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Wedtug stanu na dzien 30.06.2018 roku Grupa Kapitatowa ULMA Construccion Polska S.A. (,,Grupa”, ,Grupa
Kapitatowa”) sktadata sie z nastepujgcych podmiotow:

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

ULMA Opatubka Ukraina sp. z 0.0. - spétka zalezna odpowiedzialna za dziatania handlowe w zakresie
produktow i ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowq na rynku ukraiiskim,

ULMA Cofraje S.R.L. - spétka stowarzyszona odpowiedzialna za dziatania handlowe w zakresie produktow i
ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowg na rynku rumunskim.

ULMA Opatubka Kazachstan sp. z 0.0. - spétka zalezna odpowiedzialna za dziatania handlowe w zakresie
produktow i ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowg na rynku kazachstariskim.

ULMA Construccion BALTIC sp. z 0.0. - spétka zalezna odpowiedzialna za dziatania handlowe w zakresie
produktow i ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowg na rynku litewskim i innych krajow nadbattyckich.

Grupa Kapitatowa ULMA Construccion Polska S.A. dziata w branzy budowlanej. Przedmiotem dziatalnosci
spotek wechodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej jest dzierzawa i sprzedaz systemdéw deskowan (systemoéw
szalunkowych) i rusztowan na potrzeby budownictwa kubaturowego, przemystowego oraz inzynieryjnego,
wykonywanie prac konserwacyjnych oraz projektéw zastosowan tych systemoéw a takze remonty systemow
deskowan i innych akcesoriéw uzywanych przy montowaniu systemow szalunkowych.

Firma ULMA Construccion Polska S.A. z siedzibg w Koszajcu 50, 05-840 Brwindw, dziata od dnia 01.07.1995
r. na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw, przeksztatcajgcej spdtke zo.o.
w spoétke akcyjng (Akt Notarialny z dnia 15.09.1995 r., Rep. A Nr 5500/95), zarejestrowana w Krajowym
Rejestrze Sgdowym w Rejestrze Przedsiebiorcéw pod numerem KRS 0000055818 przez Sad Rejonowy dla
m. St. Warszawy w Warszawie, XVI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. Od 14.02.1989 r.
do chwili przeksztatcenia w spétke akcyjng firma dziatata pod nazwg Bauma Sp. z o.0.,

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),

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

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

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

Otoczenie rynkowe w Polsce

Dane makroekonomiczne dla przemystu i budownictwa opublikowane za Il kwartat 2018 roku wskazujg na
utrzymanie pozytywnych tendencji w gospodarce z poprzedniego kwartatu oraz roku ubiegtego, choc
w niektérych segmentach obserwujemy pewne spowolnienie.

W czerwcu 2018 roku produkcja sprzedana przemystu byta wyzisza o 6,8%, a produkcja budowlano-
montazowa byta wyzsza o 24,7% w porédwnaniu z czerwcem ubiegtego roku. W okresie 1 pétrocza 2018
roku produkcja sprzedana przemystu byta wyzsza o 6,2% w porédwnaniu z analogicznym okresem ubiegtego
roku, kiedy notowano wzrost o 5,8%, natomiast produkcja budowlano-montazowa byfa az o 23,7% wyzsza
niz przed rokiem, kiedy notowano wzrost o 7,6% (Zrddto Gtéwny Urzqd Statystyczny).

W Il kwartale 2018 w pordownaniu z analogicznym okresem poprzedniego roku poszczegdlne segmenty
rynku budowlanego odnotowaty nastepujace dynamiki:

¢ budownictwo niemieszkaniowe w dalszym ciggu charakteryzuje sie sporymi wzrostami (wzrost o
24% r/r), co jest spowodowane duzym popytem, zwtaszcza w segmencie biurowym (wzrost o 33%
r/r), jak réwniez w przypadku budynkow uzytecznosci publicznej (wzrost o 65% r/r) oraz budynkow
zwigzanych ze sportem i rekreacjg (147% r/r). W zwigzku z duzymi inwestycjami w sektorze
infrastrukturalnym wzrosty réwniez wyniki w budownictwie obiektow transportu i tfgcznosci — az o
284% (r/r).

¢ duza ilos¢ inwestycji realizowanych w sektorze infrastrukturalnym spowodowata, iz w tym
segmencie budownictwa wzrost wynidst 25,8% r/r. Wzrosty te dotyczg zwtaszcza budownictwa
kolejowego (wzrost o 46,1% r/r) oraz drogowego (wzrost 0 29,4% r/r.).

W najbardziej interesujgcym z punktu widzenia Grupy Kapitatowej sektorze obejmujagcym budowe
mostéw, estakad i wiaduktéw odnotowano jednak spadek o 23% w poréwnaniu z analogicznym
okresem poprzedniego toku cho¢ w poréwnaniu do | kwartatu 2018 roku wzrost wynidst 44%.

e bardzo dobra sytuacja utrzymuje sie takze w budownictwie mieszkaniowym. llos¢ mieszkan
oddanych do uzytku nadal ro$nie, cho¢ mozemy zaobserwowac juz pewne ostabienie tej dynamiki.
W analizowanym okresie Il kwartatu 2018 roku odnotowano wzrost o 25,2% r/r, chociaz widac¢ juz
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pewne oznaki ostabienia jak np. spadek liczby zakontraktowanych mieszkan przez wiodgcych

deweloperow (-11%). W rezultacie, po catym 1 pétroczu 2018 roku dynamika sprzedanych mieszkan
zmalata o 3% z perspektywa gtebszych spadkéw w kolejnym okresie. Oczekujemy, ze w catym 2018
roku wolumen zakontraktowanych mieszkan osiggnie spadek w granicach 10%. Pozostanie on
jednak wysoki, zwtaszcza w poréwnaniu z wynikami sprzed 3-4 lat.

¢ w budownictwie przemystowym mozemy odnotowaé delikatny spadek w poréwnaniu z
poprzednim kwartatem (spadek o 4% kw./kw. w segmencie obejmujgcym budynki przemystowe i
magazynowe). W przypadku kompleksowych budowli na terenach przemystowych spadek wynidst
10,2% r/r, a budowli wodnych odnotowano wzrost 0 15% r/r.

Produkcje w sektorach waznych z punktu widzenia Spétki prezentuje ponizsza tabela:

Analiza danych rynkowych z zakresu ULMA (mln zt) - GUS/PMR

| pétrocze | pétrocze 0
Sektor 2018 2017 % r/r
Sektor mieszkaniowy 7 448 6 103 22,0%
Sektor niemieszkaniowy 8 835 6 656 32,7%
Sektor inzynieryjny (mosty, wiadukty, estakady, tunele) 981 1049 -6,5%
Sektor przemystowy 8083 7176 12,6%
Razem sektory obstugiwane przez ULMA CONCTRUCCION 25 347 50984 20,8%

POLSKA S. A.

Przedstawione powyzej dane wskazujg na dalsze utrzymanie tendencji wzrostowych w budownictwie.

Otoczenie rynkowe za granica

Ukraina

Podstawowe wskazniki charakteryzujgce rynek budowlany na Ukrainie w 1l kwartale 2018 roku
przedstawiono w ponizszej tabeli

Rynek budowlany na Ukrainie- PMR
Il kwartat 2018 Il kwartat 2017

seltor (v/r) (v/r)
Dynamika produkcji przemystowej 2,6% 0,4%
Dynamika produkcji budowlano — przemystowej 4,7% 28%
Dynamika produkcji budowlano — mont . w sektorze inz. 11,3% 37,4%
Dynamika produkcji budowlano — mont. w sektorze niemieszkaniowym -3,1% 28,3%
Dynamika produkcji budowlano — mont. w sektorze mieszkaniowym -1,4% 10,8%
Dynamika PKB 3,2% 2,3%
Stopa inflacji 11,6% 13,8%

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Dalszy rozwdj rynku budowlanego Ukrainy Zarzad Grupy Kapitatowej ocenia pozytywnie, uruchamiane s3
duze projekty w budownictwie niemieszkaniowym (centra handlowe), w tym trzy w samym Kijowie. Z cata

pewnoscig bedzie to miato odzwierciedlenie we wskaznikach biznesowych w kolejnych kwartatach 2018
roku.

