w jednostce zaleznej (514) 02 1.475 0,5
Podatek dochodowy odnoszacy sie do pozycii innych catkowitych 92 - (225) 0,1
dochoddw
Catkowity dochod okresu obrotowego 19.506 7,5 50.824 17,3
Zysk netto przypadajacy na:
Whascicieli jednostki dominujacej 20.427 7.9 49.349 16,8
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 5.255.632 5.255.632
Podstawowy i rozwodniony zysk/(strata) przypadajacy na jedna akcje
w okresie obrotowym (zt) 3,89 9,39



2.2

Wybrane wskazniki finansowe

Grupa Kapitatlowa ULMA Construccion Polska S.A.
Raport uzupeiniajgey = badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqcy sie 31 grudnia 2012 r.

2012

2011

2010

1. Rentownos$¢ sprzedazy netto
zysk netto x 100%
przychody netto

2. Rentowno$¢ kapitalu wlasnego
zysk netto x 100%
kapital wlasny - zysk netto

3. Szybkosé ebrotu naleznosci

sredni stan naleznodel z tvtuly dostaw i uslug brutto x 363 dni
przychody netto

4. Stopa zadluZenia

zobowiazania x 100%
suma pasywow

5. Wskaznik plynnosci

aktywa obrotowe

zobowigzania krotkoterminowe

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

7.9%

7.1%

168 dni

31.8%

16.8%

19.3%

133 dni

40.0%

48%

4.0%

141 dni

47.6%

09

Sredni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto stanowi $rednig arytmetyczna naleznosci z tytutu
dostaw i uslug z poczatku i korica okresu sprawozdawczego, bez uwzglednienia odpisoéw

aktualizujacych ich wartos¢.



3.1.

3.2.

3.3.

3.4.

Grupa Kapitaiowa ULMA Construccion Polska S.A.
Raport uzupeiniajgcy = badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqgcy sie 31 grudnia 2012 r.

Czes¢ szezegolowa raportu

Zasady rachunkowosci

Jednostka dominujagca posiada aktualng dokumentacje opisujaca stosowane w Grupie
Kapitalowej zasady rachunkowosci, przyjete przez Zarzad jednostki dominujacej.

Przyjete zasady rachunkowosci zostaly przedstawione w informacjach dodatkowych do
skonsolidowanego  sprawozdania finansowego, w  zakresie = wymaganym przez
Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez
Unig¢ Europejska.

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

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

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej ULMA Construccion Polska
S.A. zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska i innymi obowigzujacymi
przepisami.

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

Metoda konsolidacji

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

Konsolidacja kapitalow

Kapitatlem zaktadowym Grupy Kapitatowej jest kapitat zaktadowy jednostki dominujacej.

Wyliczenia pozostatych skladnikéw kapitatu whasnego Grupy Kapitatowej dokonano poprzez
dodanie do poszczegdlnych skladnikéw kapitatu  wiasnego jednostki dominujacej
odpowiednich skladnikow kapitatu wlasnego jednostek zaleznych objgtych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, odpowiadajacych procentowemu udzialowi jednostki
dominujacej w kapitale wlasnym jednostek zaleznych wedlug stanu na koniec okresu
sprawozdawczego.

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

Dokonano wytaczen konsolidacyjnych dotyczacych wewnatrzgrupowych rozrachunkdw.

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

Dane, stanowigce podstawge do wylaczen, uzyskano z ksiag rachunkowych
ULMA Construccion Polska S.A. 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, zostaty
przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidlowo. Dane te
stanowig integralng czgs$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalno$ci Grupy Kapitalowe;j

Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitalowej uwzglednia, we wszystkich istotnych
aspektach, informacje, o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz
w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezagcych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow warto$ciowych oraz warunkow
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristwa niebedacego
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.

W imieniu KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Chlodna 51

00-867 Warszawa

Monika Bartoszewicz ’
Kluczowy biegly rewident

Nr ewidencyjny 10268

Komandytariusz, Petnomocnik

12 marca 2013 r.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI



ULMA

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
GRUPY KAPITALOWEJ
ULMA CONSTRUCCION POLSKA S.A.

w okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2012 roku

Opis organizacji Grupy Kapitalowej

Wedlug stanu na dzien 31.12.2012 roku Grupa Kapitatowa ULMA Construccion Polska S.A.
(,Grupa®, ,Grupa Kapitalowa”) sktadata sig z nastepujacych podmiotéw:

1)

ULMA Construccion Polska S.A. - podmiot dominujacy Grupy Kapitatowej ULMA
Construccion Polska S.A. petniacy role zarzadczo-administracyjng dla cate Grupy oraz
odpowiedzialny za dziatania handlowe w zakresie produktoéw i ustug oferowanych przez
Grupe na rynku krajowym oraz na wybranych rynkach zagranicznych,

ULMA Opatubka Ukraina sp. z o.0. - spétka zalezna odpowiedzialna za dziatania
handlowe w zakresie produktéw i ustug oferowanych przez Grupg Kapitatowa na rynku
ukrainskim,

ULMA Cofraje S.R.L. - spotka stowarzyszona odpowiedzialna za dziatania handlowe w
zakresie produktéw i ustug oferowanych przez Grupg Kapitatowg na rynku rumunskim.

W dniu 27.08.2010 r. zostata utworzona spétka zalezna ULMA Opatubka Kazachstan sp.
z 0.0. z siedzibg w Astanie przy ul. Taszenowa 25. Jej strategicznym celem jest rozwo;j
podstawowej dziatalnosci Grupy Kapitatowej tj. wynajmu systemow szalunkowych i
rusztowan oraz rozpowszechnienie wiedzy z zakresu zastosowania technologii
szalunkowej w procesie budowlanym na terenie Kazachstanu.

W dniu 27 kwietnia 2012 r. zostata utworzona spoétka zalezna ,ULMA Construccion
BALTIC” sp. z 0.0. z siedzibg w Wilnie, ul. Pylimo 41-12. Przedmiotem dziatalnosci Spofki
bedzie: wynajem rusztowan i szalunkéw budowlanych, sprzedaz hurtowa i detaliczna
rusztowan i szalunkéw budowlanych, sprzedaz i wynajem innych urzadzen budowlanych i



inna dziatalno$¢ handlowa. Udziat emitenta w kapitale oraz w catkowitej liczbie glosow
wynosi 100%.

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

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

W grudniu 2011 r. proces likwidacji spdki lacznie z podziatem majatku zostat ukonczony.
Warto&é majatku jaki otrzymata ULMA Construccion Polska S.A. w zwigzku z likwidacjg ULMA
System S.A. wyniosta 10 608 tys. zi.

W dniu 29 lutego 2012 r. na mocy postanowienia Sadu spotka zostata wykreélona z Rejestru
Przedsiebiorcéw KRS.

Spotki zalezne podlegaja konsolidacji metodg petna. Spotka stowarzyszona ujmowana jest w
sprawozdaniu skonsolidowanym przy zastosowaniu metody praw wiasnosci.

Przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej.

Grupa Kapitatowa ULMA Construccion Polska S.A. dziata w branzy budowlanej. Przedmiotem
dziatalnosci spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowe] jest dzierzawa i sprzedaz
systemow deskowan (systemow szalunkowych) i rusztowan na potrzeby budownictwa
kubaturowego oraz inzynieryjnego, wykonywanie prac konserwacyjnych oraz projektow
zastosowan tych systemow atakze produkcja remonty systemow deskowan i innych
akcesoriéw uzywanych przy montowaniu systemow szalunkowych.

Siedziby, daty powstania i rejestracje dziatalnosci jednostek wchodzacych w skiad
Grupy Kapitatowej.

