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DO AKCJONARIUSZY GRUPY KAPITALOWEJ ULMA CONSTRUCCION POLSKA S.A.

Szanowni Panstwo;

Ostatnie lata w budownictwie niewatpliwie byty czasem duzej niepewnosci i trudnych do przewidzenia
sytuacji. Trwajgca juz dwa lata pandemia COVID-19, bardzo wysoka inflacja, rosngce ceny materiatéow,
trudna sytuacja na rynku pracy oraz wojna w Ukrainie to czynniki, ktére znaczaco wptywajg na cata
branze budowlang w Polsce i obecnie mocno utrudniajg prognozowanie przysztosci. Dla firmy ULMA
Construccion Polska S.A., po trudnym roku 2020, ktéry minat przede wszystkim pod znakiem pandemii
COVID-19, rok 2021 miat by¢ czasem odbudowy i poprawy sytuacji. Przedtuzajaca sie jednak sytuacja
pandemiczna oraz zima znaczgco wptynety na poczatek roku, gdzie pierwszy kwartat wypadt duzo
gorzej w poréwnaniu z 2020 r. i byt jednym z najstabszych w ostatnich latach. Niemniej, aktywnos¢
pozostatych krajow Grupy pozwolita nam zapanowaé nad sytuacja i poczagwszy od drugiego kwartatu
poprawi¢ wyniki ekonomiczne i finansowe. Od potowy roku, po przekroczeniu krytycznego punktu,
weszliSmy na Sciezke wzrostu, ktérej wyrazng kontynuacje obserwujemy réwniez obecnie. Dzieki
wprowadzeniu odpowiednich zmian organizacyjnych i dostosowan w naszej dziatalnosci i formie pracy
udato nam sie zachowac ciggtos¢ pracy operacyjnej i obstuge naszych klientéw na najwyzszym
poziomie. W 2021 roku réwniez bardzo intensywnie staraliémy sie wzmacnia¢ poczucie zespotowosci
oraz przynaleznosci korporacyjnej wsréd naszych pracownikéw, starajac sie utrwalaé formy pracy
zdalnej dla zapewnienia ochrony zdrowia naszych wspétpracownikéw i ich bliskich. Dziatania te
przyniosty wymierne korzysci w zakresie zarzgdzania zasobami ludzkimi.

W 2021 roku koniunktura w budownictwie praktycznie przez caty rok utrzymywata sie na niskim
poziomie. Poczatkowo gtéwng barierg dziatalnosci byta niepewna sytuacja gospodarcza, zwigzana
przede wszystkim z trwajacg pandemia, jednak w kolejnych kwartatach czynnik ten powoli tracit na
znaczeniu, natomiast wiekszymi problemami, z ktérymi zaczeta borykaé sie branza byty znaczaco
rosngce ceny materiatdw oraz koszty zatrudnienia. Dodatkowo na przetomie roku 2021 i 2022, wraz z
wejsciem w zycie pierwszych zapiséw programu rzadowego pod nazwa Nowy tad, niejasne i
skomplikowane przepisy podatkowe staty sie gtdwng bolgczkg polskich przedsiebiorcéw. W 2022 roku
spadek konsumpcji, spowodowany znaczacym wzrostem cen, zmniejszajgca sie sita nabywcza
konsumentéw i stabe nastroje z pewnoscia wptyng bezposrednio na obnizenie tempa wzrostu
gospodarczego. Na tle wydatkéw konsumpcyjnych duzo lepiej prezentowad sie powinny inwestycje,
bedgce kluczowym skfadnikiem PKB z punktu widzenia budownictwa.

Przechodzac do szczegotowej analizy.sektora budowlanego, Polska po raz kolejny uplasowata sie w
gronie krajéw najmniej wrazliwych na efekty pandemii. Szacuje sie, iz w catym 2021 roku produkcja
budowlano — montazowa wzrosta realnie o 3,2%. Najlepsze.wyniki odnotowato budownictwo
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inzynieryjne oraz mieszkaniowe. W przypadku tego drugiego szacuje sie, iz wzrost produkcji wyniést
7,5%. W roku ubiegtym w Polsce oddano do uzytku 234 718 mieszkan, co jest wynikiem lepszym od
tego z 2020 roku o ponad 6%. W grudniu natomiast nastgpito wyhamowanie aktywnosci inwestycyjnej,
bowiem odnotowano juz spadek w wysokosci 5% w obszarze pozwoler na budowe mieszkan i domodw.
Nalezy pamietad iz wyzej wymieniony wskaznik dla budownictwa mieszkaniowego obejmuje réwniez
zabudowe jednorodzinng, ktdra nie stanowi obszaru naszej aktywnosci gospodarczej. Niemniej jednak
w najblizszych miesigcach, zgodnie z przewidywaniami analitykdw, mozemy spodziewaé sie
wyhamowania wzrostdw w catym budownictwie mieszkaniowym. W przypadku budownictwa
inzynieryjnego w catym segmencie odnotowano wzrost produkcji blisko o 10 %, natomiast najwyzsze
wzrosty miaty miejsce w najwazniejszym z naszego punktu widzenia segmencie obejmujgcym budowe
mostow, wiaduktéw, estakad i tuneli i wyniosty ponad 23%.