Kazachstan

Podstawowe wskazniki charakteryzujgce rynek budowlany w Kazachstanie w Il kwartale 2018 roku
przedstawiono w ponizszej tabeli

Rynek budowlany w Kazachstanie- PMR
Il kwartat Il kwartat 2017

e 2018 (r/r) (r/r)
Dynamika produkcji przemystowej 5,1% 9,8%
Dynamika produkcji budowlano — przemystowej 3,0% 5,4%
Dynamika produkcji budowlano — mont. w sektorze inzynieryjnym 0,8% 29,3%
Dynamika produkcji budowlano — mont. w sektorze niemieszkaniowym 6,5% -22,4%
Dynamika produkcji budowlano — mont. w sektorze mieszkaniowym 12,1% 9,7%
Dynamika PKB 4,1% 5,0%
Stopa inflacji 6,2% 7,5%

W Kazachstanie nadal utrzymuje sie duzy udziat firm rosyjskich wsrdd dostawcéw deskowan, szczegélnie
jesli chodzi o proste i powtarzalne obiekty budowlane. Uruchomiony projekt obwodnicy Almaty , BAKAD”
daje mozliwo$¢ firmom takim jak ULMA Construccion na wykazanie swojej zdecydowane] przewagi
konkurencyjnej w dziedzinie techniki deskowan dla tak ztozonych projektow jak mosty i wiadukty.

Litwa

Podstawowe wskazniki charakteryzujgce rynek budowlany na Litwie w Il kwartale 2018 roku przedstawiono
W ponizszej tabeli
Rynek budowlany na Litwie- PMR

Sektor Il kwartat Il kwartat 2017

2018 (r/r) (r/r)
Dynamika produkcji przemystowej 3,8% 6,7%
Dynamika produkcji budowlano - przemystowej bd. 6,7%
Dynamika produkcji budowlano — mont. w sektorze inzynieryjnym bd. 5,8%
Dynamika produkcji budowlano — mont. w sektorze niemieszkaniowym bd. 11,3%
Dynamika produkcji budowlano — mont. w sektorze mieszkaniowym bd. 0%
Dynamika PKB 3,7% 4,1%
Stopa inflacji 2,6% 3,5%

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Podczas gdy, sektor budowlany w Litwie rosnie juz od drugiego kwartatu 2017 roku, | potowa 2018 roku
wskazuje na dalsze zwiekszenie tej dynamiki. Taka sytuacja moze skutkowaé deficytem sprzetu
budowlanego na rynku, a co za tym idzie, mozliwym i wyraznym wzrostem cen na materiaty budowlane i
sprzet, w tym takze na deskowania co bedzie stanowito powazy impuls ekonomiczny dla zdynamizowania
dziata handlowych realizowanych przez Grupe Kapitatowg na tym rynku. .

(zrédto: dane wg PMR, obserwacje wtasne)

Przychody ze sprzedazy

W okresie 6 miesiecy 2018 roku Grupa Kapitatowa osiggneta 107 217 tys. zt tgcznych przychodéw ze
sprzedazy wobec 89 674 tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku (wzrost o 17 543 tys. zt tj.
19,6%).

Istotny wzrost przychoddéw ze sprzedazy zanotowano w segmencie ,Obstuga budow” Przychody z tej
dziatalnosci wyniosty w | pétroczu 2018 roku tgcznie 95 723 tys. zt wobec 78 347 tys. zt w analogicznym
okresie poprzedniego roku (wzrost o 17 376 tys. zt tj. 22,2%).

W | pdétroczu 2018 r. roku Grupa Kapitatowa osiggneta 24 693 tys. zt tgcznych przychoddéw z eksportowej
dziatalnosci handlowej i ustugowej (tj. dziatalnosci realizowanej za posrednictwem spoétek zaleznych w
Kazachstanie, Ukrainie i Litwie lub poprzez grupe dealeréw i odbiorcéw koricowych w innych krajach itp.).
Przychody te byty o 43,9% wyzsze w poréwnaniu do danych w analogicznym okresie poprzedniego roku w
$lad za dobrg koniunkturg rynkowga notowang na Ukrainie (i to pomimo konfliktu trwajacego wciaz na jej
wschodnich terenach) oraz na Litwie.

W rezultacie udziat handlowej dziatalnosci eksportowej w tgcznych przychodach wzrdst w | pétroczu 2018
roku do poziomu 23,0% wobec 19,1% w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Rentowno$¢ operacyjna

W | pdétroczu 2018 roku Grupa Kapitatowa uzyskata dodatni wynik na dziatalnosci operacyjnej, ktéry wynidst
24 777tys. zt wobec 6 291 tys. zt w roku poprzednim. Podstawowe wielkosci zwigzane z EBIT (zysk
operacyjny) oraz EBITDA (zysk operacyjny + amortyzacja) w analizowanych okresach ksztattowaty sie
nastepujgco:

| kwartat Il kwartat 6 miesiecy 6 miesiecy

2018r. 2018 . 2018 . 2017 .
Sprzedaz 49 746 57 471 107 217 89674
EBIT 11 251 13 526 24777 6291
% do sprzedazy 22,62 23,54 23,11 7,02
Amortyzacja 7 967 8 556 16 523 23954
EBITDA 19 218 22 082 41300 30 245
% do sprzedazy 38,63 38,42 38,52 33,73

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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W | pétroczu 2018roku Grupa Kapitatowa zanotowata wzrost EBITDA w ujeciu absolutnym o 11 055 tys. zt
(tj. 0 36,6%) w stosunku do poziomu osiggnietego w analogicznym okresie roku poprzedniego. Rentownos¢
na poziomie EBITDA (liczona jako stosunek EBITDA do sprzedazy) uksztattowata sie na poziomie 38,52%
przy 33,73% osiggnietym w | pétroczu roku poprzedniego.

Zdynamizowanie przychoddéw z dziatalnosci Grupy Kapitatowej, tak na rynku krajowym, jak réwniez na
rynkach eksportowych pozwolita na zdecydowang poprawe wskaznikéw rentownosci EBITDA i to przy stale
rosnacej presji kosztowej, ktdra szczegdlnie mocno wptywa w 2018 roku na wskazniki rentownosci catego
sektora.

W okresie | pétrocza 2018 roku koszty zarzgdu wyniosty 8 243 tys zt. wobec 7 111 tys. zt w analogicznym
okresie poprzedniego roku. Wzrost ten spowodowany byt zmianami w strukturze organizacyjnej
i centralizacjg niektérych funkcji administracyjnych.

W | p6troczu 2018 roku Grupa Kapitatowa utworzyta odpisy aktualizujgce naleznosci w wysokosci 5 024 tys.
zt wobec 2 268 tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku (ujete w pozycji ,,Pozostate przychody /
koszty operacyjne”). Zjawisko to wynika z oszacowania ryzyka zwigzanego odzyskaniem naleznosci
w zwigzku z postepowaniami sgdowymi jakie Grupa Kapitatowa prowadzi przeciwko dtuznikom.

Warto$¢ netto odpiséw aktualizujgcych wartosé naleznosci powiekszong o kwoty spisanych naleznosci
w tgcznej wysokosci 3 981 tys. zt (3 867 tys. zt w 2017 roku, 1 519 tys. zt w okresie 6 miesiecy 2017 r.) ujeto
w pozostatych kosztach operacyjnych w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat.