1) Firma ULMA Construccion Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Klasykow 10 (od
1 marca 2013 roku — zmiana siedziby - Koszajec 50, 05-840 Brwinow), dziata od dnia
01.07.1995 r. na podstawie uchwaly Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikow,
przeksztatcajacej spotke z 0.0. w spotke akeyjng (Akt Notarialny z dnia 15.09.1995 r., Rep.
A Nr 5500/95), zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w Rejestrze
Przedsigbiorcow pod numerem KRS 0000055818 przez Sad Rejonowy dla m. St
Warszawy w Warszawie, XlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. Od
14.02.1989 r. do chwili przeksztatcenia w spotke akcyjna firma dziatata pod nazwg Bauma
Sp.zo.0,

2) Firma ULMA Opatubka Ukraina z siedzibg w Kijowie przy ul. Gnata Juri 9, wpisana dnia
18.07.2001 r. do Panstwowego Rejestru Republiki Ukrainy pod numerem 5878/01 (kod
identyfikacyjny 31563803),

3) Firma ULMA Cofraje S.R.L z siedzibg w Bragadiru przy ul. Soseaua de Centura nr 2-8
Corp C20 (Rumunia), wpisana po zmianie adresu do Rejestru Handlowego Rumunii pod
numerem J23/289/30.01.2013,

4) Firma ULMA Opatubka Kazachstan z siedzibg w Astanie przy ul. Taszenowa 25, wpisana
dnia 27.08.2010 r. do Rejestru Ministerstwa Sprawiedliwosci przez Departament
Sprawiedliwoéci miasta Astany pod numerem 37635-1901-TOO/NUY/,



5) Firma ,ULMA Construccion BALTIC" z siedzibg w Wilnie, ul. Pylimo 41-12, zarejestrowana
w dniu 27 kwietnia 2012 r. w Rejestrze Osob Prawnych Republiki Litewskiej pod numerem
302770757.

Omdwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w
rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegdblnosci opis czynnikéw i zdarzen,
w tym o nietypowym charakterze, majgcych znaczgcy wplyw na dziatalnosc
emitenta i osiggniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym,
a takze omoéwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta przynajmniej w
najblizszym roku obrotowym

Ponizej przedstawiono podstawowe wielkoéci skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy za lata 2011-2012.
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Stru Stru Dyna
31.12.2012 ktura 31122011 ktura y
% % mika
Rzeczowe aktywa trwate 323 468 71 374 209 74 0,86
Pozostate aktywa trwate 6 805 2 9 550 2 0,71
Razem aktywa trwale 330 273 73 383 759 76 0,86
Zapasy 5978 1 5203 1 1,15
Naleznosci 88 596 19 99 796 19 0,89
Instrumenty pochodne 149 - - - -
Pozostate aktywa obrotowe 29538 7 18 983 4 1,56
- Razem aktywa obrotowew S 124261 27 123982 24 - 1,00
Razem aktywa . . 454534 = 100 = 507741 2 100 . 090
Kapitat podstawowy 10 511 2 10 511 2 1,00
Kapitat zapasowy 114 990 25 114 990 23 1,00
RoézZnice kursowe z konsolidacji (3 888) 1) (2 967) 1) 1,31
Zatrzymane zyski 188 543 42 182 096 36 1,04
Razem kapitat wiasny 310 156 68 304 630 60 1,02
Zobowigzania diugoterminowe 52 053 12 94 430 19 0,55
Zobowigzania krotkoterminowe 92 325 20 108 681 21 0,85

'Razem zobowigzania 144378
Rs j’apiéaf Wiasﬁy -

203111 40 071

Rentownos¢ kapitatow wtasnych

(%) 7.1 - 19,3 - -
Stopa zadiuZenia (%) 31,8 - 40,0 - -
Szybkos¢ obrotu naleznosci

handlowych (dni) 119 - 118 - -
Szybkos¢ obrotu zobowigzan

handlowych (dni) 44 - 35 - -
Wskaznik ptynnosci (biezacy) 1,3 - 1,1 - -

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

Rentownos$¢ kapitatdw wiasnych =

Zobowigzania x 100%
Razem kapitat wlasny i zobowigzania

Stopa zadluzenia =

Stan naleZznosci handlowych netto na dzienl bilansowy x 365 dni
Przychody ze sprzedazy

Szybkos¢ obrotu naleznoéci handlowych =

Sredni stan zobowigzan handlowych x 365 dni
Koszty operacyjne

Szybkos$¢ obrotu zobowigzan handlowych =

Aktywa obrotowe
Zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci (biezacy) =



Otoczenie rynkowe w Polsce

W Il polowie 2012 roku, po ukonczeniu programéw zwigzanych z EURO 2012, stopniowo
pogtebiato sie¢ spowolnienie w polskiej gospodarce.

Wg wstepnych danych GUS, wzrost PKB w minionym roku wyniést zaledwie 2 %, wobec
4,3 % w 2011 roku i byt najnizszy od 3 lat, ulegajac w ciggu roku sukcesywnemu obnizeniu.
Giownym czynnikiem utrzymujacego sie jednak wzrostu gospodarczego, zaréwno w catym
2012 roku, jak i w ostatnim kwartale, byt popyt zagraniczny. W tym samym czasie wkiad
popytu krajowego w tworzenie wartosci dodanej byt ujemny, a w catym 2012 roku tylko
nieznacznie pozytywny. Najszybciej rosnacym skiadnikiem popytu krajowego byty nakiady
brutto na $rodki trwate, cho¢ tempo ich wzrostu na poziomie 0,6 proc. trudno uznac za
zadowalajace.

W ujeciu sektorowym najszybciej rozwijajacq sie czeécig gospodarki byty ustugi, zas
najgorsza sytuacje odnotowano w budownictwie, gdzie $rednioroczna dynamika wzrostu
produkgji budowlano-montazowej w poréwnaniu z rokiem 2011 przyjeta warto$¢ ujemna;: -
1,1%.

W sektorze mieszkaniowym w ujeciu rocznym odnotowano jeszcze stosunkowo wysokie
tempo wzrostu (+10,8%), gléwnie za sprawg mieszkan oddanych do uzytkowania.
W analizowanym okresie zmniejszyla sie natomiast iloé¢ pozwolen na budowe (spadek o
10,3%), jak réwniez liczba mieszkan, ktorych budowe rozpoczeto (spadek o 12,6%).

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

Zgodnie z oczekiwaniami ze wzgledu na sfinalizowanie projektow infrastrukturainych
zwigzanych z EURO 2012 najstabsza dynamike wzrostu odnotowano w sektorze
inzynieryjnym, ktéry byt najwazniejsza sita napedowa budownictwa w catym roku 2011
(spadek 0 9%), a w szczegolnosci w budownictwie zwigzanym z budowa drdg i autostrad
(spadek 0 15,6%).

Wiele firm wiazato spore nadzieje z uruchomieniem kilku duzych kontraktow w polskiej
energetyce. Jednak rok 2012 nie przyniést oczekiwanego przetomu i wigkszo$¢ kluczowych
przedsiewzieé w sektorze energetycznym jest na razie realizowanych z opdznieniami.

Rok 2012 charakteryzowatl sie pogarszajacg sie sytuacjg finansowg catej branzy
budowlanej, a nasilajagca sie walka konkurencyjna spowodowata spadek rentowno$ci
realizowanych kontraktow, zwlaszcza dotyczacych najwiekszych inwestyciji
infrastrukturalnych. Ponadto firmy budowalne przezywaty w roku 2012 problemy z
utrzymaniem plynnoséci finansowej. W rezultacie w analizowanym okresie sytuacja
finansowa i ptynno$ciowa zdecydowanej wigkszo$ci podmiotéw budowlanych ulegata
znacznemu pogorszeniu. Za 3 kwartaty 2012 roku skumulowany wynik finansowy netto
przedsiebiorstw budowlanych, obnizajacy si¢ sukcesywnie od 2008 roku, osiggnat po raz
pierwszy warto$¢ ujemna; -0,8 mlid ziotych, a iloé¢ ogtoszonych upadio$ci byla najwigksza
liczac od roku 2005 — wg Euler Hermes w 2012 roku upadty 273 firmy budowlane, co
oznacza wzrost 0 87% w stosunku do 2011 roku (wobec +28 % dla catej gospodarki).



Otoczenie rynkowe za granicg

W ocenie polskiego rzadu Kazachstan stanowi dzi$ jeden z 5 najbardziej perspektywicznych
rynkéw dla dalszego rozwoju bilateralnej wspotpracy gospodarcze;.

W 2012 roku produkcja budowlana w tym kraju wzrosta o 6,7 % (wobec 2,3% w 2011 roku),
jednak prawdziwego boomu inwestycyjnego nalezy sig tu spodziewaé w kolejnych latach w
zwigzku z powierzeniem Astanie organizacji Expo 2017. Od ubiegtego roku spétka ULMA
Opatubka Kazachstan Sp. z 0.0. wystepuje na tamtejszym rynku w roli pioniera oferujgcego
dzierzawe szalunkéw oraz stara sie zainteresowacé tym kierunkiem firmy wykonawcze, z
ktéorymi wspoipracuje w Polsce i z ktérymi chciatlaby kompleksowo oferowac
komplementarne ustugi budowlane. Doé$wiadczenie zdobyte w Kazachstanie zamierza
ponadto wykorzystaé do przygotowania jeszcze skuteczniejszego wejscia na kolejne rynki w
tym regionie.