Po duzych spadkach w roku 2020, ubiegty rok byt czasem nieznacznego wyhamowania strat w
budownictwie niemieszkaniowym. Wedtug wstepnych prognoz produkcja budowlano-montazowa w
tym segmencie spadta o 3,8% (wobec spadku o 6,6% w roku 2020).

W catym 2021 roku Grupa Kapitatowa osiggneta tagczne przychody ze sprzedazy na poziomie 209,9 min
PLN, wobec 190,6 min PLN rok wczesniej (wzrost o ponad 10%) oraz pozytywny wynik z dziatalnosci
operacyjnej wynoszacy okoto 32 min PLN. Jest to poziom zdecydowanie wyzszy od osiggnietego w roku
poprzednim o ponad 25%. Z kolei EBITDA Grupy Kapitatowej osiggneta wartos¢ rzedu 75,6 min (wzrost
0 7,7 % wobec analogicznego okresu poprzedniego roku) i wyniosta 36% tgcznych obrotéw. Wyzej
wymienione wartosci stanowity wyrazng poprawe w porédwnaniu do 2020 roku. Ostatecznie nasza
Grupa Kapitatowa osiggneta dodatni wynik finansowy wynoszacy prawie 25 min PLN.

W kontekscie rynkéw miedzynarodowych rok 2021 byt wyjgtkowym okresem, nie tylko na rynkach
wschodnich, ktére zarzadzane sg przez naszg Grupe Kapitatowg, ale rowniez w kontekscie transakcji
eksportowych, zwigzanych z przemieszczaniem sprzetu w ramach europejskich struktur
sprzedazowych. Wyjgtkowo dobre wyniki sprzedazowe odnotowalismy w Ukrainie, gdzie nasza spétka
zalezna z sukcesem umacniata swojg pozycje handlowg, pozyskujgc zlecenia na najem naszego sprzetu
w segmencie inzynieryjnym (budowa mostéw). Rezultaty tych dziatan nie tylko pozwolity na uzyskanie
znaczacych wzrostow przychoddéw (ok. 12%), ale rowniez na uzyskanie bardzo dobrych wynikéw na
poziomie operacyjnym. Sukcesy te nie bylyby mozliwe bez ciggtego doskonalenia naszych dziatan i
dostosowywania naszej aktywnosci do nowych potrzeb rynkowych, w tym zakupu majatku
szalunkowego o charakterze zaréwno inwestycyjnym, jak i odtworzeniowym.

W odniesieniu do zagranicznych spotek zaleznych, najwiekszym podmiotem jest Ulma Opalubka
Ukraina sp. z 0.0. Na jej pozycje rynkowa rdwniez ogromny wptyw miata globalna pandemia COVID-
19. W ubiegtym roku natomiast PKB Ukrainy wynidst az 195 mld USD, co jest najwyzszym poziomem
Wrhistorii. Te fantastyczne osiggniecia przetozyty sie rdwniez na kondycje w budownictwie, ktére
odnotowato wzrosty o ok. 5,1%, w szczegdélnosci w segmencie mieszkaniowym, ktéry wzrést w
analizowanym okresie 0 16,8% wobec spadku 0 16,5% w 2020 roku. Réwnie dobre wyniki odnotowano
w segmencie niemieszkaniowym, ktory osiggnat.dynamike 3,2%. Sektor inzynieryjny natomiast wzrdst
0 3,1%. Wspomniana ‘koniunktura w budownictwie inzynieryjnym (w tym w segmencie mostowym)
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zaowocowata bardzo dobrg kontraktacja i wynikami sprzedazowymi naszej spotki zaleznej, ktéra
przyczynifa sie do osiggniecia bardzo dobrych rezultatéw finansowych. To juz kolejny rok z rzedu, kiedy
w petni wykorzystaliSmy zdolnos¢ i elastycznosé lokalnego zespotu, ale takze efekt synergii z nasza
polska spdétka dominujaca, zwilaszcza w kwestii przekazywania umiejetnosci i doswiadczenia.