Transakcje zabezpieczajace przed ryzykiem kursowym

Spoétki Grupy Kapitatowej dokonujg zakupdw produktéw (systemow 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, szczegdlnie na
Ukrainie, Litwie i w Kazachstanie, gdzie dziatalno$¢ gospodarcza prowadzona jest poprzez podmioty zalezne
Ulma Opatubka Ukraina sp. z 0.0., Ulma Construccion BALTIC sp. z o0.0. i Ulma Opatubka Kazachstan Sp.
z 0.0. W rezultacie, spotki Grupy Kapitatowej narazone sg na ryzyko kursowe, ktére Grupa Kapitatowa stara
sie ograniczy¢ poprzez:
uczestnictwo na rynku walutowym i terminowym z wykorzystaniem kontraktéw typu Non Delivery
Forward (NDF), lub
poprzez proces dostosowawczy dla oferowanych cen ustug i materiatéw, co jednak nie jest w petni
skuteczne.

Wszystkie posiadane przez Grupe Kapitatowg instrumenty terminowe (NDF) zawierane s3 tylko i wytgcznie
na potrzeby dziatan zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym i nie posiadajg znamion asymetrycznosci.
Grupa Kapitatowa nie stosuje tzw. ,rachunkowosci zabezpieczet”, w konsekwencji czego rezultaty
z realizacji i wyceny transakcji zabezpieczajgcych (dodatnie i ujemne) odnoszone sg w wynik okresu.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Inne przychody/koszty operacyjne

Oprécz efektéw ekonomicznych dotyczacych rozliczenia i wyceny kontraktow zabezpieczajgcych przed
ryzykiem kursowym (NDF) w pozostatej dziatalnosci operacyjnej ujete sg efekty zarzgdzania posiadanym
majatkiem (ujemne i dodatnie rdznice inwentaryzacyjne, ztomowania).

W | pétroczu 2018 roku nadwyzka przychodéw nad kosztami z tytutu powyzszych zjawisk wyniosta 148 tys.
zt wobec 383 tys. zt w | potroczu 2017 roku.

W | pétroczu 2018 roku oprécz wymienionych wyzej przychoddéw w tej pozycji rachunku zyskéw i strat
wykazano przychody z tytutu refaktur w kwocie 162 tys. zt. W | pétroczu 2017 roku taczne przychody z tych
tytutéw wyniosty 89 tys. zt.

Koszty finansowe

Spoétka obecnie pozostaje wolna od kosztéow finansowania bankowego. Natomiast spdtki zalezne czasami
positkujg sie krétkoterminowym finansowaniem bankowym w ramach rachunkdéw biezgcych. Sg to jednak
sporadyczne transakcje, co skutkuje tym, ze koszty finansowe sg znikome.

Zysk Netto

Po uwzglednieniu podatku dochodowego Grupa Kapitatowa osiggneta w | pdétroczu 2018 roku dodatni
wynik finansowy netto w wysokosci 21 072 tys. zt wobec dodatniego wyniku netto w roku poprzednim
w wysokosci 4 464 tys. zt.

Inne catkowite dochody

Inne catkowite dochody spowodowaty zwiekszenie kapitatu wtasnego Grupy w okresie | pétrocza 2018 r. o
taczng kwote 2 277 tys. zt. Kwota powyzsza obejmuje:
e rdzinice kursowe dodatnie z przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek zagranicznych w
kwocie 1 606 tys. zt,
e rodznice kursowe dodatnie z wyceny pozyczek wewnatrzgrupowych ujmowanych zgodnie z MSR 21
jako inwestycje netto w jednostkach zagranicznych w kwocie 671 tys. zt.

W analogicznym okresie poprzedniego roku w wyniku skokowej dewaluacji ww. walut kapitat wiasny Grupy
Kapitatowej ulegt zmniejszeniu tacznie o0 945 tys. zt.

Opis transakcji, ktorych tgczna wartos¢ w ciggu ostatnich 12 miesiecy
przekroczyta 10% Kapitatow Wtasnych

Jedynymi transakcjami, ktérych wartos¢ w ciggu ostatnich 12 miesiecy przekroczyta 10% Kapitatow
Wtasnych Grupy Kapitatowej (tj. ktérych wartos¢ przekroczyta 29 794 tys. zt) byly transakcje zakupu
systemow szalunkowych od spétki ,matki” ULMA CyE S. Coop. o wartosci 31 544 tys. zt.

Poza ww. transakcjami, nie odnotowano transakcji handlowych z zadnym innym podmiotem, ktdrych
wartos¢ za okres ostatnich 12 miesiecy przekroczytaby istotng wartos¢ 10% kapitatéw wtasnych Grupy
Kapitatowej, a wszystkie te transakcje miaty charakter typowy i rutynowy, zawierane byty na warunkach
rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaty z prowadzenia biezgcej dziatalnosSci operacyjnej.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoriczonym
dnia 30 czerwca 2018 r. 8



\Y/JULMA

Przeptywy pieniezne

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

6 miesiecy 6 miesiecy Dynamika
2018r. 2017r.
Zysk (strata) netto 21072 4464 4,72
Amortyzacja 16 523 23954 0,69
Razem nadwyzka finansowa 37 595 28418 1,32
Pozostate elementy przeptywdw netto z dziatalnosci operacyjnej (22 600) (12 345) 1,83
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 14 995 16 073 0,93
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 10537 (65) -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (20 477) (27 833) 0,74
Przeptywy pieniezne netto 5 055 (11 825) -

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

W | podtroczu 2018 roku Grupa Kapitatowa odnotowata dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej, ktére wyniosty 14 995 tys. zt wobec 16 073 tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku.

W | pétroczu 2018 roku Grupie Kapitatowej udato sie wydatnie poprawi¢ wskaznik rotacji naleznosci
w stosunku do osiggnietego w | pétroczu 2017 roku (co prezentuje tabela ponizej).

30 czerwca 30 czerwca
2018 . 2017 r.
Naleznosci handlowe netto (po uwzglednieniu odpiséw aktualizujgcych) 53163 49793
Ubruttowione przychody ze sprzedazy za okres 12 miesiecy do dnia 266 981 224 680
bilansowego
Liczba dni 365 365
Wskaznik rotacji ( ) 73 81

Grupa Kapitatowa stara sie ograniczyé ryzyko sptywu naleznosci poprzez skuteczne wdrozenie
wewnetrznych procedur i zasad identyfikacji, pomiaru i monitoringu sytuacji finansowej i ptynnosciowej
klientow Grupy Kapitatowej w momencie rozpoczynania wspotpracy jak rowniez w trakcie jej realizacji.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjne;j

W | pdétroczu 2018 roku Grupa Kapitatowa dokonywata jedynie nieznacznych zakupdw pozostatych srodkéw
trwatych oraz otrzymata odsetki od pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym.

Na przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wptynety rowniez zmiany w wysokosci salda pozyczek
udzielonych podmiotom powigzanym. W dniu 21.05.2018 r. spétka ,,matka” ULMA CyE Es. Coop. dokonata

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoriczonym
dnia 30 czerwca 2018 r. 9
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sptaty pierwszej transzy pozyczki zaciggnietej od Grupy Kapitatowej w kwocie 11 000 tys. zt, zgodnie
z umowa pozyczki wraz z aneksami.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Podstawowg pozycje przeptywdw z dziatalnosci finansowej stanowi wyptata dywidendy w wysokosci 20 024
tys. zt.

W rezultacie powyzszych zjawisk w | pétroczu 2018 roku Grupa zanotowata zwiekszenie o 5 055 tys. zt stanu

srodkédw pienieznych w poréwnaniu ze zmniejszeniem o 11 825 tys. zt w analogicznym okresie
poprzedniego roku.

