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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGlEGO REWIDENTA 

Dia Walnego Zgromadzenia ULMA Construccion Polska S.A. 

Opinia o sprawozdaniu finansowym 

Przeprowadzilismy badanie zalqczonego sprawozdania finansowego ULMA Construccion 
Polska S.A z siedzibq w Koszajcu 50 (,,Sp6Jka"), na kt6re sktada si~ sprawozdanie z sytuacji 
finansowej sporzqdzone na dzien 31 grudnia 2016 r., rachunek zysk6w i strat oraz inne 
caJkowite dochody, sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym oraz rachunek przeplyw6w 
pieni~znych za rok obrotowy konczqcy si~ tego dnia oraz informacje dodatkowe zawierajqce 
opis istotnych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajqce. 

Odpowiedzialnosc Zarzeydu oraz Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe 

Zarzqd Sprnki jest odpowiedzialny za sporzqdzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych 
ksiqg rachunkowych, sprawozdania finansowego, kt6re przekazuje rzetelny i jasny obraz 
zgodnie z Mi~dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, kt6re zostaJy 
zatwierdzone przez Uni~ Europejskq i innymi obowiqZUjqcymi przepisami prawa. Zarzqd Sp6Jki 
jest odpowiedzialny r6wniez za kontrol~ wewn~trznq, kt6rq uznaje za niezb~dnq, aby 
sporzqdzane sprawozdania finansowe nie zawieraly istotnego znieksztatcenia spowodowanego 
oszustwem lub bt~dem. 

Zgodnie z ustawq z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 
z p6zniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci"), Zarzqd Sprnki oraz cztonkowie Rady 
Nadzorczej Sq zobowiqzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania 
przewidziane w tej ustawie. 

Odpowiedzialnosc Bieglego Rewidenta 

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym 
sprawozdaniu finansowym. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie 
do postanowieri rozdziaJu 7 ustawy o rachunkowosci oraz Krajowych Standard6w Rewizji 
Finansowej w brzmieniu Mi~dzynarodowych Standard6w Badania, przyj~tych uchwalq Krajowej 
Rady Biegtych Rewident6w z dnia 10 lutego 2015 r. Standardy te nakJadajq na nas obowiqzek 
post~powania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki 
spos6b, aby uzyskac racjonalnq pewnosc, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego 
znieksztatcen ia. 
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majqcych na celu uzyskanie dowod6w badania 
dotyczqcych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wyb6r procedur 
badania zalezy od naszego osqdu, w tym oceny ryzyka wystqpienia istotnego znieksztatcenia 
w sprawozdaniu finansowym spowodowanego oszustwem lub bt~dem. Przeprowadzajqc ocen~ 
tego ryzyka bierzemy pod uwag~ kontrol~ wewn~trznq zwiqzanq ze sporzqdzeniem 
sprawozdania finansowego, kt6re przekazuje rzetelny i jasny obraz, w celu zaplanowania 
stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat 
skutecznosci dziatania kontroli wewn~trznej w jednostce. Badanie obejmuje r6wniez ocen~ 
odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunk6w dokonanych przez 
Zarzqd Sprnki oraz ocen~ og61nej prezentacji sprawozdania finansowego. 

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowiq wystarczajqcq 
i odpowiedniq podstaw~ do wyrazenia przez nas opinii z badania. 

Opinia 

Naszym zdaniem, zatqczone sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A.: 

• przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majqtkowej i finansowej Sp6tki na dzien 
31 grudnia 2016 r., finansowych wynik6w dziatalnosci oraz przeptyw6w pieni~znych za rok 
obrotowy konczqcy si~ tego dnia, zgodnie z Mi~dzynarodowymi Standardami 
Sprawozdawczosci Finansowej, kt6re zostaty zatwierdzone przez Uni~ Europejskq; 

• jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z wptywajqcymi na form~ i tresc 
sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Sp6tki; oraz 

• zostato sporzq_dzone na podstawie prawidtowo prowadzonych, we wszystkich istotnych 
aspektach, ksiqg rachunkowych. 

Szczeg61ne objasnienia na temat innych wymog6w prawa i regulacji 

Sprawozdanie z dzialalnosci Sp61ki 

Zarzqd Sp6tki jest odpowiedzialny za sprawozdanie z dziatalnosci. 

Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci. 

Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci oraz rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezqcych i okresowych przekazywanych przez 
emitent6w papier6w wartosciowych oraz warunk6w uznawania za r6wnowazne informacji 
wymaganych przepisami prawa panstwa nieb~dqcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014, 
poz. 133 z p6zniejszymi zmianami) (.,rozporzqdzenie") stwierdzamy, iz sprawozdanie 
z dziatalnosci Sp6tki oraz Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. uwzgl~dnia 
informacje, o kt6rych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w rozporzqdzeniu i Sq one 
zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z informacjami zawartymi w sprawozdaniu 
finansowym. Ponadto w swietle wiedzy o Sprnce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania 
sprawozdania finansowego nie stwierdzilismy istotnego znieksztatcenia w sprawozdaniu 
z dziatalnosci. 
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Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci oraz rozporzc:tdzenia stwierdzamy, ze 
oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego, kt6re jest wyodr~bnionc:t cz~scict 
sprawozdania z dziatalnosci Spotki oraz Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A., 
zawiera informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j oraz k rozporzctdzenia. 
Ponadto stwierdzamy, ze informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. c, d, e, f, h 
oraz i rozporzctdzenia zawarte w oswiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego, we 
wszystkich istotnych aspektach: 

• zostaty sporzqdzone zgodnie z majqcymi zastosowanie przepisami; oraz 
• Sq zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym. 

W imieniu KPMG Audyt Spotka z ograniczonct odpowiedzialnoscict sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. lnflancka 4A 
00-189 Warszawa 

16 marca 2017r. 
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ULMA Construccion Polska S.A. 
Raport z badania sprawozdania finansowego 

za rok obrotowy koriczqcy si~ 31 grudnia 2016 r. 

1. Cz~sc og61na raportu 

1.1. Dane identyfikujC\ce Sp61k~ 

1.1.1. Nazwa Sp6fki 

ULMA Construccion Polska S.A. 

1.1.2. Siedziba Sp6fki 

Koszajec 50 
05-840 Brwin6w 

1.1.3. Rejestracja w rejestrze przedsiqbiorc6w Krajowego Rejestru Sctdowego 

Sqd rejestrowy: Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, 
XIV Wydziaf Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego 

Data: 29 pazdziernika 2001 r. 
Numer rejestru:. KRS 0000055818 
Kapitaf zakfadowy na koniec 
okresu sprawozdawczego: 10.511 .264,00 zfotych 

1.1.4. Kierownik jednostki 

Funkcj~ kierownika jednostki sprawuje Zarzqd Sprnki. 

W skfad Zarzqdu Sp6fki na dzien 31 grudnia 2016 r. wchodzili: 

• Rodolfo Carlos Muniz Urdampilleta - Prezes Zarzqdu, 

• Krzysztof Orzefowski - Czfonek Zarzqdu, 

• Ander Olla Odriozola - Czfonek Zarzqdu, 

• Andrzej Piotr Sterczynski - Czfonek Zarzqdu. 

W dniu 16 czerwca 2016 r. wygasfa kadencja Prezesa Zarzqdu Pana Andrzeja Kozfowskiego. 

Na podstawie uchwafy Rady Nadzorczej z dnia 16 czerwca 2016 r. Pan Rodolfo Carlos Muniz 
Urdampilleta zostaf powofany do pefnienia funkcji Prezesa Zarzqdu. 

Na podstawie uchwafy Rady Nadzorczej z dnia 16 czerwca 2016 r. Pan Krzysztof Orzetowski, 
Pan Ander Ollo Odriozola oraz Pan Andrzej Piotr Sterczynski zostali ponownie powotani na 
3 letniq kadencj~ do pefnienia funkcj i Czfonk6w Zarzqdu. 

1.2. Dane identyfikujC\ce kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony 
do badania sprawozdan finansowych 

1.2.1. Dane identyfikujctce kluczowego biegfego rewidenta 

lmi~ i nazwisko: 
Numer w rejestrze: 

Mirosfaw Matusik 
90048 
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ULMA Construccion Polska S.A. 
Raport z badania sprawozdania finansowego 
za rok obrotowy koriczqcy si~ 31 grudnia 2016 r. 