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

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

Przychody ze sprzedazy

W 2012 roku Grupa Kapitalowa osiggneta 259 393 tys. zt tgcznych przychodow ze
sprzedazy wobec 294 490 tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku (spadek o
11,9%).

Spadek przychoddéw ze sprzedazy dotyczy w przewazajacej wiekszosci podstawowej
dziatalnosci Grupy Kapitatowej, jakg jest wynajem systeméw szalunkowych i rusztowan.
Przychody z tej dziatalnosci wyniosty w 2012 roku tgcznie 228 709 tys. zt wobec 277 298
tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku (spadek o 48 589 tys. zt tj. 17,5%).

W 2012 roku Grupa Kapitatowa osiggneta 33 274 tys. zt tacznych przychoddw z eksportowej
dzialalnosci handlowej (4. dziatalnosci realizowanej za posrednictwem spotek zaleznych w
Kazachstanie, Ukrainie i Litwie lub poprzez grupe dealerow i odbiorcow koricowych w takich
krajach jak Rosja, Biaforus, Niemcy itp.). Przychody te byly ponad dwukrotnie wyzsze w
poréwnaniu do danych poprzedniego roku.

Na wysoko$¢ wspomnianych przychodéw ze sprzedazy najwiekszy wptyw miata dziatalno$¢

eksportowa do Kazachstanu, gdzie koniunktura budowlana jest sprzyjajgca, a plany
inwestycyjne tego kraju zwigzane z budownictwem sg obiecujace.

Rentownos$é operacyjna

W 2012 roku Grupa Kapitatowa uzyskata dodatni wynik na dziatalnosci operacyjnej, ktory
wynibst 32 604 tys. zt wobec 72 508 tys. zt w roku poprzednim (spadek o 39 904 tys. zt).



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

lkwartat  llkwartat  lllkwartat IVkwartat ~ 2012rok = 2011 rok
e . o dea ol .. ...
Sprzedaz 62 962 65 354 65 266 65 811 259 393 294 490
EBIT 7 940 9 502 7 947 7215 32 604 72 508
% do sprzedazy 12,61 14,54 12,18 10,96 12,57 24,62
Amortyzacja 21 557 22084 21135 20 598 85374 83 060
EBITDA 29 497 31586 29 082 27 813 117 978 155 568
% do sprzedazy 46,85 48,33 44,56 42,26 45,48 52,82

W 2012 roku Grupa Kapitatowa zanotowata spadek EBITDA w ujeciu absolutnym o 37 590
tys. zt (tj. o 24%). Rentowno$é na poziomie EBITDA (liczona jako stosunek EBITDA do
sprzedazy) wyniosta ponad 45% wobec ok. 53% w roku poprzednim.

Do najbardziej istotnych czynnikéw wplywajgcych na spadek EBITDA (w ujgciu absolutnym)

w poréwnaniu z rokiem ubiegtym nalezy zaliczyé¢:

e spadek przychodéw z podstawowej dziatalnosci, jaka jest wynajem systemow
szalunkowych i rusztowan, bedacy konsekwencjg gorszej koniunktury w sektorze
budownictwa oraz spadajace ceny jednostkowe oferowanych produktow i ustug w
rezultacie coraz wigkszej walki cenowej istniejacej pomiedzy uczestnikami rynku.

e Utworzone odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci, ktore w 2012 roku byly wyzsze o
6 204 tys. zt w pordédwnaniu z rokiem 2011 — odpisy te ujete sg w pozycji ,Koszty
sprzedazy i marketingu”.

e W 2011 roku w dziatalnosci operacyjnej ujete zostaty wyniki sprzedazy majatku
likwidowanej spotki zaleznej ULMA System S.A. Zjawisko to byto jednorazowe a jego
pozytywne skutki widoczne sa w danych poréwnawczych za 2011 rok w pozycji ,inne
koszty operacyjne netto”, tworzac w porownaniu z 2012 rokiem stosowne odchylenie.

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

Transakcje zabezpieczajace przed ryzykiem kursowym

Spotki Grupy Kapitatowej dokonujg zakupdéw produktéw (systeméw szalunkowych i ich
akcesoriéw oraz rusztowan) bedacych przedmiotem dziatalnosci handlowej i ustugowej od
podmiotu dominujgcego w Hiszpanii, innych spotek Grupy ULMA oraz od innych firm
trzecich.

W ramach dziatan handlowych Grupa Kapitatowa aktywna jest na rynkach eksportowych,
szczegblnie na Ukrainie i w Kazachstanie, gdzie dziatalno$¢ gospodarcza prowadzona jest
poprzez podmioty zalezne Ulma Opatubka Ukraina sp. z 0.0. i Ulma Opatubka Kazachstan
Sp. zo.o.

W rezultacie, spétki Grupy Kapitatowej narazone sa na ryzyko kursowe, ktére Grupa
Kapitatowa stara sie ograniczy¢ poprzez uczestnictwo na rynku walutowym i terminowym z
wykorzystaniem kontraktéw typu Non Delivery Forward (NDF).

Wszystkie posiadane przez Grupe Kapitatowg instrumenty terminowe (NDF) zawierane sg
tylko i wytacznie na potrzeby dziatan zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym i nie
posiadajg znamion asymetrycznosci.



Grupa Kapitalowa nie stosuje tzw. ,rachunkowo$ci zabezpieczen”, w konsekwencji czego
rezultaty z realizacji i wyceny transakcji zabezpieczajacych (dodatnie i ujemne) odnoszone
sg w wynik okresu.

Osiagniete rezultaty transakcji zabezpieczajacych w 2012 roku w wysokim stopniu
neutralizujg ryzyko kursowe, na jakie narazona jest Grupa Kapitatowa.

Oprécz efektéw ekonomicznych dotyczacych rozliczenia i wyceny kontraktow
zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym (NDF) w pozostatej dziatalnosci operacyjnej
(pozycja: .Inne koszty operacyjne netto’) ujgte sa efekty ekonomiczne zwigzane z
przerobem elementéw systeméw szalunkowych wg indywidualnych potrzeb klientow oraz
ogélne efekty zarzadzania posiadanym majgtkiem (ujemne i dodatnie rdéznice
inwentaryzacyjne oraz rezerwy na trwalg utrate wartoéci zapasow). W 2012 roku koszty
powyzszych zjawisk wyniosty 1 990 tys. zt wobec 1 805 tys. zt w 2011 roku.

Koszty finansowe oraz inne calkowite dochody

Grupa Kapitatowa, do finansowania inwestycji zwigzanych z zakupami produktéw
przeznaczonych do dzierzawy (tj. systeméw szalunkowych i systeméw rusztowan),
wykorzystuje kredyty bankowe oraz wtasne srodki finansowe.

Saldo kredytéw bankowych (krotko i dtugoterminowych) wraz z odsetkami naliczonymi do
dnia bilansowego wg stanu na 31 grudnia 2012 roku wyniosto 88 444 tys. zt w poréwnaniu z
143 840 tys. zt wg stanu na 31 grudnia 2011 roku.

Spadek salda kredytéw bankowych pociagnat za soba spadek kosztow odsetkowych oraz
kosztow obstugi kredytéw (np. prowizje bankowe) - w 2012 roku wyniosty one 8 174 tys. zt
wobec 11 039 tys. zt w 2011 roku)

Podmiot dominujacy Ulma Construccion Polska S.A. udzielt podmiotom zaleznym
dlugoterminowych pozyczek. Wedtug stanu na 31 grudnia 2012 roku warto$é udzielonycn
pozyczek wynosi 1 750 tys. EUR

Zgodnie z zasadami Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowos$ci (MSR 21) pozyczki te
traktowane sa jako ,inwestycja netto w jednostce zagranicznej” i w zwigzku z tym wszelkie
réznice kursowe z nimi zwigzane wykazywane sg w ,zestawieniu zmian w skonsolidowanym
kapitale wtasnym” oraz ,w innych catkowitych dochodach”.

W 2012 roku taczna warto$é réznic kursowych ujgtych w w.w. sprawozdaniach byta ujemna i
wyniosta 1 013 tys. zt — z czego:

e 514 tys. zt to réznice kursowe zwigzane ze wspomniang nwestycja netto w
jednostce zagranicznej” zwigzane z umocnieniem PLN wobec EUR, co rzutowato w
roku 2012 na wycene pozyczek wewnatrzgrupowych udzielonych w EUR

e 499 tys. zt to réznice kursowe wynikajace z przeliczenia sprawozdan finansowych
jednostek dziatajacych za granica a zwigzane z ostabieniem Hrywny wobec PLN, co
spowodowalto kilkuprocentowa dewaluacje aktywéw zagranicznyej spotki zaleznej
dziatajacej na Ukrainie.