Przeliczenie wybranych danych finansowych na euro

Przeliczenie wybranych danych finansowych na euro zaprezentowano w ponizszej tabeli:

w tys. zt w tys. EUR

WYSZCZEGOLNIENIE 6 miesiecy | 6 miesiecy 6 miesiecy | 6 miesiecy

2018 r. 2017 . 2018 r. 2017 r.
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i 107 217 89 674 25 399 20999
materiatéw
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 24 777 6 291 5870 1473
Zysk(strata) brutto 26 106 6193 6184 1450
Zysk (strata) netto 21072 4464 4992 1045
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 14 995 16 073 3552 3764
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 10537 (65) 2 496 (15)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (20 477) (27 833) (4 851) (6 518)
Przeptywy pieniezne netto 5 055 (11 825) 1197 (2 769)
Rozwodniony zysk na jedng akcje 4,01 0,85 0,95 0,20
Zysk na jedng akcje zwykta (w zt/EUR) 4,01 0,85 0,95 0,20

30 czerwca | 31 grudnia 30 czerwca = 31 grudnia

2018 r. 2017 r. 2018 r. 2017 r.
Aktywa razem 347 185 336 196 79 600 80 605
Zobowigzania 49 250 40371 11292 9679
Zobowigzania dtugoterminowe 3372 2621 773 628
Zobowigzania krétkoterminowe 45 878 37 750 10519 9051
Kapitat wtasny 297 935 295 825 68 308 70926
Kapitat podstawowy 10511 10511 2410 2 520
Srednia wazona liczba akgji 5255 632 5255 632 5255632 5255 632
Liczba akcji na dzien bilansowy 5255 632 5255 632 5255632 5255 632
Wartos$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt/ EUR) 56,69 56,29 13,00 13,50

Poszczegdlne pozycje aktywow oraz kapitatdow wtasnych i zobowigzan zostaty przeliczone na EUR przy
zastosowaniu Srednich kursow walut ogtoszonych przez Prezesa NBP, obowigzujacych na dzien bilansowy.
Sredni kurs EUR na dzien 30 czerwca 2018 r. wynosit 4,3616 zt/EUR, a na dziers 31 grudnia 2017 r. 4,1709
z1/EUR.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoriczonym
dnia 30 czerwca 2018 r. 10
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Przy przeliczaniu pozycji sprawozdania z catkowitych dochoddéw oraz pozycji rachunku przeptywéw
pienieznych zastosowano kurs stanowigcy srednig arytmetyczng kursdw obowigzujgcych w danym okresie,
czyli dane za okres 1.01. — 30.06.2018 r. przeliczono wg kursu = 4,2213zt/EUR, dane za analogiczny okres
2017 r. przeliczono wg kursu = 4,2704 zt/EUR.

Wykonywanie prac budowlanych cechuje sie istotng sezonowoscig, co przektada sie bezposrednio na
przychody osiggane ze sprzedazy produktéw i ustug Grupy Kapitatowej. Szczegdlnie niekorzystne warunki
pogodowe oraz czeste opdznienia w realizacji inwestycji budzetowych wystepujg zazwyczaj w | kwartale
roku. Poprawa omawianych czynnikdw nastepuje zwykle w kolejnych kwartatach, a szczyt sezonu
budowlanego przypada zwykle na Ill kwartat roku kalendarzowego.

Powyzsze zjawiska powodujg réwniez efekt sezonowosci w procesie remontéw posiadanych przez Grupe
Kapitatowg produktow (systemdéw szalunkowych i rusztowan). Najwieksza czesé¢ tych prac przypada na
okres sezonu budowlanego tj. Il i lll kwartat roku.

W | pétroczu 2018 roku nie wystgpity tego typu operacje.

Zgodnie z Uchwatg nr 7 WZA ULMA Construccion Polska S.A. z dnia 27 kwietnia 2018 roku, zysk netto za rok
obrotowy 2017 w kwocie 18 350 994,77 zt oraz cze$¢ niepodzielonego zysku z lat ubiegtych w wysokosci
1672963,15 zt, wtgcznej kwocie 20023 957,92 zt zostaty przeznaczone do wyptaty akcjonariuszom
w formie dywidendy, tj. w kwocie 3,81 zt brutto na jedng akcje.

Dzien ustalenia praw do dywidendy okreslono na 10 maja 2018 r., a dziert wyptaty dywidendy na 17 maja
2018 r.

Pomimo wysokiego stopnia skutecznosci dziatan zabezpieczajgcych przed ryzykiem kursowym, jaki
udaje sie osiggnaé¢, wynik netto z tych transakcji pozostaje pod wptywem zmiennosci kurséw
walutowych. Dotyczy to w szczegdlnosci transakcji zabezpieczajgcych ryzyko kursowe wynikajgce z

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoriczonym
dnia 30 czerwca 2018 r. 11
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salda wewnetrznych pozyczek udzielonych przez ULMA Construccion Polska S.A. spdétkom
,corkom”.

W rezultacie zmiennos¢ kursu EUR i USD wobec PLN, UAH (Hrywna na Ukrainie) i KZT (Tenge w
Kazachstanie) w dalszym ciggu wptywa na Catkowite Dochody uzyskiwane przez Grupe Kapitatowa.

W dniach 10 i 24 lipca biezgcego roku jeden z klientéw przestat do Spétki noty ksiegowe w tacznej
kwocie 350 tys. zt tytutem rzekomej szkody spowodowanej nienalezytym wykonaniem umowy (w
zwigzku z przerwaniem przez Spoétke realizacji umowy) oraz kar umownych zawartych w umowie,
ktora taczyta te firme ze Spodtka. Spotka odrzucita jako niezasadne i odestata bez ksiegowania
otrzymane noty. Przerwanie przez Spdtke realizacji umowy spowodowane byto razgcym
uchybieniem klienta Spdétki w zakresie terminowego regulowania ptatnosci za $wiadczone przez
Spétke ustugi.

Od czasu zakoriczenia ostatniego roku obrotowego nie nastgpity zmiany zobowigzan warunkowych oraz
aktywow warunkowych.

W | pétroczu 2018 r. nie wystgpity wspomniane wyzej operacje gospodarcze.

Grupa Kapitatowa nie publikuje prognoz dotyczgcych wynikéw finansowych Grupy.

Wedtug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu akcjonariuszami posiadajacymi powyzej 5% ogdlnej
liczby gtosdw sa:

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoriczonym
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e ULMA Cy E S, Coop. (Hiszpania) posiadajgca bezposrednio 3 967 290 akcji ULMA Construccion
Polska S.A. stanowigcych 75,49% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawniajacych do
3967 290 gtoséw na walnym zgromadzeniu, co stanowi 75,49% ogdlnej liczby gtoséw.,

e TFI Quercus S. A. posiadajgcy bezposrednio 264 893 akcji ULMA Construccion Polska S.A.
stanowigcych 5,04% udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki oraz uprawniajgcych do 264 893 gtoséw
na walnym zgromadzeniu, co stanowi 5,01% ogélnej liczby gtoséw.

W okresie od przekazania poprzedniego raportu nie wystgpity zmiany w strukturze witasnosci znacznych
pakietéw akcji ULMA Construccion Polska S.A.

Zgodnie z posiadanymi przez ULMA Construccion Polska S.A. informacjami, w okresie od przekazania
poprzedniego raportu nie nastgpity zmiany w stanie posiadania akcji ULMA Construccion Polska S.A. lub
uprawnien do nich (opcji) przez wymienione wyzej osoby.

Zadna z 0s6b zarzadzajacych i nadzorujgcych ULMA Construccion Polska S.A. nie posiada akcji emitenta.

ULMA Construccion Polska S.A. ani zadna z jej spotek zaleznych nie jest strong w postepowaniu dotyczgcym
zobowigzan lub wierzytelnosci Spotki, ktérych wartosé stanowitaby co najmniej 10% kapitatow witasnych
Spotki.

Nie wystepuja rowniez dwa lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan, ktdrych tgczna wartosc
stanowitaby odpowiednio co najmniej 10 % kapitatéw wtasnych Spéfki.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoriczonym
dnia 30 czerwca 2018 r. 13
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Postepowania dotyczgce wierzytelnosci ULMA Construccion Polska S.A.:

ULMA Construccion Polska S.A. prowadzi 53 postepowania sgdowe, ktére obejmujg naleznosci (wg salda na
dzien 30 czerwca 2018 roku) na tgczng kwote 23 229 tys. zt. llo$¢ oraz wartos¢ prowadzonych postepowan
w poréwnaniu z analogicznym okresem ubiegtego roku spadta z uwagi na:
e spisanie w koszty czesci wierzytelnosci w zwigzku z zakoriczeniem postepowan upadtosciowych
(gtéownie w IV kwartale ubiegtego roku),
¢ uzyskanie prawomocnego orzeczenia sgdowego konczacego etap sadowy, a rozpoczynajgcego
postepowanie komornicze,
e odzyskanie czesci dochodzonych naleznosci.