1.2.2. Dane identyfikujctce podmiot uprawniony 

Firma: 
Adres siedziby: 
Numer rejestru: 
Sctd rejestrowy: 

Numer NIP: 

KPMG Audyt Sp6fka z ograniczonct odpowiedzialnosciq sp.k. 
ul. lnflancka 4A, 00-189 Warszawa 
KRS 0000339379 
Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, 
XII Wydziaf Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego 
527-26-15-362 

KPMG Audyt Sp6fka z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp.k. jest wpisana na list~ podmiot6w 
uprawnionych do badania sprawozdari finansowych, prowadzonct przez Krajowq Rad~ Biegfych 
Rewident6w, pod numerem 3546. 

1.3. lnformacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy 

Sprawozdanie finansowe sporzctdzone na diieri 31 grudnia 2015 r. i za rok obrotowy konczqcy 
si~ tego dnia zostafo zbadane przez KPMG Audyt Sp6fka z ograniczonq odpowiedzialnosciq 
sp.k. i uzyskafo niezmodyfikowanq opini~ biegfego rewidenta. 

Sprawozdanie finansowe zostafo zatwierdzone w dniu 16 czerwca · 2016 r. przez Walne 
Zgromadzenie, kt6re postanowHo, ze zysk za ubiegfy rok obrotowy w kwocie 31.662,69 zfotych 
b~dzie przeznaczony na kapitaf zapasowy. 

Sprawozdanie finansowe zostafo zfozone w Sqdzie Rejestrowym w dniu 23 czerwca 2016 r. 

1.4. Zakres prac i odpowiedzialnosci 

Badana jednostka sporzqdza sprawozdanie finansowe zgodnie z Mi~dzynarodowymi 
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, kt6re zostafy zatwierdzone przez Uni~ 
Europejskq, na podstawie uchwafy Walnego Zgromadzenia z dnia 24 maja 2005 r. 

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowq z dnia 15 lipca 2016 r., 
zawartq na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 5 maja 2016 r. odnosnie wyboru 
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego. 

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowieri rozdziafu 7 
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z p62:niejszymi 
zmianami) ( .. ustawa o rachunkowosci") oraz Krajowych Standard6w Rewizji Finansowej 
w brzmieniu Mi~dzynarodowych Standard6w Badania przyj~tych uchwafq Krajowej Rady 
Biegfych Rewident6w z dnia 10 lutego 2015 r. 

Badanie sprawozdania finansowego zostafo przeprowadzone w Sp6fce w okresie 
od 21do25 listopada 2016 r. oraz od 6 do 17 lutego 2017 r. 

Zarzqd Sp6fki jest odpowiedzialny za sporzqdzenie, na podstawie prawidfowo prowadzonych 
ksiqg rachunkowych, sprawozdania finansowego, kt6re przekazuje rzetelny i jasny obraz 
zgodnie z Mi~dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, kt6re zostafy 
zatwierdzone przez Uni~ Europejskct oraz z innymi obowictzujqcymi przepisami prawa. Zarzqd 
Sp6fki jest r6wniez odpowiedzialny za sprawozdanie z dziafalnosci. 

Naszym zadaniem byfo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzqdzenie 
raportu z badania, odnosnie tego sprawozdania finansowego. 

Zarzqd Sprnki zfozyf w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o sporzqdzeniu 
zatqczonego sprawozdania finansowego, kt6re przekazuje rzetelny i jasny obraz oraz 
niezaistnieniu zdarzeri nieujawnionych w sprawozdaniu finansowym, wpfywajqcych w spos6b 
znaczqcy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok badany. 
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ULMA Construccion Polska S.A. 
Raport z badania sprawozdania finansowego 
za rok obrotowy koricz~cy si~ 31 grudnia 2016 r. 

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzcid Sp6iki ziozyi wszystkie zcidane przez nas 
oswiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udost~pnii nam wszelkie dokumenty i informacje 
niezb~dne do wydania opinii i przygotowania raportu. 

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostai w zaden spos6b ograniczony. Zakres i spos6b 
przeprowadzonego badania wynika ze sporzc:tdzonej przez nas dokumentacji roboczej, 
znajdujcicej si~ w siedzibie podmiotu uprawnionego. 