W 2021 roku, wedtug wstepnych danych, gospodarka Kazachstanu odnotowana wzrost PKB na
poziomie 4,0%, a produkcja budowlano-montazowa rozwijata sie w tempie 7,6% gtdwnie w segmencie
mieszkaniowym, wzmacnianym przez impuls zwigzany z przeniesieniem czesci Srodkdw finansowych z
funduszy emerytalnych do budownictwa mieszkaniowego. Rozwdj branzy mieszkaniowej
bezposrednio nie miat wptywu na naszg dziatalnosé¢, gdyz w Kazachstanie koncentruje sie ona gtéwnie
na segmencie inzynieryjnym. Pomimo iz w 2021 roku nie mieliSmy okazji uczestniczy¢ w duzych
kontraktach pochodzacych z tego segmentu rynku, jesteSmy przekonani, ze dobre relacje handlowe
oraz wypracowana pozycja spotki, przyniesie wymierne korzysci w najblizszej przysztosci.

W 2021 roku Litwa odnotowata wzrost PKB, podobnie jak i produkcji budowlano-montazowej o 12%,
gtéwnie w segmencie kubaturowym (mieszkaniowym i niemieszkaniowym), ktéry wzrdst o 22,5% w
poréwnaniu do analogicznego okresu w roku poprzednim. Dla naszych dziatan na tym rynku rok 2021
byt wymagajacy. | kwartat byt bardzo staby z powodu niskiej akwizycji nowych zlecern odnotowanych
jeszcze z IV kwartale 2020 roku. Jednak juz od Il kwartatu 2021 roku sytuacja zaczeta sie znaczgco
poprawiaé. Mimo globalnego wzrostu cen materiatdbw budowlanych, lokalni inwestorzy
zintensyfikowali swojg aktywnos$é inwestycyjng po diugim okresie przestoju spowodowanym przez
pandemie COVID-19. Poprawiajgca sie aura inwestycyjna byta dodatkowo wspierana rosngcym
popytem na mieszkania, pomimo wyzszych cen. Znacznie wzrosta réwniez liczba projektow
budowalnych z segmentu niemieszkaniowego, zwtaszcza w Wilnie i Rydze, ktére osiggnety wartosc
nienotowang od 2015 roku. Pomyslnie rozwijata sie takze wspodtpraca z rynkiem Finlandii, gdzie w 2021
roku spétka zalezna Grupy Kapitatowej uczestniczyta w kilku prestizowych projektach. W 2021 roku
pozyskaliSmy réwniez zlecenia na prace projektowe przy najwiekszym projekcie w krajach battyckich
tj. Rail Baltica. Jestem przekonany, ze bardzo dobre rezultaty osiggniete przez nasza spotke zalezng w
krajach battyckich w zesztym roku, dzieki wypracowanej mocnej pozycji rynkowej, pozwolg odnotowa¢é
dodatkowy impuls wzrostowy w 2022 roku.

Na zakoriczenie musimy stwierdzi¢, majgc na uwadze ogdlne otoczenie makroekonomiczne naszej
spétki w Polsce, w szczegdlnosci zwazajac na silng zmiane trendu obserwowang w ostatnim kwartale,
oraz na rynkach zagranicznych w roku 2021, ze 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. Niestety nie
mozemy pomingé faktu, iz wiele zrealizowanych przez nas prac zostato przyémionych
nieusprawiedliwiong i nieznajdujacg zadnego uzasadnienia wojng w Ukrainie, gdzie prowadzi
dziatalnos¢ nasza.niewatpliwie najlepiej zapowiadajgca sie spoétka zalezna, ktdéra w ciggu ostatnich lat
potrafita wykazac sie duzg efektywnoscia, pokazujgc silny wzrost i posiadajaca profesjonalny zespét
potrafigcy wykorzysta¢ mozliwosci, ktore dajerrynek.
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Pod koniec 2020 roku bylismy optymistycznie nastawieni, mimo ograniczen, ktdre zaistniaty w wyniku
trwajgcej pandemii COVID-19. Dzi§ musimy zmierzyé sie z jeszcze bardziej niepewng i
nieprzewidywalng sytuacjg, ktéra wyraznie wptywa na swiatowg gospodarke. Mimo to, z najwyzszym
profesjonalizmem i elastycznoscia jesteSmy przygotowani na pokonanie pojawiajacych sie trudnosci i
gotowi na wykorzystanie szans, ktére stworzy rynek.

Raz jeszcze pragne zapewnié, ze dotozymy wszelkich starani, aby nie zawies¢ zaufania zaréwno
Panstwa, jak i naszych partneréow biznesowych. W szczegdlnosci chciatbym podziekowac pracownikom
ULMA za ich ogromne zaangazowanie i elastycznos¢, jakg pokazali raz jeszcze. Nie musze dodawag, ze
sg to wartosci, ktére w potaczeniu z szeroko wykazanym profesjonalizmem pozwalajg nam na
optymistyczne nastawienie i postrzeganie przysztosci jako wielkiej szansy.

Z wyrazami szacunku,
Rodolfo Carlos Muiiiz Urdampilleta
Prezes Zarzgdu ULMA Construccion Polska S.A.