W 2011 roku kwoty te byty dodatnie i wynosity odpowiednio 1475 tys. zt z tytutu réznic
kursowych zwigzanych z ,inwestycjq netto w jednostce zagranicznej”, i 225 tys. zt z tytutu
roznic kursowych wynikajacych z przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek
dziatajgcych za granica.



Ryzyko kursowe dotyczace w. w. pozyczek wewnetrznych oraz pozyczki udzielonej ULMA
Cofraje Rumunia w zakresie ekspozycji EUR — PLN w Polsce zabezpieczone jest przy
uzyciu kontraktéw terminowych typu NDF, a zmiana wyceny ich wartoéci godziwej
ujmowania jest w przychodach / kosztach finansowych (Grupa Kapitatlowa nie stosuje tzw.
.Rachunkowosci Zabezpieczen”). W 2012 roku zmiana wyceny w. w. instrumentow
terminowych byta dodatnia i wyniosta 119 tys. zi. (w 2011 roku byta to warto$¢ ujemna i
wyniosta 103 tys. zt).

Ryzyko kursowe dotyczace w. w. pozyczki wewnetrznej w zakresie ekspozycji EUR — UAH
na Ukrainie (Ukrainska Hrywna) zabezpieczone jest w sposéb naturalny poprzez
zastosowanie cennikédw w EUR w relacjach z klientami zewnetrznymi na Ukrainie. Jednakze
skutecznos¢ tych dziatan zabezpieczajgcych jest trudna do oszacowania, ze wzgledu na
wielko$¢ i nieprzewidywalnos¢ zmiennosci UAH wobec EUR, ktéra czesto jest jednorazowg
decyzjg administracyjna.

Zysk Netto

Po uwzglednieniu podatku dochodowego Grupa Kapitatowa osiggneta w 2012 roku dodatni
wynik finansowy netto w wysokos$ci 20 427 tys. zt wobec wyniku netto w roku poprzednim w
wysokosci 49 349 tys. zt (spadek o 28 922 tys. zt).

Przeptywy pieniezne

Skrécony rachunek przeptywdw pienieznych Grupy w analizowanych okresach prezentuje
ponizsza tabela:

12 miesiecy 12 miesiecy Dynamika

. .. B B

Zysk (strata) netto 20 427 49 349 0,41
Amortyzacja 85 374 83 060 1,03
Razem nadwyzka finansowa 105 801 132 409 0,80
Pozosta'%e glementy przeptywow netto z dziatalnosci 36 068 15 200 2.37
operacyjnej

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 141 869 147 609 0,96
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (47 461) (48 715) 0,97
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (82 549) (83 503) 0,99
Przepitywy pieniezne netto 11859 15 391 0,77

Przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej

W 2012 roku, pomimo nizszych przychoddéw ze sprzedazy, Grupa Kapitatowa utrzymata
wysoki poziom przeptywdw pienieznych z dziatalnos$ci operacyjnej, ktére wyniosty 141 869
tys. zt wobec 147 609 tys. zt w poprzednim roku (spadek jedynie 0 4%).

Jak wspomniano na wstgpie rok 2012 charakteryzowat sie rosnacymi problemami
finansowymi i ptynno$ciowymi podmiotéw budowlanych, a ilo$¢ upadtosci ogtoszonych w
ciggu minionego roku byla najwigksza na przestrzeni ostatnich lat. W rezultacie uzyskany
przez Grupg Kapitatowg poziom przychoddéw z dziatalnosci operacyjnej nalezy uznaé za
zadowalajacy.

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

10



31 grudnia 31 grudnia

2012r. 2011 r.
1. Nalezpospn handlowe  netto (po. uwzglednieniu odpisow 84 809 96 205
aktualizujgcych)
2. UpruFtOWIone przthody ze sprzedazy za okres 12 319 053 359 278
miesiecy do dnia bilansowego
3. Liczba dni 365 365
4. “Wskaznik rotacji (1*3/2) 97 97

Grupa Kapitatowa stara sie ograniczy¢ ryzyko sptywu naleznosci poprzez skuteczne
wdrozenie wewnetrznych procedur i zasad identyfikacji, pomiaru i monitoringu sytuacii
finansowej i ptynnosciowej klientdw Grupy Kapitalowej w momencie rozpoczynania
wspotpracy jak réwniez w trakcie jej realizacji.

Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyinej

W 2012 roku Grupa Kapitatowa dokonywata zakupéw inwestycyjnych w celu uzupetnienia
portfolio oferowanych produktéw (systemow szalunkowych i rusztowan). W rezultacie
wydatki inwestycyjne poniesione na ten cel wyniosty 22 318 tys. zt wobec 56 888 tys. zt w
2011 roku.

Pozostate wydatki zwigzane z dzialalno$cia inwestycyjng zwigzane sg gtéwnie z budowg
siedziby Spétki oraz Centrum Logistycznego w Koszajcu.

Przeptywy z dziatalno$ci finansowej

W 2012 roku przeptywy z dziatalno$ci finansowej wyniosty (82 549) tys. zt w stosunku do
(83 503) tys. zt w 2011 roku.

Jak wspomniano Grupa Kapitatowa wykorzystuje kredyty bankowe do finansowania
inwestycji zwigzanych z zakupami produktéw przeznaczonych do dzierzawy. W 2012 roku
wydatki Grupy z tytutu spfaty zaciagnigtych uprzednio kredytéw wyniosty 54 133 tys. zi
wobec 65 604 tys. zt w 2011 roku.

Ponadto w 2012 roku Grupa dokonata wyptaty dywidendy z zysku za 2011 rok w kwocie
20 024 tys. zt. Dywidenda za rok 2010 wyptacona w roku 2011 wynosita 8 304 tys. zt.

W rezultacie powyzszych zjawisk w 2012 roku Grupa zanotowata zwigkszenie o 11 859 tys.

zt stanu $rodkow pienieznych i kredytéw w rachunku biezacym, do poziomu 29 538 tys. zt
wg stanu na 31 grudnia 2012 roku.

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

Ryzyko konkurencji i koniunktury budowlanej

Rynek w Polsce

W zwiazku ze spowolnieniem gospodarczym, przejSciowym wyhamowaniem sektora
drogowego oraz opdznieniami badz rezygnacjq z uruchomienia duzych projektow
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energetycznych, 2013 rok stanowi nietatwy okres ,pomostowy”, w ktérym nalezy spodziewaé
sie utrzymania, a nawet pogtebienia ujemnej dynamiki wzrostu rynku budowlanego.

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

W przypadku sektora inzynieryjnego, plan finansowy GDDKIA na rok 2013 r przewiduje
wydatki na zadania drogowe na poziomie 18 mld zt. Po ogtoszeniu w ciggu najblizszych
tygodni przetargu na obwodnice Marek (okolice Warszawy), GDDKIiA wyczerpie $rodki
przewidziane w budzecie unijnym 2007-2013 na rozwdj drég. Pierwsze przetargi na
pieniadze z nowego budzetu 2014-2020 majg zostaé ogtoszone juz w potowie biezgcego
roku, przy czym juz planuje sig, ze bedzie to 10-15 projektéw rocznie, aby zminimalizowaé
ryzyko skumulowania wydatkéw na materiaty i wzrostu cen.

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

Sektor budowlany wciaz wigze spore nadzieje z planowanymi inwestycjami w energetyce,
szacowanymi na 150-200 mlid zt do 2020 r. W ubiegtym roku rozpoczely sie juz co prawda
procesy inwestycyjne dotyczace odmiu duzych blokdéw energetycznych, jednak budowe
uruchomiono na razie jedynie w Kozienicach oraz Stalowej Woli. Inne projekty opdzniajg sie
lub zostaty wstrzymane.

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

Zarysowujaca sie dekoniunktura w segmencie budownictwa w 2013 roku moze spowodowac
nasilenie si¢ konkurencji i spoteggowanie wojen cenowych pomiedzy uczestnikami rynku
prowadzace do istotnego spadku cen jednostkowych oferowanych przez Grupe Kapitatowa,
ustug.