Kluczowy biegiy rewident oraz podmiot uprawniony speiniajci wymogi niezaleznosci od badanej 
Sp6iki zgodnie z postanowieniami Kodeksu etyki zawodowych ksi~gowych Mi~dzynarodowej 
Federacji Ksi~gowych przyj~tego uchwaici Krajowej Rady Biegiych Rewident6w z dnia 
13 czerwca 2011 r. (,,kodeks IESBA"), a takZe wymogi bezstronnosci i niezaleznosci okreslone 
wart. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegiych rewidentach i ich samorzcidzie, 
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdar'I finansowych oraz o nadzorze publicznym 
(Dz. U. z 2016 r. poz. 1000 z p6zniejszymi zmianami) oraz inne wymogi etyczne wynikajcice 
z tych regulacji oraz kodeksu IESBA. 
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ULMA Construccion Polska S.A. 

Raport z badania sprawozdania finansowego 

za rok obrotowy konczqcy si~ 31 grudnia 2016 r. 

2. Analiza finansowa Sp61ki 

2.1. Og61na analiza sprawozdania finansowego 

2.1.1. Sprawozdanie z sytuacji finansowej 

AKTYWA 31.12.2016 % 31.12.2015 % 
zl '000 ak!l!!OW zl'OOO aktyw6w 

Aktywa trwale 
Rzeczowe aktywa trwale 194.063 57,4 194.780 58,0 
Wartosci niematerialne 152 147 0,1 
lnwestycje w jednostkach zalei:nych i stowarzyszeniach 8.198 2,4 8.198 2,4 
lnne aktywa trwale 4.012 1,2 4.068 1,2 
Nalei:nosci dlugoterminowe 18.468 5,5 17.590 5,2 

Aktywa trwale razem 224.893 66,5 224.783 66,9 

Aktywa obrotowe 
Zapasy 2.374 0,7 2.383 0,7 
Nalei:nosci handlowe oraz pozostale nalei:nosci 78.239 23,1 77.638 23,1 
Nalei:nosci z tytulu biei:qcego podatku dochodowego 94 302 0,1 
$rodki pieni~i:ne i ich ekwiwalenty 32.717 9,7 31.061 9,2 

Aktywa obrotowe razem 113.424 33,5 11 1.384 33,1 

AKTYWA RAZEM 338.317 100,0 336.167 100,0 

KAPITAt. Wt.ASNY I ZOBOWlf\ZANIA 31.12.2016 % 31.12.2015 % 
zl '000 (!8S~OW zl '000 (!8S~6W 

Kapital wlasny 
Kapital podstawowy 10.511 3,0 10.511 3,1 
Kapital zapasowy - nadwyi:ka ze sprzedai:y akcji powyi:ej 

114.990 33,9 114.990 34,2 
wartosci nominalnej 
Zyski zatrzymane, w tym: 181 .368 53,5 170.657 50,8 
Zyskl(strata) netto okresu obrotowego 10. 711 3, 1 32 

Kapital wlasny razem 306.869 90,7 296.158 88,1 

Zobowi11zania 

Zobowiqzania dlugotenninowe 
Zobowii:izania z tytulu odroczonego podatku dochodowego 2.935 0,9 4.747 1,4 
Zobowii:izania dlugoterminowe z tytulu swiadczen emerytalnych 145 193 0,1 

Zobowi11zania dlugotenninowe razem 3.080 0,9 4 .940 1,5 

Zobowiqzania kr6tkoterminowe 

Zobowii:izania kr6tkoterminowe z tytulu swiadczen emerytalnych 41 14 
Zobowii:izania kr6tkoterminowe z tytulu faktoringu zobowii:izan 3.046 0,9 3.545 1,0 
handlowych 
lnstrumenty pochodne 13 8 
Zobowii:izania handlowe oraz pozostale zobowii:izania 25.268 7,5 31 .502 9,4 

Zobowlqzania kr6tkotermlnowe razem 28.368 8,4 35.069 10,4 

Zobowi11zania razem 31 .448 9,3 40.009 11,9 

KAPITAl WlASNY I ZOBOWIAZANIA RAZEM 338.317 100,0 336.167 100,0 
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ULMA Construccion Polska S.A. 
Raport z badania sprawozdania finansowego 

za rok obrotowy koriczqcy si~ 31 grudnia 2016 r. 

