DO AKCJONARIUSZY GRUPY KAPITALtOWEJ ULMA CONSTRUCCION POLSKA S.A.
Szanowni Panstwo;

Nie ulega watpliwosci, ze rok 2020 na dtugo zostanie oznaczony rokiem pandemii COVIDO0-19. Odlegty
juz obecnie pierwszy kwartat 2020 roku, ktéry, cho¢ wypadt stabiej w pordwnaniu do analogicznego
okresu poprzedniego roku, charakteryzowat sie obiecujgcg perspektywa rynkowa gtéwnie na rynku
polskim. Niestety w zwigzku ze wspomniang i dobrze znang sytuacjg pandemiczng w marcu 2020
roku nastgpito zatamanie perspektyw rynkowych, w konsekwencji czego staneliémy w obliczu
nieoczekiwanych i niepewnych okolicznosci. W kontekscie rynkéw miedzynarodowych, choc
rozpoczety one 2020 rok z bardzo dobrymi wynikami, od marca 2020 roku sytuacja wygladata
podobnie jak na rynku polskim. W rezultacie wszystkie rynki dziatalnosci naszej Grupy Kapitatowej,
jak réwniez kazdy z nich z osobna wymagat dokonania odpowiednich dostosowan w naszej
dziatalnosci, zmieniajgc radykalnie forme pracy w celu zapewnienia ciggtosci naszych operacji, obstugi
naszych klientdw, ale przede wszystkim ochrony zdrowia naszych wspdétpracownikdéw i ich bliskich.

W kwestii koniunktury rynkowej, w swietle zaistniatej niepewnosci nastgpit automatyczny spadek,
gtéwnie w inwestycjach prywatnych, w segmencie mieszkaniowym i niemieszkaniowym, przy niemal
natychmiastowym przesunieciu realizacji wielu duzych projektéw zaplanowanych na rok 2020. Na
szczescie podobne zjawisko nie nastgpito w sektorze inzynieryjnym, zasadniczo uzaleznionym od
inwestycji publicznych, ktérego wyniki utrzymywaty sie na bardzo dobrym poziomie w ciggu catego
2020 roku.

Pomimo uprzywilejowanej pozycji Polski w catym regionie, ogdlny kontekst gospodarczy nie byt
sprzyjajacy dla naszej branzy. Nalezy pamietaé, ze juz w ostatnim kwartale 2019 roku odnotowano
nieznaczne pogorszenie koniunktury (tempo wzrostu PKB wyniosto 3,6% wobec 4,9% w roku
poprzednim), ale nic nie wskazywato na to, ze rynek polski odnotuje ostabienie dynamiki wzrostu PKB
do 2,8%, szczegdlnie, ze byt to pierwszy spadek od 1991 roku. W 2020 roku nastgpit spadek popytu
wewnetrznego o 3,7%, oraz 3,0% spadek konsumpcji prywatnej i co gorsza, spadek inwestycji o 8,4%
stanowigcy czynnik warunkujacy kondycje naszej branzy w przysztosci.

Przechodzac do szczegétowej analizy sektora budowlanego, cho¢ Polska po raz kolejny uplasowata sie
w gronie krajow najmniej wrazliwych na efekty pandemii COVID-19, sektor budowlany nie opart sie
negatywnym jego skutkom. Spadek produkcji budowlano-montazowej za 2020 rok szacowany jest na
2,6%. Jak wspomniatem wczesniej, nie wszystkie sektory przejawiaty takie same zachowania; cho¢
ogblne dane dotyczace produkcji budowlano-montazowej w segmencie kubaturowym pokazaty
wartosci zasadniczo stabilne (spadek rzedu jedynie 0,5%), to branza mieszkaniowa odnotowata 4,7%
wzrost, natomiast spadek branzy niemieszkaniowej wynidst 2,9%. Fakt ten jest dosé¢ znamienity dla
naszej dziatalnosci, gdyz wyzej wymieniony wskaznik dla budownictwa mieszkaniowego obejmuje
caty sektor tacznie z zabudowg jednorodzinng, gdzie ULMA wyrazZnie nie jest obecna. Ponadto, co w
niemniej istotny sposéb przektada sie na naszg dziatalno$¢, pomimo wiekszej liczby wydanych
pozwolen budowlanych, powierzchnia zabudowy zmalata o 5,7%. Niemniej jednak na uwage
zastuguje tutaj fakt, ze w poréwnaniu do 2019 roku ilo$¢ rozpoczynanych budéw nowych mieszkan
spadta o 8,3%. Niemniej jednak wg prognoz caty sektor budownictwa inzynieryjnego ma zakonczy¢
2020 rok ogélnym wzrostem rzedu 1,4% przy znaczacym wzroscie w wysokosci 31,9% segmentu
obejmujgcego budowe mostow, wiaduktow i estakad.