Ryzyko kursowe

Spétki Grupy Kapitatowej dokonuja zakupdw produktéw (systemoéw szalunkowych i ich
akcesoriéw) od podmiotu dominujacego w Hiszpanii lub innych podmiotéw znajdujgcych sie
poza granicami Polski. Z drugiej strony Spétki Grupy Kapitatowej aktywne sg na rynkach
eksportowych. W rezultacie Grupa Kapitatowa narazona jest na ryzyko kursowe, ktére stara
sie ograniczyC poprzez aktywno$¢ na rynku walutowym lub poprzez dziatalno$¢ na rynku
terminowym i zawieranie walutowych kontraktéw terminowych typu Non-Delivery Forward
(NDF).
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Spotka zalezna Ulma Opatubka Ukraina sp. z 0.0. posiada wewnatrzgrupowa pozyczke
dtugoterminowa denominowana w EUR. Ze wzgledu na brak mozliwosci skutecznego
zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym dotyczacym tej transakcji, Spétka pozostaje
narazona na ekspozycje walutowg EUR - Hrywna (na rynku kapitatowym na Ukrainie w
dalszym ciagu nie sa dostepne instrumenty pochodne, ktérych walutg bazowa bytaby
ukrainska Hrywna).

Zarzad stara sie minimalizowac to ryzyko poprzez aktualizacje cen oferowanych produktéw i
ustug w $lad za zmiang kursu EUR do Hrywny. Niemniej jednak w sytuacji dekoniunktury
zabezpieczenie to nie jest w petni skuteczne.

Ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi opisane jest w nocie nr 2 w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym ULMA Construccion Polska S.A. za okres
12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2012 roku.

Wskazanie postepowan toczacych sie przed sgdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego Ilub organem administracji publicznej, z
uwzglednieniem informacji w zakresie:

a) postepowania dotyczgcego zobowigzan albo wierzytelnosci ULMA
Construccion Polska S.A. lub jednostki od niej zaleznej, ktérego wartos¢
stanowi co najmniej 10% kapitatéw wlasnych ULMA Construccion Polska
S.A., z okresleniem: przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu,
daty wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz
stanowiska Spotki

b) dwu lub wiecej postepowan dotyczgcych zobowigzan oraz wierzytelnosci,
ktérych {gczna wartoéé stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitaiow
wilasnych ULMA Construccion Polska S.A., z okre$leniem {gcznej warto$ci
postepowan odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze
stanowiskiem Spotki w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych
postepowan w grupie zobowigzan i grupie wierzytelnosci — ze wskazaniem
ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania
oraz stron wszczetego postepowania

ULMA Construccion Polska S.A. ani zadna z jej spdtek zaleznych nie jest strong w zadnym
postepowaniu dotyczacym zobowigzan lub wierzytelnoéci Spotki, ktorych wartos¢
stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Spotki.

Nie wystepujg réwniez dwa lub wigcej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelnosci, ktorych taczna warto$é stanowitaby odpowiednio co najmniej 10 % kapitatow
wiasnych Spofki.

Postepowania dotyczace wierzyteinosci ULMA Construccion Poiska S.A. na 31.12.2012 r.:

ULMA Construccion Polska S.A. prowadzi 90 postepowan sadowych, ktére obejmujag
naleznoéci (wg salda na dzien 31 grudnia 2012 roku) w tacznej kwocie 28 146 tys. zt.
Sprawy te obejmujg postgpowania sadowe, ktére nie zakonczyly sig jeszcze wydaniem
przez sad tytulu wykonawczego (prawomocnego nakazu zaptaty) oraz wierzytelnosci od
dtuznikéw, w stosunku do ktérych sad wydat postanowienie o ogtoszeniu upadtosci, zaréwno
z opcja ukfadu, jak i z opcja likwidacji.

Zadna ze spraw sadowych prowadzonych przez ULMA Construccion Polska S.A. nie
przekracza 10% warto$ci kapitatow wiasnych ULMA Construccion Polska S.A.
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Zestawienie wskazujace na poszczegodine grupy postepowan sadowych prezentuje tabela

ponizej:
Wyszczegblnienie llos¢ Saldo naleznosci Obecny status sprawy
postepowan na 31-12-2012
postepowania sadowe 39 7 943
w tym 5 najwigkszych spraw:.
Dtuznik zostat pozwany o zaptate jako
SIAC CONSTRUCTION 4357 solidarny konsorcjant Hydrobudowy
LIMITED Polska SA na budowie autostrady A4
(Debica-Rzeszdw).
MAX BOGL SP. Z 0.0. 1290 ggfsvtyznaczy% termin rozprawy na maj
P H.U POLKON SP. Z 0.0 715 Postepowanie przeciwko dtuznikowi oraz
e ' e poreczycielowi.
- Dtuznik pozwany o zaptate, Spotka
Eng?R GRAF Wojciech 405 | oczekuje na wydanie tytutu
wykonawczego.
Przeciwko diuznikowi toczg sig 2
postepowania, w jednym z nich
G.1.B. ASPEKT Sp. zo.0. 205 | dtuznikiem jest spotka, w drugi zaréwno
spétka, jak i poreczyciele. Spdtka czeka
na wydanie tytutldw wykonawczych.
razem o -
wymienione 6 971 | 88% catosci
postepowania upadiosciowe 51 20 203
w tym 5 najwiekszych pozycji:
Zgtoszenie do syndyka obejmuje
nalezno$ci od diuznika na wszystkich
realizowanych kontraktach, w tym budowy
HYDROBUDOWA POLSKA SA 6602 Autostrady A4 (Debica-Rzeszdw), ktora
byta realizowana przez diuznika w
konsorcjum z SIAC Construction Itd.
Niezaleznie od zgtoszonej wierzytelnosci
RADKO SP. Z 0.0 4358 prowadzone jest postepowanie o zaptate
: T przeciwko poreczycielom (Zarzad
diuznika)
PAWERBUD SP.ZO.0. 1154 | Zgtoszono wierzytelno$é do syndyka
GRUPABIP SP. Z 0.0. 792 | Zgtoszono wierzytelno$¢ do syndyka
LPBO S.A. 762 | Zgtoszono wierzytelno$¢ do syndyka
razem o o
wymienione 13 667 | 68% catoéci

Grupa Kapitatowa tworzy odpisy aktualizujgce poziom naleznoéci dla wszystkich naleznosci
watpliwych oraz naleznoséci objetych postepowaniem sadowym. Kwoty takich odpisdw ujete
sa w pozycji ,Koszty sprzedazy i marketingu” a ich wysoko$¢ odpowiada szacunkom co do
mozliwoéci odzyskania naleznoéci w ramach procesu sagdowego i windykacyjnego.
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Informacje o podstawowych produktach, towarach lub usfugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i ilosciowym oraz udzialem poszczegblnych
produktéw, towardw i usfug (jezeli sg istotne) albo ich grup w sprzedazy
emitenta ogétem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

Podstawowym Zrodtem przychodu Grupy jest wynajem i sprzedaz systemoéw deskowan i
rusztowan. Uzupetnieniem tej dziatalno$ci jest sprzedaz sklejek, ptynéw antyadhezyjnych do
deskowan oraz innych akcesoriéw zelbetowych.

Wielkos¢ zaméwien jest kontrolowana i dopasowana do wzrostu rynku budowlanego,
mozliwosci wspétpracy z licznymi podmiotami branzy budowlanej. Nastepuje tez
dostosowywanie obecnych produktéw do zmieniajgcych sie potrzeb rynku budowlanego.

W 2012 roku Grupa prowadzita dziatalno$é handlowg i ustugowa w nastepujacym zakresie :

1) sprzedazy i dzierzawy deskowan systemowych i rusztowan,

2) wstgpnego scalania elementéw szalunkowych (pierwomontazu) dla konstrukgii
inzynierskich,

3) sprzedazy towaréw handlowych:

e akcesoriéw do robét zelbetowych,

e  sklejki szalunkowe;.

Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i
zagraniczne, oraz informacje o zrodiach zaopatrzenia w materialy do produkcji,
w towary i usfugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcéw
i dostawcow, a w przypadku gdy udziaf jednego odbiorcy lub dostawcy osigga
co najmniej 10% przychodow ze sprzedazy ogétem — nazwy (firmy) dostawcy
lub odbiorcy, jego udzial w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne
powigzania z emitentem

Sprzedaz Grupy jest skoncentrowana na rynku krajowym. Laczna sprzedaz na tym rynku
stanowi ponad 87% przychodéw Grupy. Blisko 40% tych przychodoéw jest skoncentrowane w
grupie najwigkszych 11-tu firm budowlanych dzialajacych w Polsce i bedacych czescig
migdzynarodowych koncernéw budowlanych pochodzacych z Europy Zachodnie;j.