Prowadzone przez Spotke sprawy obejmujg postepowania sgdowe, ktére nie zakonczyty sie jeszcze
wydaniem przez sad prawomocnego tytutu wykonawczego w sprawie oraz wierzytelnosci od dtuznikow, w
stosunku do ktérych sagd wydat postanowienie o ogtoszeniu upadtosci, uktadu, badz restrukturyzacji.

Zadna ze spraw sadowych prowadzonych przez ULMA Construccion Polska S.A. nie przekracza 10% wartosci
kapitatéw wtasnych ULMA Construccion Polska S.A.

Zestawienie wskazujgce na poszczegdlne grupy postepowan sgdowych prezentuje tabela ponize;j:

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoriczonym
dnia 30 czerwca 2018 r. 14



Wyszczegdlnienie

Postepowania sagdowe

w tym najwieksze sprawy:
Firma H.P.U. "ROTOS” Ryszard
Dominik

NEXTBUD Sp. z 0.0. Spédtka
komandytowa

Zelbet Siuta Sp. z 0.0.

COFFERAGE Sp. z 0.0.

Razem wymienione
Wyszczegdlnienie

Postepowania
upadtosciowe

w tym 6 najwiekszych

HYDROBUDOWA POLSKA SA

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Obecny status sprawy

Spotka oczekuje na uprawomocnienie sie wydanego nakazu zaptaty. Zobowigzanymi wobec Spétki sg zaréwno Dtuznik, jak i poreczyciel
(osoba fizyczna).

Spotka oczekuje na uprawomocnienie sie wydanego nakazu zaptaty. Zobowigzanymi wobec Spétki s zaréwno Dtuznik, jak i poreczyciel
(osoba fizyczna). Jako zabezpieczenie swoich roszczen Spoétka ma ustanowiong hipoteke umowng na nieruchomosci Dtuznika. Po
uzyskaniu tytutu wykonawczego Spétka skieruje wniosek o egzekucje z tej nieruchomosci.

Spotka oczekuje na uprawomocnienie sie wydanego nakazu zaptaty. Zobowigzanymi wobec Spotki sg zaréwno Dtuznik, jak i poreczyciel
(osoba fizyczna).

Spotka oczekuje na uprawomocnienie sie wydanego nakazu zaptaty. Zobowigzanymi wobec Spétki sg zaréwno Dtuznik, jak i poreczyciel
(osoba fizyczna).

100% catosci

Obecny status sprawy

Zgtoszono wierzytelnosc do syndyka. Spétka oczekuje na zakonczenie postepowania upadtosciowego Dtuznika.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoficzonym dnia 30 czerwca 2018 r. 15
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W dniu 20.01.2016 roku Sad przeksztatcit dotychczasowga upadtosc uktadowag w upadtosc¢ obejmujgcg likwidacje majatku upadtego.

Niezaleznie od zgtoszonej w postepowaniu upadtosciowym wierzytelnosci Spétka prowadzi rownolegle kilka réznych postepowan. Sg to

m.in.:

. postepowania egzekucyjne przeciwko poreczycielom (byli cztonkowie zarzadu Dtuznika). W stosunku do jednego z poreczycieli
prowadzone sg egzekucje z nieruchomosci gruntowych. Po spieniezeniu jednej z nieruchomosci, Spotka oczekuje na wyznaczenie

RADKO Sp. 7 0.0. 4104 terminu licytacji do kolejnej z nich,

e Spotka jest takze uczestnikiem postepowania karnego przeciwko bytym cztonkom zarzadu Dtuznika w zwigzku z art. 300 KK (celowe
wyzbywanie sie majatku spotki),

. Spoétka wystgpita takze do Sadu Rejonowego w Krakowie z wnioskiem o zakaz prowadzenia przez jednego z bytych cztonkdéw
zarzadu Dtuznika dziatalnosci gospodarczej oraz zasiadania w organach spétek prawa handlowego. W dniu 17 lipca br. Sad wydat
postanowienie zgodnie z wnioskiem Spétki.

W dniu 11.02.2016 roku Sad Rejonowy w Krakowie wydat postanowienie o otwarciu postepowania uktadowego Dtuznika. Zgtoszono
wierzytelnos¢ do wyznaczonej przez Sad Kancelarii Doradcy Restrukturyzacyjnego.
W dniu 22.02.2017 roku wierzyciele przegtosowali nastepujgce propozycje uktadowe dotyczace wierzytelnosci Spotki:
AEDES S.A. 1155 . redukcja 50%
e ptatnos¢ w 17 kwartalnych ratach
Postanowienie zatwierdzajgce uktad uprawomocnito sie, jednakze w dniu 15. 03. 2018 roku Sad wydat postanowienie o umorzeniu
postepowania uktadowego.

W dniu 22.06.2018 S3d Rejonowy w Bydgoszczy wydat postanowienie o otwarciu postepowania sanacyjnego Dtuznika. Prawie wszystkie

Firma Gotowski — naleznosci od Dtuznika powstaty w ramach umow / zlecen polegajgcych Prawu Zamowien Publicznych, co oznacza, ze sg Spotce

Budownictwo Komunikacyjne i 1041 przystuguje ochrona gwarancji ptatnosci opisana ww. przepisach. Obecnie Spdtka jest w trakcie wymiany korespondencji z inwestorami

Przemystowe w (jednostki terytorialne administracji Skarbu Panstwa) w zakresie ptatnosci bezposrednich za Dtuznika.

restrukturyzacji sp.z 0. o W ramach postepowania sanacyjnego Nadzorca sgdowy jest w trakcie sporzgdzania spisu wierzytelnosci, z ktérym Spétka zapozna sie po

jego publikacji planowanej do dnia 21.09.2018 r. W przypadku niezgodnosci Spétce przystuguje prawo jej zaskarzenia.

HENPOL Sp. z 0.0. 1010 | Zgtoszono wierzytelnosé do syndyka. Spétka oczekuje na zakoriczenie postepowania upadtosciowego Dtuznika.

Krokbud Sp. Z 0.0 864 W dniu 21.04.2016 roku Sad Rejonowy w Nowym Saczu wydat postanowienie o ogtoszeniu upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu.
p- z0.0. Zgtoszono wierzytelnosc¢ do Sadu. W dniu 16.11.2017 Sad przeksztatcit postepowanie uktadowe w likwidacyjne.

Razem wymienione 14776 | 67% catosci

Razem prowadzone 53 23229

postepowania

Poza sprawami sgdowymi opisanymi powyzej, Spoétka prowadzi szereg postepowan windykacyjnych. Sg to w szczegdlnosci sprawy na etapie przedsadowym
oraz na etapie egzekucji komorniczej. Obecnie Spétka prowadzi 151 postepowan z tych kategorii o tgcznej wartosci 16 479 tys. zt.

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

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoficzonym dnia 30 czerwca 2018 r. 16
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Zmiana naleznosci windykowanych od 2017 roku
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W | pdtroczu 2018 roku (w relacji do analogicznego okresu ubiegtego roku) Grupa zanotowata poprawe
zarowno wskaznika $ciggalnosci windykowanych naleznosci z 1,9% do 3,6%, jak rowniez wyzsza kwote
bezwzgledng wptat(odpowiednio 1 504 tys. zt do 927 tys. zt). Wartos$¢ nowych windykacji w poszczegdlnych
potroczach pozostat na podobnym poziomie. Grupa w drugim poétroczu b.r. oczekuje dalszej poprawy
Sciggalnosci naleznosci trudnych, analogicznie do drugiego pétrocza 2017 roku.