2.1.2. Rachunek zysk6w i strat oraz inne calkowite dochody 

1.01 .2016 - 1.01.2015 -
31.12.2016 % przychod6w 31.12.2015 % przychod6w 

zl '000 ze sprzedazy zl'OOO ze sprzeda:Zy 

Przychody ze sprzedazy 166.208 100,0 161.772 100,0 

Koszty sprzedanych produkt6w, towar6w i material6w (138.541) 83,3 (1 44 .564) 89,4 

Zysk brutto ze sprzedaiy 27.667 16,7 17.208 10,6 

Koszty sprzedazy i marketingu (5.961) 3,6 (11.089) 6 ,8 

Koszty og61nego zarz(\du (13.736) 8,3 (12.285) 7 ,6 
Pozostale przychody operacyjne 6.289 3,8 3.469 2,1 
Pozostale koszty operacyjne (2.743) 1,7 (1 .954) 1,2 

Zyskl(Strata) na poziomie operacyjnym 11.516 6,9 (4.651) 2,9 

Przychody finansowe 2.013 1,2 4.207 2,6 

Koszty finansowe 607 0,4 314 0,2 
Przychody (Koszty) finansowe netto 2.620 1,6 4.521 2,8 

Zyskl(Strata) przed opodatkowaniem 14.136 8,5 (130) 0, 1 

Podatek dochodowy (3.425) 2,1 162 0,1 

Zysk netto okresu obrotowego 10. 711 6,4 32 

lnne calkowite dochody 

Calkowite dochody okresu obrotoweg_o 10.711 6,4 32 

Srednia wafona liczba akcji zwyklych 5.255.632 5.255.632 

Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) przypadaj(\Cy na jedn(\ akcj~ 
w okresie obrotowym (w zl na jedn(\ akcj~) 2,04 0,01 
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2.2. Wybrane wskazniki finansowe 

1. Rentownosc sprzedaiy netto 

zysk netto za rok obrotowv x 100% 
przychody ze sprzedaty 

2. Rentownosc kapitalu wlasnego 

zysk netto x 100% 

kapital wlasny - zysk netto 

3. Szybkosc obrotu naleinosci 

sredni stan naleznosci z tytulu dostaw i uslug brutto x 365 dni 
przychody ze sprzedaty 

4. Stopa zadluzenia 

zobowiazania x 100% 
suma pasyw6w 

5. Wskaznik plynnosci 

aktywa obrotowe 
zobowi<\zania kr6tkoterminowe 

2016 2015 

6,4% 0,0% 

3,6% 0,0% 

176 dni 201 dni 

9,3% 11 ,9% 

4,0 3,2 

2014 

wartosc 
ujemna 

wartosc 
ujemna 

211 dni 

12,7% 

2,6 

• Aktywa obrotowe nie zawierajq nalei:nosci z tytulu dostaw i uslug o okresie splaty powyzej 
12 miesifi!cy. 

• Zobowiqzania kr6tkoterminowe obejmujq kr6tkoterminowe rezerwy na zobowiqzania, zobowiqzania 
kr6tkoterminowe (z wylqczeniem zobowiqzan z tytulu dostaw i uslug o okresie wymagalnosci powyzej 
12 miesifi!CY) oraz inne kr6tkoterminowe rozliczenia mifi!dzyokresowe. 

• Przychody ze sprzedai:y obejmujq przychody ze sprzedai:y produkt6w, towar6w i material6w. 
• Sredni stan naleznosci z tytulu dostaw i uslug brutto stanowi sredniq arytmetycznq nalei:nosci z tytulu 

dostaw i ustug z poczcttku i konca okresu sprawozdawczego, bez uwzglfi!dnienia odpis6w 
aktualizujqcych ich wartosc. 
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3. Cz~sc szczeg6towa raportu 

3.1. System rachunkowosci 

Sp6fka posiada aktualrn~ dokumentacj~ opisujqcq zasady rachunkowosci, przyj~te przez Zarzqd 
Sp6fki, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci. 

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdzilismy znaczqcych nieprawidfowosci dotyczqcych 
systemu rachunkowosci, kt6re nie zostafyby usuni~te, a mogfy miec istotny wpfyw na badane 
sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie byfo wyrazenie kompleksowej opinii na 
temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6fka z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. lnflancka 4A 
00-189 Warszawa 

Mi sfaw Matus 
Kl czowy biegf rewident 
N ewidencyjny 90048 

mandytariusz, Pefnomocnik 

16 marca 2017 r. 
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