Sprzedaz eksportowa realizowana jest giéwnie poprzez wlasng sie¢ sprzedazy na rynkach
Europy Wschodniej i Potudniowej oraz Azji. W 2012 roku udziat eksportu w facznych
przychodach ze sprzedazy Grupy stanowit ponad 12,8% wobec ponad 5,6% udziatu
osiggnietego w roku 2011.

Oprocz Kazachstanu, eksport wyrobéw miat miejsce takze na Ukraing a takze do
Kaliningradu (obwéd), Rumunii, Czech, Niemiec i Hiszpanii.

Znaczaca wielko$¢ zaopatrzenia w szalunki oferowane na réznych rynkach pochodzi od
gtbwnego akcjonariusza z Hiszpanii — w roku 2012 zakupy z Hiszpanii stanowity 5,3%
tacznej sprzedazy realizowanej przez Grupe.

Pozostate zakupy towarowe w ramach systemdw szalunkowych pochodza od niezaleznych
dostawcdw z Niemiec, Austrii oraz Polski.
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Informacje o zawartych umowach znaczgcych dla dziafalnosci emitenta, w tym
znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami,
umowach ubezpieczenia, wspdipracy lub kooperacji

W okresie objetym sprawozdaniem, jednostki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej nie
zawieraty zadnych uméw z akcjonariuszami. Pozostate transakcje i umowy miaty charakter
typowy irutynowy, zawierane byly na warunkach rynkowych a ich charakter iwarunki
wynikaly z biezacej dziatalno$ci operacyjnej prowadzonej przez spotki wehodzace w skiad
Grupy Kapitatowej.

W 2012 roku nie wystapily umowy znaczace, o ktérych Spdtka nie informowataby
komunikatami biezacymi.

Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub fgczna
warto$é transakcji zawartych przez dany podmiot powigzany w okresie od
poczatku roku przekracza wyrazong w zilotych réwnowartos¢ kwoty 500.000
euro

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

Najistotniejszymi transakcjami byly zakupy gtéwnie szalunkéw oraz ustug najmu szalunkow
od ULMA Cy E, S. Coop. o warto$ci 13 739 tys. zt.

Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczgcych kredytéw i pozyczek, z podaniem co najmniej ich
kwoty, rodzaju i wysoko$ci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

ULMA Construccion Polska S.A. w roku obrotowym 2012:
. nie przediuzyta kredytu obrotowego nr 2/2011/CK w Pekao S.A. w wysokosci 5 000
tys. zk

. nie zaciggneta zadnych nowych kredytow i pozyczek;

Poza tym odnowiono linie kredytowe, z zachowaniem wcze$niejszych warunkdw cenowych,
ktore zawarte sg w ponizszej tabeli:

Kwota Data Data Data
Bank Rodzaj kredytu Nr kredytu kredytu (w podpisania aneksowania s
zapadalnosci
tys. zh) umowy umowy
BRE Bank S.A. | Kredyt w | 02/480/99/Z/vv 5000 | 27.08.1999 27.09.2012 27.09.2013
rachunku
biezgcym
BNP Paribas | Umowa WAR/3013/10/1 3000 | 27.09.2010 27.08.2012 26.09.2020
Bank Polska | wielocelowa 18/CB
SA. linii kredytowej
(w  rachunku
biezacym)
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Na wniosek ULMA Construccion Polska S.A, zmniejszona zostata warto$¢ umowy
kredytowej wielocelowej nr WAR/3013/10/118/CB w BNP Paribas S.A. z 5 000 tys. zt do
3 000 tys. zt. z wykorzystaniem jako kredyt obrotowy.

Ulma Opalubka Ukraina Sp. z 0.0. w roku obrotowym 2012 zwiekszyta wysoko$¢ kredytu
krétkoterminowego do wysokoéci 9.500 tys. UAH na podstawie aneksu nr 10 z dnia
3.08.2012 r. do umowy kredytowej zawartej 23.08.2011 r. z UKRSIBBANK.

Oprocentowanie kredytu ustalane jest dla kazdej transzy odrebnie i nie podlega zmianie
przez caty okres wykorzystywania danej transzy. Zapadalno$é¢ kredytu przypada na
23.08.2013r.

Informacje o wudzielonych w danym roku obrofowym pozyczkach, ze
szezegoinym uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym
emitenta, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy
procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

W 2008 roku ULMA Construccion Polska S.A. udzielita podmiotowi zaleznemu ULMA
Opatubka Ukraina sp. z o0.0. pozyczki inwestycyjnej w kwocie 3100 tys. EUR o
oprocentowaniu statym na poziomie rynkowym. Na mocy aneksu z dnia 15.09.2011 r. termin
sptaty pozyczki okreslono na dzien 25 grudnia 2015 r.

W 2011 roku ULMA Construccion Polska S.A. udzielita podmiotowi powigzanemu ULMA
Cofraje Rumunia pozyczki dtugoterminowej w kwocie 241 tys. EUR o oprocentowaniu
statym na poziomie rynkowym. Termin sptaty pozyczki okreslono na dzien 31 maja 2014 r.

W 2012 roku ULMA Construccion Polska S.A. udzielita podmiotowi zaleznemu ULMA
Opatubka Kazachstan sp. z 0.0. pozyczki inwestycyjnej w kwocie 165 tys. EUR o
oprocentowaniu statym na poziomie rynkowym. Termin sptaty pozyczki okreslono na
14 lutego 2015 .

W 2012 roku ULMA Construccion Polska S.A. udzielita podmiotowi zaleznemu ULMA
Construccion BALTIC sp. z 0.0. pozyczki inwestycyjnej w kwocie 115 tys. EUR o
oprocentowaniu statym na poziomie rynkowym. Termin sptaty pozyczki okre$lono na dzien
30 czerwca 2015 .

Informacje © udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym
poreczeniach | gwarancjach, ze szczegdlnym uwzglednieniem poreczen i
gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym emitenta

ULMA Construccion Polska S.A. udzielia poreczenia spilaty kredytu bankowege
zaciagnigtego przez ULMA Opatubka Ukraina na podstawie umowy kredytowej zawartej
23.08.2011 r. z UKRSIBBANK.

W przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem —
opis wykorzystania przez emitenta wplywow z emisji do chwili sporzadzenia
sprawozdania z dziatalnosci

W okresie objetym raportem ULMA Construccion Polska S.A. nie dokonywata emis;ji
papierow wartosciowych.
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Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w
skonsolidowanym raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami
wynikow na dany rok.

Grupa Kapitatowa nie publikuje prognoz dotyczacych wynikdw finansowych Grupy.

Ocena, wraz 2z jej uzasadnieniem, dotyczgca zarzadzania zasobami
finansowymi, ze szczegblnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z
zaciggnietych zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziafan,
Jjakie emitent podjal lub zamierza podjgé w celu przeciwdziatania tym
zagrozeniom

Wszystkie spotki Grupy Kapitalowej na biezgco realizuja swoje zobowigzania zaréwno
handlowe jak i kredytowe. Ze wzgledu na charakter dziatalnosci jakim jest dzierzawa
(inwestycje w Srodki trwate), istnieje koniecznosé¢ dtugoterminowego finansowania.

Do 2010 roku Grupa kontynuowata dotychczasowg polityke finansowania dziatalnosci, w
ramach ktorej Grupa korzystata z dtugoterminowych linii kredytowych az do petnego ich
wykorzystania w | kwartale 2010 r. Od tego czasu zakupy inwestycyjne finansowane sg z
wiasnych zasobdw finansowych.

W roku 2012 Grupa Kapitatowa uzupetniata swoje potrzeby majgtkowe (systemy
szalunkowe i rusztowania) w ramach procesu przesunieé majatku z krajéw dziatania Spotki
Matki (ULMA C y E S, Coop.), w ktdrych ich wykorzystanie jest niskie. W ramach tego
procesu przesuwany majatek jest wynajmowany od podmiotéw zaleznych na zasadach
rynkowych co pozawala Grupie Kapitalowe] na optymalizacje zarzadzania zasobami
finansowymi.

Wg stanu na 31 grudnia 2012 roku stopa zadtuzenia w Grupie wynosita 31,8% w stosunku
do 40,0% wg stanu na 31 grudnia 2011 roku. Spadek stopy zadtuzenia jest przede
wszystkim skutkiem zmniejszenia zadtuzenia dtugoterminowego, ktére wedtug stanu na
31 grudnia 2012 r. stanowi 12% sumy bilansowej a wedtug stanu na 31 grudnia 2011 r.
stanowito 19% sumy bilansowej.