Szczegdtowe informacje zaprezentowano w ponizszej tabeli:

e | potrocze |l potrocze | pétrocze
Wyszczegdlnienie P P P

2018 2017 2017
1  Saldo otwarcia 38 251 44 393 45 582
2 spisane (179) (4 442) (3 645)
3  wpfaty (1504) (1957) (927)
4 | nowe windykacje 3140 257 3382
5 | Saldo zamkniecia 39 707 38 251 44 393
% skutecznosci: -3/ (1 +4) 3,6% 4,4% 1,9%

Postepowania dotyczace wierzytelnosci Spétek Zaleznych na dzien 30. 06.2018 r.:

Na dzien bilansowy w spétkach zaleznych Spoétki prowadzonych jest fgcznie 16 spraw sgdowych o wartosci
3 591 tys. zt, w tym:

a) 9 spraw na kwote 1 052 tys. zt, ktore sg na etapie postepowania sgdowego,

b) 7 spraw na kwote 2 539 tys. zt dotyczy postepowan restrukturyzacyjnych i upadtosciowych

Najwiekszg ze spraw sgdowych w Spdtkach Zaleznych jest postepowanie restrukturyzacyjne jednego z
dtuznikéw w Spétce Ulma Baltic sp. z 0.0. tj. Monolit SAG, dla ktérego réwnowartos¢ zadtuzenia na dzien
bilansowy 30 czerwca 2018 r. odpowiada kwocie 2 046 tys. ztotych. W dniu 26.03.2018 Sad w Rydze wydat
postanowienie o otwarciu postepowania uktadowego tego dtuznika. Uktad z wierzycielami zaktada redukcje
Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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wierzytelnosci o 70% i sptate w ciggu 24 miesiecy. W rezultacie tych postanowienn ULMA Baltic sp. z o.0.
objeta odpisem wysokos¢ zredukowanych naleznosci.

Analogicznie do Spdtki, w bilansach Spétek Zaleznych oprécz naleznosci sadowych opisanych powyzej,
pozostajg takze salda 15 naleznosci windykowanych, ktérych faczna wartos¢ stanowi
1275 tys. zt.

Powyzsze kwoty sg po przeliczeniu na PLN wg kurséw z dnia bilansowego.

Grupa tworzy odpisy aktualizujgce poziom naleznosci dla wszystkich naleznosci watpliwych oraz naleznosci
objetych postepowaniem sgdowym. Kwoty takich odpiséw ujete sg w pozycji ,,Pozostte przychody / koszty
operacyjne”, a ich wysokos¢ odpowiada szacunkom co do mozliwosci odzyskania naleznosci w ramach
procesu sgdowego i windykacyjnego.

Transakcje zawarte w okresie | pétrocza 2018 roku przez ULMA Construccion Polska S.A. i jednostki od niej
zalezne z podmiotami powigzanymi miaty charakter typowy i rutynowy, zawierane byly na warunkach
rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaty z prowadzenia biezgcej dziatalnosci operacyjnej.

Najistotniejszymi transakcjami byty zakupy gtéwnie szalunkéw oraz ustug najmu dotyczacych systemodw
szalunkowych dokonywane przez ULMA Construccion Polska S.A. od ULMA C vy E, S. Coop. o wartosci
20 070 tys. zt.
W okresie ostatnich 12 miesiecy (od 1.07.2017 r. do 30.06.2018 r.) wartos¢ powyzszych transakcji wyniosta
36 397 tys. zt.

Oprécz transakcji handlowych ULMA Construccion Polska S.A. udzielita w okresach poprzednich
dtugoterminowych i krotkoterminowych pozyczek podmiotom powigzanym. Zestawienie udzielonych

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoriczonym
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pozyczek wedtug stanu zadtuzenia na dzien bilansowy oraz na dziern 31.12.2017 roku przedstawiono w
ponizszej tabeli.

Podmiot powigzany 30.06.2018 . 31.12.2017r.
ULMA Opatubka Ukraina (tys. USD) — pozyczka dtugoterminowa 1300 1500
ULMA Construccion BALTIC (tys. EUR) — pozyczka diugoterminowa 2250 2 500
ULMA CyE, S.Coop. (w tys. PLN) — pozyczka krétkoterminowa 21000 32 000

W dniu 21.05.2018 r. spotka ,matka” ULMA CyE Es. Coop. dokonata sptaty pierwszej transzy pozyczki
zaciggnietej od Grupy Kapitatowej w kwocie 11 000 tys. zt, zgodnie z umowaq pozyczki wraz z aneksami.

Pozyczki dtugoterminowe udzielone spétkom zaleznym traktowane sg jako inwestycje netto w jednostce
zaleznej.

Rdéznice kursowe niezrealizowane powstajgce w wyniku wyceny pozyczek dtugoterminowych (z wyjgtkiem
pozyczki dla ULMA Cofraje Rumunia) odnoszone sg bezposrednio na kapitat wtasny Grupy.

W analizowanym okresie nie wystgpity tego typu operacje gospodarcze.

W | pdtroczu 2018 roku nie wystgpity inne, poza opisanymi wczesniej, znaczgce zdarzenia.

Zarzadowi ULMA Construccion Polska S.A. nie sg znane réwniez zadne inne informacje, ktore bytyby istotne
dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan przez spoétki Grupy Kapitatowe;.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoriczonym
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Ryzyko konkurencji i koniunktury budowlanej w Polsce

Il kwartat 2018 roku to nadal czas wzrostéw w branzy cho¢ nastroje nie sg juz tak optymistyczne. Duze firmy
budowlane s3 coraz bardziej ostrozne, ceny materiatdw wcigz rosng, a problemy z zatrudnieniem zdajg sie
pogtebiac. Ministerstwo Infrastruktury przychylito sie do propozycji przedstawicieli branzy budowlane;j i
wyrazito gotowos¢ do rozmdéw na temat waloryzacji cen materiatéw budowlanych, jak réwniez renegocjacji
kontraktéw, poniewaz problem niedoszacowania cen materiatdw w umowach budowlanych moze zagrazac
realizacji wielu projektéw, przede wszystkim drogowych i kolejowych. Firmy budowlane uwazajg, ze
wskazniki waloryzacyjne ujete dotychczas w kontraktach drogowych nie odzwierciedlajg faktycznego
wzrostu cen. Ponadto Gtéwny Urzad Statystyczny pracuje nad programem, ktory ma zmieni¢ metody
zbierania i analizy danych, dzieki czemu mogg powstac¢ nowe zasady indeksacji kontraktow.

Wszystkie te dziatania majg zapobiec fali upadtosci firm budowlanych, a obawy te stajg sie coraz bardziej
realne. W najgorszej sytuacji sg firmy realizujgce kontrakty drogowe i kolejowe, zwtaszcza te w formule
zaprojektuj i wybuduj. Firmy te swe oferty w przetargach sktadaty w czasie, gdy nikt nie mogt przewidzieé
tak gwattownego wzrostu kosztéw bezposrednich, w szczegdlnosci kosztéw pracy. Kontrakty zawierane
przez Generalng Dyrekcje Drég Krajowych i Autostrad przed 2017 roku zawieraty co prawda klauzule
waloryzacyjng, ale z ograniczeniem do jednego procenta wartosci kontraktu. Tymczasem straty firm
budowlanych sg duzo wieksze. Cigglty wzrost kosztéow réwnie mocno uderza w firmy, ktdre nie realizujg
zamoéwien publicznych, lecz inwestycje prywatne. Mimo rozwoju sezonu budowlanego liczba
niewyptacalnosci w branzy wcigz rosnie (w kwietniu biezgcego roku byto ich 18, czyli dwukrotnie wiecej niz
przed rokiem). W wiekszosci przypadkdéw s3a to firmy o obrotach od kilkunastu do ok. 30 milionéw ztotych,
czesto firmy prac wyspecjalizowanych — czyli podwykonawcy duzych firm budowlanych. W pierwszym
pétroczu liczba upadtosci w sektorze budowlanym wzrosta o 22% r/r i wyniosta 89 podmiotéw, co wcigz
jednak jest wynikiem relatywnie umiarkowanym w pordéwnaniu z | pétroczem lat 2012 - 2013 (odpowiednio
124 i 133 podmioty). Specjalisci podkreslajg, ze "w budownictwie brakuje wszystkiego" - nie tylko
pracownikdéw czy materiatdw, ale takze czasu na realizacje kontraktdw jak i wystarczajgcych marz z ich
realizacji. Sg juz wiec pierwsze przypadki firm opuszczajgcych inwestycje, dla ktorych zaptacenie kary za
niewykonanie kontraktu wigzg sie z mniejszymi stratami, niz kontynuowanie ich realizacji.