W szczegdtowej analizie naszej dziatalnosci oraz w kontekscie tgcznych przychodéw Grupy
Kapitatowej, nie stanowity one wyjatkéw od ogdlnych warunkéw i tendencji gospodarczych. W 2020
roku po raz pierwszy w 5-letnim okresie wzrostu, kiedy to z kazdym rokiem poprawialiSmy nasze
wskazniki ekonomiczne, odnotowaliSmy spadek obrotdow. Jednakie jego negatywny wplyw na
wysokos¢ rentownosci dziatalno$ci zostat ograniczony dzieki szybkiej reakcji i zdecydowanym
decyzjom w zakresie optymalizacji kosztow dziatalnosci i procesie dostosowania ich do biezgcej
sytuacji. Tak wiec ostatecznie rentownos$¢ naszej dziatalnosci spadta ale w sposéb mniejszy niz
wynikatoby to z prostej proporcji.

W catym 2020 roku Grupa Kapitatowa osiggneta taczne przychody ze sprzedazy na poziomie 190,6
mlin PLN i pozytywny wynik z dziatalnos$ci operacyjnej wynoszgcy okoto 25,6 min PLN. Jest to poziom
zdecydowanie nizszy od tej zarejestrowanego w roku poprzednim. Z kolei EBITDA Grupy Kapitatowej
osiggneta wartos¢ rzedu 70 min PLN, a jej rentownos¢ wyniosta 36,9% tgcznych obrotéw. Cho¢ wyzej
wymienione wielkos$ci byly wyraZznie nizsze w poréwnaniu do ostatnich lat, to bioragc pod uwage
nadzwyczajny charakter przedmiotowego okresu stanowig one bardzo dobry rezultat. Ostatecznie
nasza Grupa Kapitatowa osiggneta dodatni wynik finansowy wynoszacy 20,2 min PLN.

W odniesieniu do zagranicznych spoétek zaleznych, zaczynajgc od najwiekszego podmiotu jakim jest
Ulma Opalubka Ukraina sp. z 0.0., sitg rzeczy jej pozycja rynkowa nie réznita sie od ogdlnej trudnej
sytuacji rynkowej podlegajacej negatywnym wptywom pandemii COVID-19. W 2020 roku gospodarka
Ukrainy pod wzgledem PKB spadta o okoto 5%, a koniunktura rynkowa zostata powaznie dotknieta na
poczatku pandemii w kwietniu 2020 roku, kiedy to miata miejsce praktycznie kompletna blokada
gospodarcza regiondéw lezgcych w $rodku kraju. Jednak w drugiej potowie 2020 roku gospodarka tego
kraju zaczeta wykazywac oznaki ozywienia, zwtaszcza w sektorze budowlanym, ktérego ogdlny wzrost
wynidst ostatecznie 4%. W znacznej mierze uwarunkowane to byto rozwojem segmentu
inzynieryjnego, ktory wzrdst 14% podczas, gdy branza mieszkaniowa odnotowata 18% spadek. Mimo
to jednak w przedstawionym kontekscie nasza spotka zalezna osiggneta bardzo dobre wyniki,
odnotowujgc umiarkowany wzrost w tgcznych obrotach w stosunku do roku poprzedniego i
potwierdzajgc trend z poprzednich lat dotyczacy struktury naszych przychoddw, z coraz to wiekszym
udziatem segmentu dziatalnosSci zwigzanym ze sprzedazg. To juz drugi rok z rzedu, kiedy udaje nam
sie w petni wykorzystaé zdolnosc¢ i elastycznosé lokalnego zespotu, ale takze wykorzysta¢ w petni z
synergie z naszg polskg spdtkag dominujgcag, zwtaszcza w zakresie przekazywania umiejetnosci i
doswiadczenia, co ma niebagatelne i zasadnicze znaczenie dla naszego wzrostu i dalszego
skonsolidowania naszej obecnosci na rynku ukrainskim.

Wedtug wstepnych danych gospodarka Kazachstanu odnotowana spadek PKB na poziomie 2,6%.
Niemniej jednak sektor budowlany zarejestrowat 11,4% wzrost, do ktérego przyczynito sie
zwiekszenie srodkéw finansowych na inwestycje mieszkaniowe. Rozwdj branzy mieszkaniowej
bezposrednio nie ma wptywu na naszg dziatalno$é, gdyz w Kazachstanie koncentruje sie ona gtdwnie
na segmencie inzynieryjnym, w ktéorym mimo pandemii udato nam sie sfinalizowaé znaczace
kontrakty, zamykajgc 2020 rok nawet z lepszymi obrotami od tych zarejestrowanych w roku
poprzednim.