Jak wspomniano, spotki zalezne Grupy Kapitatowej narazone sg na ryzyko zmiany kurséw
walutowych. Grupa Kapitatowa stara sig ograniczac to ryzyko poprzez aktywne uczestnictwo
na rynku walutowym oraz terminowym lub dziatanie ukierunkowane na poszukiwanie
naturalnych sposobdw zabezpieczenia.

Wspomniane ryzyko dotyczy w szczegolnosci pozyczki wewnatrzgrupowej dla Ulma
Opalubka Ukraina sp. z 0.0., ktéra jest denominowana w EUR. Zarzad podejmuje dziatania
ukierunkowane na przeniesienie tego ryzyka na klientow zewnetrznych poprzez
odpowiednie zmiany cennikowe produktdw i oferowanych ustug. Niemniej jednak
skuteczno$¢ tych dziatari nie jest wysoka ze wzgledu na dekoniunkture na rynku
budowlanym na Ukrainie.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatfowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych Srodkéw, =z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziafalnosci

Gtéwne zamierzenia inwestycyjne realizowane przez Grupe Kapitatowg w 2012 roku
zwigzane byty z zakupami systeméw szalunkowych i rusztowan szczegolnie w celu
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zwigkszenia potencjatu Grupy w segmencie infrastrukturalnym w Polsce oraz z budowg
Centrum Logistycznego i nowej siedziby podmiotu dominujagcego w Koszajcu.

Dzieki nadwyzce finansowe] wypracowanej w toku prowadzonej dziatalnosci operacyjnej,
Grupa bedzie mogta kontynuowaé wspomniane dziatania inwestycyjne w kolejnych
okresach.

Zarzad na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie przewiduje zmian w
dotychczas realizowanej polityce finansowania dziatalnosci inwestycyjnej Grupy.

Ocena czynnikdw i nietypowych zdarzern majgcych wplyw na wynik z
dziatalnosci za rok obrotowy, z okresieniem stopnia wplywu tych czynnikéw
lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik.

W 2012 roku nie wystapity nietypowe zdarzenia, ktére w istotny sposéb wptynetyby na wynik
finansowy Grupy, lub ktérych wptyw jest mozliwy w latach nastgpnych.

Charakterystyka zewnetrznych | wewnetrznych czynnikdéw istotnych dla
rozwoju przedsiebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci
z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez niego wypracowanej

Wsréd czynnikéw wewnetrznych istotnych dla dalszego rozwoju Grupy Kapitatowej nalezy
wymienié:

e szerokie portfolio produktéw i ustug, pozwalajagce na kompleksowg obstuge
inwestycji we wszystkich sektorach rynku budowlanego, ze szczegdlnym
uwzglednieniem sektoréw: drogowo-mostowego, energetycznego, ekologicznego i
budynkdw wysokich,

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

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

e coraz szersze portfolio obiektdow referencyjnych, zrealizowanych w Polsce z
zastosowaniem zaawansowanych technologii deskowan (systemu
samowznoszacego oraz technologii nasuwania podiuznego),

e wybudowanie nowej siedziby gtéwnej wraz z centrum logistycznym w Koszajcu pod
Warszawg (gm. Brwindw), istotnie poprawiajacej jako$¢ obstugi dostaw i klientdw,
zarzadzanie sprzetem oraz ogdlny komfort pracy,

e ekspansje na nowe rynki zagraniczne (Kraje Nadbattyckie).
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Wsrod czynnikow zewnetrznych mogacych wptywaé w najblizszym czasie w istotnym
stopniu zaréwno pozytywnie jak i negatywnie na dynamike rozwoju Grupy nalezy wymienié:

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

e zaostrzajaca sig konkurencje w branzy, spadek marz firm wykonawczych,
powigkszanie sig zatordw ptatniczych i presje na obnizanie cen wérdéd dostawcow
deskowan,

e niestabilng sytuacje na rynkach finansowych mogaca przektadaé sie na skionno$é
inwestycyjng oraz pozyskanie finansowania dla nowych projektéw budowlanych,

e coraz lepszg koniunkture budowlang w Kazachstanie szczegdlnie w $wietle
przygotowan tego kraju do organizacji EXPO w 2017 roku.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem emitenta i
Jjego grupg kapitafowa

W 2012 roku nie mialy miejsca zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania
przedsigbiorstwem podmiotu dominujgcego i Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska
S.A. z wyjatkiem opisanego wcze$niej utworzenia spdiki zaleznej ULMA Construccion
BALTIC.

Zmiany w skfadzie oséb zarzadzajgcych i nadzorujacych emitenta w ciggu
ostatniego roku obrotowego, zasady dotyczace powofywania i odwolywania
0s0b zarzadzajgcych oraz uprawnienia oséb zarzadzajgcych, w szczegdlnosci
prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zgodnie ze Statutem Zarzad Spotki Dominujacej ULMA Construccion Polska S.A. sktada sie
Z jednego do pigciu czionkéw. Czionkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza.
Okres sprawowania funkcji przez cztonka Zarzadu (kadencja) okre$la Rada Nadzorcza,
jednakze okres ten nie moze by¢ dtuzszy niz trzy lata. Rada Nadzorcza okresla rowniez
liczbe cztonkow Zarzadu oraz wybiera sposrdd nich Prezesa.

Zgodnie z Regulaminem Zarzadu ULMA Construccion Polska S.A., Zarzad Spotki podejmuje
uchwaty w sprawach przewidzianych prawem i Statutem Spoétki, z zastrzezeniem, ze o ile
podjgcie uchwaty wymaga zgody Walnego Zgromadzenia Spoétki lub Rady Nadzorczej
Spotkki, uchwata moze by¢ podjeta po uzyskaniu takiej zgody. Zarzad podejmuje uchwaty w
szczegodlnosci w sprawach dotyczacych:

zwotywania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy,

ustalania szczegdtowej struktury organizacyjnej Spotki i regulamindéw wewnetrznych,
udzielania i odwotywania prokur i petnomocnictw,

zaciggania kredytow,

dokonywania inwestycji,

uchwalania zasad wynagradzania pracownikow Spéiki,

ustalania zasad i sposobu prowadzenia ksiegowosci,

ustalania szczegotowych zasad gospodarki finansowej Spotki,

opracowywania rocznych planéw finansowych Spotki,

opracowywania wieloletnich planéw rozwoju Spétki,

ustalania i ogtaszania terminu wypfaty dywidendy przeznaczonej przez Walne
Zgromadzenie do wyptaty
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Zgodnie ze Statutem Rada Nadzorcza Spotki Dominujacej ULMA Construccion Polska S.A.
sktada sie z pieciu do dziewigciu cztonkdéw powotywanych przez Walne Zgromadzenie.
Kadencja Rady Nadzorczej trwa trzy lata.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscia Spotki. Do obowigzkéw Rady
Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:

badanie bilansu,

e badanie sprawozdania Zarzadu Spétki oraz wnioskdéw Zarzadu co do podziatu zyskow
lub strat,

e zawieszanie w czynnoéciach z waznych powodéw cztonka 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 Spotki,

e ustalenie zasad wynagradzania cztonkdw Zarzadu,
udzielanie zezwolenia na inwestycje i zakupy przekraczajace 4/5 (cztery pigte) czesci
wartosci nominalnej kapitatu zaktadowego oraz zacigganie kredytow przewyzszajacych
te wartosé,

s wybdr biegtego rewidenta,

e udzielanie zgody na nabywanie lub zbywanie przez Zarzad nieruchomosci lub udziatu w
nieruchomosci.

W 2012 r. nie odnotowano zmian w sktadach Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spotki
Dominujacej ULMA Construccion Polska S.A.

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

Nie wystepuja umowy zawarte miedzy spotkami wchodzacymi w skiad Grupy Kapitatowej
ULMA Construccion Polska S.A., a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensatg w
przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny
lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Spdtki Dominujacej
ULMA Construccion Polska S.A. przez przejecie poza umowami 0 zakazie konkurencji po
ustaniu zatrudnienia w Spoétkach Grupy. Umowy powyzsze przewidujg obowigzywanie
zakazu podejmowania dziatalnoéci konkurencyjnej w stosunku do dziatalnosci prowadzonej
przez Spotki Grupy przez okres od 6 do 18 miesigcy. Wynagrodzenie z tytutu
powstrzymywania sie od prowadzenia dziatalnoéci konkurencyjnej, w zalezno$ci od umowy,
stanowi rownowarto$é od 3-miesiecznego do 18-miesigcznego $redniego wynagrodzenia
danej osoby zarzgdzajacej.