Jesli chodzi o portfele zaméwien duzych firm budowlanych to sg one imponujace, zwtaszcza w przypadku
firm realizujgcych kontrakty kolejowe (Budimex — 10 368 min zt, Strabag 6 594 min zt, Porr 4 500 min zf).
Korzystnie dla Polski wyglada takze ilos¢ przyznanych srodkdw unijnych w ramach Polityki Spdjnosci na lata
2021-2027, wynosi ona bowiem 64,4 mld €. Zagrozeniem dla ich wykorzystania (jak réwniez srodkéw z
obecnego budzetu) moze byé¢ sytuacja na rynku pracy oraz ogdlna sytuacja w budownictwie. Brak
pracownikdw sprawia bowiem, 7e do przetargéw staje mato chetnych, a oferty czesto przekraczajg
kosztorysy.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoriczonym
dnia 30 czerwca 2018 r. 20
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Budownictwo mieszkaniowe nadal rozwija sie niezwykle dynamicznie i bije kolejne rekordy. Na dobra

sytuacje na rynku mieszkaniowym z pewnoscig majg wptyw: niskie bezrobocie, wieksze ptace, niski poziom
stop procentowych (mieszkanie jako inwestycja), jak rowniez program 500+, ktéry poczatkowo napedzat
gtéwnie rynek remontéw ale powoli zaczyna miec takie wptyw na zwiekszong sprzedaz mieszkan. W |
pétroczu 2018 roku ilos¢ mieszkan oddanych do uzytkowania wyniosta 83 217, czyli o 6,3% wiecej niz przed
rokiem, ilo$¢ mieszkarn deweloperskich oddanych do uzytkowania wzrosta o 48 159 (wzrost o 8,8% r/r),
natomiast ilo$¢ pozwolen na budowe wyniosta 132 285 (wzrost o 1,4% r/r). Budownictwo mieszkaniowe
jest tym segmentem budownictwa, w ktérym sytuacja w ostatnich latach jest najlepsza. Po ilosci
wydawanych pozwolen na budowe, ktére w pierwszym podtroczu 2018 roku nadal utrzymujg trend
wzrostowy, nie prognozuje sie w najblizszym czasie zatamania tego rynku. Nawet przewidywane
ograniczenia skali nowo rozpoczynajacych sie inwestycji nie powinny negatywnie wptynaé¢ na optymistyczne
prognozy dla tego segmentu, na kondycje ktérego kluczowy wptyw majg juz rozpoczete inwestycje. Szacuje
sie, ze w 2018 roku ilos¢ mieszkan oddanych do uzytku moze przekroczyé 200 tysiecy, co bytoby
rekordowym wynikiem w Il RP.

| pbtrocze 2018 roku pod wzgledem dynamiki produkcji budowlanej byto bardzo udanym okresem dla
budownictwa niemieszkaniowego (nominalny wzrost o ponad 26%). Sposrdd znaczgcych podsegmentéw
niemieszkaniowych, | pétrocze 2018 roku byto szczegdlnie udane dla budynkdéw uzytecznosci publicznej
(wzrost o ponad 50% r/r), czesciowo bedacy efektem zblizajgcych sie wyboréw samorzadowych, oraz
budynkéw biurowych (zwyzka o 32%). Imponujacy wolumen powierzchni biurowych w trakcie realizacji,
korzystne otoczenie makroekonomiczne, wzrost pozwolen budowlanych notowany juz w 2017 roku oraz
silny popyt zaréwno na rynku biurowym, jak i inwestycyjnym sg najwazniejszymi czynnikami, ktére
wptywajg na bardzo dobre wyniki w | pdétroczu 2018 roku i dalsze prognozy dla tego segmentu.
W przypadku budownictwa handlowo — ustugowego utrzymuje sie tendencja wzrostowa (wzrost o 15% r/r).
Zakaz handlu w niedziele nie wptynat znaczaco na wydang ilos¢ pozwolen na budowe w Il kwartale 2018
roku jednak prognozuje sie, ze w szerszej perspektywie wptynie negatywnie na powstawanie nowych
obiektow handlowych w Polsce. Duze znaczenie ma tutaj takze ciggle rosngcy e-commerce. Do
najwiekszych inwestycji w sektorze niemieszkaniowym, ktére rozpoczety sie (lub trwajg) w | pétroczu 2018
roku mozemy zaliczy¢ budowe duzego Centrum Logistycznego firmy Zalando w Olsztynku (wartos¢ ok. 60
min euro), jak réwniez kompleks biurowy Varso w Warszawie (warto$¢ ok. 950 min zt), kompleks biurowy
Mennica Legacy Tower w Warszawie (wartos¢ 850 min zt) czy kompleks biurowy Business Garden we
Wroctawiu (wartos¢ 750 min zt). Optymizmem napawajg inwestycje planowane w kolejnych latach takie jak
Centralny Port Lotniczy, Modlin Smart City, Biurowiec Centralna Park w Warszawie, Centralny Szpital
Kliniczny w Poznaniu czy Kompleks Wielofunkcyjny Dune City w Mielnie.

W budownictwie inzynieryjnym w | pétroczu 2018 roku nadal wida¢ tendencje wzrostowg (wzrost o 26%
r/r) cho¢ w segmencie mosty, wiadukty i drogi odnotowano spadek o 22% w poréwnaniu z |l kwartatem
2017 roku. Budownictwo drogowe i kolejowe to te segmenty rynku, w ktérych obecnie sg najwieksze
naktady inwestycyjne. Uaktualniony budzet Programu Budowy Drég Krajowych (PBDK) przewiduje wydatki
na drogi krajowe w wysokosci 22,3 mld zt, cho¢ w budzecie panstwa na rok 2018 zmniejszono te kwote do
20,4 mld zt. Zauwazalna jest tendencja do skracania dtugosci budowanych odcinkdw aby umozliwi¢ matym
firmom udziat w budowie drég. W pierwszym pdtroczu 2018 roku coraz czesciej styszato sie o ktopotach
zrealizacjg kontraktéw, ktére skutkowaty zejsSciem generalnych wykonawcéw z placéw budowy.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoriczonym
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Przyktadem moze by¢ rezygnacja konsorcjum firm Unibep oraz Most z budowy drogi wojewddzkiej 673

miedzy Sokodtkg a Dabrowg Biatostocka. Kolejnym realnym zagrozeniem jest potencjalna grozba
wycofywania sie oferentdw z przetargéw jak np. wycofanie sie firmy Impresa Pizzarotti z przetargu na
budowe obwodnicy tomzy.

Na poczatku kwietnia 2018 roku GDDKIA podpisata juz 11 uméw na realizacje drég krajowych o tgcznej
dtugosci 173 km i wartosci 4,3 mld zt m.in. 3 odcinki w ramach drogi S7, 2 odcinki w ramach S61 i S19 oraz
obwodnice Nowego Miasta Lubawskiego i Krasnika. Do konca roku GDDKIA planuje podpisa¢ umowy na
kolejne 560 km drdég. Wsréd czynnikéow ktére pozytywnie wptywajg na prognozy dla budownictwa
inzynieryjnego nalezy wymienic korzystng perspektywe unijng na kolejne lata, dodatkowe Srodki z budzetu
panstwa na drogi lokalne (w marcu br. premier Morawiecki zwiekszyt te kwote z 800 min do 1,3 mld zt) oraz
planowane rozszerzenie PBDK.