Na zakoniczenie analizy naszych rynkdéw eksportowych kolej na Litwe, ktorej aktywnosé gospodarcza
spadta o 0,9%, cho¢ z bardzo réinym przebiegiem na przetomie poszczegdlnych okresow



sprawozdawczych poprzedniego roku. Najbardziej gwattowny spadek odnotowano w drugim
kwartale 2020 roku, kiedy to rynek spadt o 59% w poréwnaniu z analogicznym okresem
poprzedniego roku. Od tego momentu nastgpita poprawa sytuacji w rezultacie czego w czwartym
kwartale spadek tgczny wynosit juz tylko 1,2%. Skupiajac sie na danych dotyczacych rynku
budowlanego, w 2020 roku zarejestrowano spadek na poziomie 3%, jednak, podobnie jak w innych
krajach, najbardziej dotkliwe straty ponidst sektor inwestycji prywatnych, odnotowujac 8,4% spadek
w segmencie kubaturowym. W tym samym czasie segment inzynieryjny wzrést o okoto 3,5%.
Segment ten stanowi prawie potowe wartosci rynku budowlanego w kraju (47% wszystkich obiektéw
budowalnych pochodzito z segmentu inzynieryjnego). Pomimo zawirowan i ogromnych wahan w
gospodarce, naszej spofce zaleznej ULMA Construccion Baltic sp. z 0.0. udato sie utrzymac obroty na
poziomie ubiegtorocznym.

Majagc na uwadze ogdlne otoczenie makroekonomiczne naszej spétki w Polsce i na rynkach
zagranicznych w roku 2020, bardzo dobrze oceniamy wysitki poczynione przez kazdego cztonka
naszego zespotu na wszystkich poziomach organizacyjnych i mamy nadzieje, ze Panstwo z
zadowoleniem przyjma zaréwno nasze dziatania jak i wyniki finansowe, ktére zdotalismy osiggnaé w
tych bardzo niepewnych okolicznosciach o wyjatkowym charakterze.

Po trudnym 2020 roku, bardziej niz znaczgco dotknietym sytuacjg pandemiczng, ktéra trwa do dzisiaj,
przysztos¢ w perspektywie krétkoterminowej stoi w obliczu wielu pytan. Niemniej jednak powrdt
dobrej koniunktury zaobserwowany ostatnio na rynkach eksportowych, mimo wcigz trudnej sytuacji
pandemicznej, napawa nas optymizmem. Szybka poprawa sytuacji gospodarczej uzyskana po
zniesieniu obostrzen, ktdre blokowaty aktywnos¢ gospodarczg przez ostatni rok z pewnoscig bardzo
rychto pozwoli uaktywni¢ impuls popytowy szczegdlnie w stosunku do rynku mieszkaniowego.
Ponadto w dalszym ciggu notujemy zdrowy popyt inwestycyjny w zakresie inwestycji publicznych,
ktdére od zesztego roku nie wykazujg zadnych tendencji spadkowych. Pomimo, iz zdolnos¢ rynku do
powrotu na Sciezke wzrostu uzalezniona jest od tempa tagodzenia ograniczen na poszczegdlnych
rynkach i tempa uzyskiwania odpornosci przez ludnos¢, wyrazamy optymizm co do powrotu na
Sciezke wzrostu. Wsparci wysoko wykwalifikowanym i elastycznym zespotem, ktéry skutecznie
zmierzy sie z najtrudniejszymi wyzwaniami, jestesmy przekonani o naszym przygotowaniu, by
skutecznie stawié czota wszelkim przeciwnosciom oraz, aby w nadchodzgcym okresie osiggnac jeszcze
lepsze wyniki.

Pragne zapewnic Panstwa, ze dotozymy wszelkich staran, aby nie zawie$¢ zaufania zaréwno Panstwa
jak i naszych partneréw biznesowych.

Jednoczesnie chciatbym podziekowaé pracownikom ULMA za ich zaangazowanie, profesjonalizm i
elastycznosé jaka okazali, podejmujac sie wyzwan tego trudnego roku, i za takie samo zaangazowanie
i profesjonalizm, z jakimi przygotowuja sie do realizacji celéw i wyzwan czekajgcych nas w przysztosci.

Z wyrazami szacunku,

Rodolfo Carlos Muiiz Urdampilleta

Prezes Zarzagdu ULMA Construccion Polska S.A.
Koszajec, 31 marca 2021 roku