Warto$é wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajgcych z programéw
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym
programéw opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych,
warrantach subskrypcyjnych (w pieniadzu, naturze lub jakiejkolwiek innej
formie), wyplaconych, naleznych lub potencjalnie naleinych, odrebnie dia
kazdej z oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych emitenta w przedsigbiorstwie
emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy
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tez wynikaly z podziatu zysku; w przypadku gdy emitentem jest jednostka
dominujaca lub znaczgcy inwestor - oddzielnie informacje o wartosci
wynagrodzen i nagréd ofrzymanych z tytuiu peinienia funkcji we wiadzach
jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie informacje zostaly
przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje sige za
speiniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu
finansowym

Powyzsze informacje =zawarte zostalty w Nocie 30 Informacji dodatkowej do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Okreslenie fgcznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji emitenta oraz
akcji i udziatow w jednostkach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu
oso6b zarzadzajgcych i nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie)

Zgodnie z naszg najlepsza wiedzg wedtug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu
Zaden czionek Zarzadu oraz Rady Nadzorczej nie posiada akcji Spotki Dominujgcej ULMA
Construccion Polska S.A.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych, bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zaleine, co najmniej 5 % w ogdlnej liczbie gloséw na walnym
zgromadzeniu emitenta, wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale zakfadowym, liczby
gfoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu w ogélinej liczbie
gloséw na walnym zgromadzeniu

Wedtug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu rocznego akcjonariuszami
posiadajacymi powyzej 5% ogolnej liczby gtoséw sa:

e ULMA CyE S, Coop. (Hiszpania) posiadajaca bezposrednio 3 967 290 akcji ULMA
Construccion Polska S.A. stanowigcych 75,49% udziatu w kapitale zaktadowym
Spoétki oraz uprawniajgcych do 3 967 290 gtosdw na walnym zgromadzeniu, co
stanowi 75,49% ogolnej liczby gtosow,

e Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK posiadajacy bezposrednio
450 000 akcji ULMA Construccion Polska S.A. stanowigcych 8,56% udziatlu w
kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawniajacych do 450 000 gloséw na walnym
zgromadzeniu, co stanowi 8,56% ogélnej liczby gtosow.

Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym rowniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych mogg w przyszio$ci nastapi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy.

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza nie istnieja umowy, w wyniku ktérych moga w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.
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Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg
specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do emitenta, wraz z opisem tych
uprawnien

Wedtug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu nie istniejg papiery warto$ciowe
dajgce specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Spétki Dominujacej ULMA
Construccion Polska S.A.

Informacja o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

W spétkach wchodzgcych w skfad Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. nie
funkcjonuje program akcji pracowniczych.

Informacje o:

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

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

o Badanie rocznego sprawozdania finansowego

@ Inne ustugi poswiadczajgce, w tym przeglad sprawozdania
finansowego

» Ustugi doradztwa podatkowego

¢  Pozostale usfugi

Przeglad $rédrocznych sprawozdan finansowych ULMA Construccion Polska S.A. oraz
badanie sprawozdania finansowego ULMA Construccion Polska S.A. i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. za 2012 rok
zostaly przeprowadzone przez KPMG Audyt Sp. z 0.0. spdtka komandytowa na podstawie
umowy zawartej dnia 29.06.2012 r. tgaczne wynagrodzenie z powyzszej umowy wynosi
170 tys. zt, w tym z tytutu przegladu sprawozdan $rddrocznych 80 tys. zt

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



Przeliczenie wybranych danych finansowych na euro

Przeliczenie wybranych danych finansowych na euro zaprezentowano w ponizszej tabeli:

w tys. zt w tys. EUR
. 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy
WYSZCZEGOLNIENIE 2012 1. 20111, 2012, 2011 1.
Przychody netto ze sprzedazy 259 393 294 490 62 151 71131
produktéw, towardw i materiatow
Zysk (strata) z dziataino$ci operacyjnej 32 604 72 508 7812 17 513
Zysk(strata) brutto 25637 60 939 6143 14719
Zysk (strata) netto 20 427 49 349 4 894 11920
Przep%yvyy pienigzne netto z dziatalnosci 141 869 147 609 33992 35653
operacyjne;
Przep&ywy pienigzne netto z dziatalnoéci (47 461) (48 715) (11 372) (11 767)
inwestycyjnej
Srzep}ywy.pnequne netto z dziatalnosci (82 550) (83 503) (19 779) (20 169)
inansowej
Przeptywy pieniezne netto 11859 15 391 2 841 3717
Rozwodniony zysk na jedng akcje 3,89 9,39 0,93 2,27
Zysk na jedng akcje zwykig (w Z/EUR) 3,89 9,39 0,93 2,27
w tys. zi W tys. EUR
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2012r. 2011 r. 2012r. 2011 r.
Aktywa razem 454 534 507 741 111 182 114 957
Zobowigzania 144 378 203 111 35 316 45 986
Zobowiazania dtugoterminowe 52 0563 94 430 12733 21 380
Zobowigzania krétkoterminowe 92 325 108 681 22 583 24 606
Kapitat wlasny 310 156 304 630 75 866 68 971
Kapitat podstawowy 10 511 10 511 2571 2 380
Srednia wazona liczba akgji 5255632 5255632 5255632 5255 632
Liczba akcji na dzieh bilansowy 5255632 5255632 5255632 5255632
Wartosé ksiegowa na jedng akcje (w zt/ 59,01 57,96 14,44 13,12

EUR)

Poszczegdlne pozycje aktywdw oraz kapitatdéw wiasnych i zobowigzan zostaty przeliczone
na EUR przy zastosowaniu $rednich kurséw walut ogtoszonych przez Prezesa NBP,
obowiazujacych na dzien bilansowy. Sredni kurs EUR na dzien 31 grudnia 2012 r. wynosit

4,0882 zt/EUR, a na dzien 31 grudnia 2011 r. 4,4168 zt.

Przy przeliczaniu pozycji sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz pozycji rachunku
przeptywdw pienigznych zastosowano kurs stanowigcy $rednig arytmetyczng kurséw
obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie, czyli dane za okres
1.01. = 31.12.2012 r. przeliczono wg kursu = 4,1736 z{/EUR, dane za analogiczny okres
2011 r. przeliczono wg kursu = 4,1401 z{/EUR.
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Relacje inwestorskie

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

Jolanta Szelgg
iolanta szelagbulma-c.ol
(22) 506-70-00

Oswiadczenie Zarzadu Spétki Dominujacejf

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska
S.A. za okres 12 miesigcy zakoriczony 31 grudnia 2012 roku zostato zatwierdzone przez
Zarzad ULMA Construccion Polska S.A. w dniu 12 marca 2013 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2012 roku zostato sporzadzone w celu przedstawienia sytuacji majatkowe;j i finansowej oraz
wynikéw dziatalno$ci Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2012 roku sporzadzone <zostato zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej” MSSF oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi
w formie rozporzadzeh Komisji Europejskie;j.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska
S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2012 r. zawiera:

skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

skonsolidowany rachunek zyskow i strat oraz inne catkowite dochody

sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym

skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych

informacje dodatkowe.

Wediug naszej najlepszej wiedzy, skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2012 roku i skonsolidowane dane pordwnywalne zostalty sporzadzone zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majatkowg i finansowa i wynik finansowy Grupy Kapitatowej ULMA
Construccion Polska S.A., a sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej ULMA
Construccion Polska S.A. w okresie 12 miesiecy 2012 r. zawiera prawdziwy obraz rozwoju i
osiagnie¢ oraz sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.
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Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych dokonujacy badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej ULMA Construccion
Polska S.A za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2012 roku zostat wybrany zgodnie
z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania tego
sprawozdania spetniajg warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym
skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. za
okres 12 miesigcy zakonczony 31 grudnia 2012 roku, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
i normami zawodowymi.

W imieniu Zarzagdu ULMA Construccion Polska S.A.

P2 I A

Andrzej Koztowski, Prezes Zarzadu

Andrzej Sterczynski, Cztonek Zarzadu

Krzysztof Orzetowski, Cztonek Zarzadu

José Irizar Lasa, Czionek Zarzadu

José Ramén Anduaga Aguirre, Czionek Zarzadu

Koszajec, dnia 12 marca 2013 r.
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