Jesli chodzi o budownictwo kolejowe to w styczniu biezgcego roku rzad przyjat tzw. Kolejowy Program
Utrzymaniowy, dzieki ktéremu oprécz nowych inwestycji ujetych w Krajowym Programie Kolejowym do
2023 r. na rynek kolejowy przeznaczone zostang dodatkowe Srodki na prace utrzymaniowe i remontowe.
Na realizacje tego programu w latach 2019-2023 przeznaczono 23,8 mld zt.

W budownictwie przemystowym w dalszym ciggu mozemy méwi¢ o spowolnieniu spowodowanym mata
liczbg przetargdéw i zamowien publicznych. To z kolei skutkuje wojng cenowg miedzy wykonawcami, co dos¢
mocno odczuta grupa Polimex-Mostostal, ktéra nie wygrata przetargu na budowe nowego bloku
weglowego w Elektrowni Ostroteka, ktéry obecnie jest najwiekszg inwestycjg w sektorze przemystowym w
Polsce (5,05 mld zt). Wykonawcy upatrujg szans rynkowych w trwajgcym procesie modernizacji obiektéw
energetycznych w cieptownictwie majgcym na celu dostosowanie ich do norm srodowiskowych.

W minionych latach waznym segmentem budownictwa przemystowego byta realizacja spalarni odpadoéw.
W 2018 roku planowane jest uruchomienie spalarni w Rzeszowie, wybrano wykonawce budowy zaktadu w
Gdansku oraz otwarto oferty na modernizacje i rozbudowe spalarni w Warszawie.

Wedtug Ministerstwa jeszcze w tym roku ma zapasé¢ decyzja odnosnie budowy elektrowni jadrowej w
Polsce.

Ryzyko handlowe na rynkach eksportowych

Wsrdd czynnikdw, ktére w najblizszym okresie mogg mieé wptyw na koniunkture gospodarczg i przychody
Grupy Kapitatowej, realizowane na rynkach zagranicznych nalezy wymienié:

UKRAINA

Ryzyko eskalacji konfliktu z Rosjg w naszej ocenie zmniejsza sie.

Ryzyko zwigzane z niestabilnoscig kursu walutowego zmniejsza sie, chociaz ostatnie zawirowania na
rynkach kapitatowych spowodowane sytuacjg w Turcji mogg w negatywny sposdb odbié sie na
stabilnosci lokalnych walut krajéw rozwijajacych, a w szczegélnosci kursie Hrywny wyjatkowo,
podatnej na zawirowania miedzynarodowe.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoriczonym
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Wzrasta ryzyko niepokojow wewnetrznych zwigzanych ze stabo odczuwalna poprawag warunkéw
zycia ludnosci. Spada poparcie obywateli dla obecnego prezydenta i rzgdu, co moze skutkowac
wzrostem populizmu a nawet przeniesieniem preferencji obywateli z pro-zachodniego systemu
wartosci na pro-rosyjski system wartosci.

KAZACHSTAN
Oczekujemy zmniejszenia ryzyka znaczacej zmiany kursu walutowego Tenge w zwigzku
z podwyzkami cen ropy naftowej i gazu na rynkach swiatowych.
Rosnie wedtug naszej oceny ryzyko zwigzane z mozliwoscig destabilizacji systemu politycznego
Kazachstanu zwigzane z narastajgcq niepewnoscig co do zdrowia i zdolnosci do prowadzenia spraw
przez 78 letniego prezydenta kraju.

LITWA

W dalszym ciggu istnieje ryzyko zwigzane z niedostatkiem $rodkéw produkcji w budownictwie, zatorami
ptatniczymi oraz nawet niewyptacalnoscig firm budowlanych, ktére prowadza kontrakty podpisywane
w czasie, gdy ceny srodkéw produkcji byty znacznie nizsze niz te biezgce.

Ryzyko kursowe

Spoétki Grupy Kapitatowej dokonujg zakupdéw produktéw (systemoéw szalunkowych i ich akcesoriéw) od
podmiotu dominujgcego w Hiszpanii lub innych podmiotdw znajdujacych sie poza granicami Polski.
Z drugiej strony Spotki Grupy Kapitatowej aktywne sg na rynkach eksportowych. W rezultacie Grupa
Kapitatowa narazona jest na ryzyko kursowe, ktdre stara sie ograniczy¢ poprzez aktywnos¢ na rynku
walutowym lub poprzez dziatalnos¢ na rynku terminowym i zawieranie walutowych kontraktéw
terminowych typu Non-Delivery Forward (NDF).

Spétka zalezna Ulma Opatubka Ukraina sp. z 0.0. posiada wewnatrzgrupowg pozyczke dtugoterminowg
denominowang w USD. Ze wzgledu na brak mozliwosci skutecznego zabezpieczenia przed ryzykiem
kursowym dotyczacym tej transakcji, Spétka pozostaje narazona na ekspozycje walutowg USD — Hrywna
w zakresie wyceny tej pozyczki.

Zarzad stara sie minimalizowac to ryzyko poprzez aktualizacje cen oferowanych produktéw i ustug w $lad za
zmiang kursu EUR do Hrywny - spétka zalezna dziatajaca na terytorium Ukrainy wprowadza stosowne zapisy
zabezpieczajgce wysokos¢ przychoddw na okolicznosé dewaluacji Hrywny w umowach z klientami. Niemniej
jednak w sytuacji dekoniunktury zabezpieczenie nie gwarantuje petnie sukcesu.

Ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi opisane jest w nocie nr 2 w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy ULMA Construccion Polska S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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W ramach dziatan majgcych na celu budowanie prawidtowych relacji inwestorskich Grupa powotata osobe
odpowiedzialng za kontakt z GPW, KNF oraz akcjonariuszami.

Aneta Szymanska

aneta.szymanska@ulmaconstruction.pl

(22) 506-70-00

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej ULMA Construccion
Polska S.A. za okres 6 miesiecy zakornczony 30 czerwca 2018 roku oraz $rdédroczne skrécone jednostkowe
sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A. zostaty zatwierdzone przez Zarzad ULMA
Construccion Polska S.A. w dniu 13 wrzesnia 2018 roku.

Srédroczne skrécone skonsolidowane oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2018 roku zostaty sporzadzone w celu przedstawienia sytuacji majgtkowej
i finansowej oraz wynikéw dziatalnosci Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. oraz jednostki
dominujacej Grupy.

Srédroczne skrécone skonsolidowane oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2018 roku sporzadzone zostaty zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Sprawozdawczosci Finansowej — ,Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa”.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej ULMA Construccion
Polska S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 r. zawiera:

e $rédroczny skrécony skonsolidowany rachunek zyskéw i strat oraz inne catkowite dochody

e $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

e Srédroczne skrocone sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym

e Srédroczny skrécony skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych

¢ informacje dodatkowa do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A. za okres
6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018 r. zawiera:

e $rédroczny skrécony jednostkowy rachunek zyskéw i strat oraz inne catkowite dochody

e Srédroczne skrdcone jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

e $rédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

e $rédroczny skrécony jednostkowy rachunek przeptywow pienieznych

¢ informacje dodatkowg do $rédrocznego skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego

Wedtug naszej najlepszej wiedzy, srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku
i skonsolidowane dane poréwnywalne oraz $rédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe
ULMA Construccion Polska S.A. za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku oraz dane
porownywalne zostaty sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz
odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowsa i finansowgq i wynik finansowy
Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. oraz jej jednostki dominujacej, a sprawozdanie Zarzadu z
dziatalnosci Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy 2018 r. zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec oraz sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.
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Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych dokonujgcy przegladu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. oraz jednostkowego
sprawozdania finansowego jednostki dominujgcej za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018
roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy przegladu
tych sprawozdan spetniajg warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu, zgodnie z
wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

Rodolfo Carlos Muiiiz Urdampilleta, Prezes Zarzadu oo
Andrzej Sterczynski, Cztonek Zarzgdu e
Krzysztof Orzetowski, Cztonek Zarzadu e

Ander Ollo Odriozola, Cztonek Zarzadu e,

Koszajec, dnia 13 wrzesnia 2018 r.
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