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Wedtug stanu na dzien 30.06.2017 roku Grupa Kapitatowa ULMA Construccion Polska S.A. (,,Grupa”, ,Grupa
Kapitatowa”) sktadata sie z nastepujgcych podmiotéw:

ULMA Construccion Polska S.A. - podmiot dominujacy Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska
S.A. petnigcy role zarzgdczo-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 o.0. - spétka zalezna odpowiedzialna za dziatania handlowe w zakresie
produktdéw i ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowa na rynku ukrainskim,

ULMA Cofraje S.R.L. - spdtka stowarzyszona odpowiedzialna za dziatania handlowe w zakresie
produktéw i ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowg na rynku rumuniskim.

ULMA Opatubka Kazachstan sp. z 0.0. - spotka zalezna odpowiedzialna za dziatania handlowe w
zakresie produktéw i ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowg na rynku kazachstarnskim.

ULMA Construccion BALTIC sp. z 0.0. - spoétka zalezna odpowiedzialna za dziatania handlowe w zakresie
produktéw 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 wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest dzierzawa i sprzedaz systemow deskowan (systeméw
szalunkowych) i rusztowan na potrzeby budownictwa kubaturowego, przemystowego oraz inzynieryjnego,
wykonywanie prac konserwacyjnych oraz projektéw zastosowan tych systemow a takze remonty systemoéw
deskowan i innych akcesoridow 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 Wspdlnikdw, przeksztatcajgcej
spotke z 0.0. w spdtke akcyjng (Akt Notarialny z dnia 15.09.1995 r., Rep. A Nr 5500/95), zarejestrowana
w Krajowym Rejestrze Sqdowym w Rejestrze Przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000055818 przez Sad
Rejonowy dla m. St. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.
0Od 14.02.1989 r. do chwili przeksztatcenia w spdtke akcyjng firma dziatata pod nazwg Bauma Sp. z 0.0,,

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 Sprawiedliwosci 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 2017 roku wskazujg na
utrzymanie bardzo pozytywnych tendencji w gospodarce zapoczatkowanych juz w | kwartale biezgcego
roku.

W Il kwartale 2017 roku produkcja sprzedana przemystu wzrosta o 4,3% r/r wobec 7.3% r/r odnotowanych
w | kwartale 2017 roku. W catym analizowanym okresie 1 pdtrocza 2017 roku wskaznik ten byt stosunkowo
stabilny i wyniést 5,8% w poréwnaniu z analogicznym okresem poprzedniego roku (Zrédto: szacunki
wtasne).

Analizujgc opublikowane przez GUS dane, podobne pozytywne tendencje odnotowuje w 2017 roku branza
budowlana. W Il kwartale 2017 roku produkcja budowlano-montazowa (dla firm zatrudniajgcych powyzej 9
pracownikéw) odnotowata wzrost o 7,6% r/r, po tym jak w | kwartale 2017 roku wzrosta o 3,9% wobec
analogicznego okresu poprzedniego roku.

Na szczegd6lng uwage jednak zastugujg dane za ostatnie miesigce tj. czerwiec i lipiec 2017 roku, kiedy to
produkcja budowlano-montazowa odnotowata wzrosty o odpowiednio 11,6% oraz 19,8% r/r, wskazujac
tym samym na wysokie prawdopodobienstwo zakonczenia tegorocznego sezonu budowlanego bardzo
dobrymi wynikami.

W catym analizowanym okresie 1 pétrocza 2017 roku produkcja budowlano-montazowa wzrosta o 5,7%
wobec analogicznego okresu poprzedniego roku (Zrodto: szacunki wtasne)

Dane sektorowe (wedtug PMR)

Dla budownictwa mieszkaniowego wzrosty zaréwno w | jak i w Il kwartale biezgcego roku oscylowaty
wokot 13% r/r. Deweloperzy w okresie szesciu miesiecy 2017 roku oddali do uzytkowania 37,4 tys.
mieszkan (co stanowito 47,8% ogdlnej liczby mieszkarh oddanych do uzytkowania), tj. o 7,6% wiecej niz w
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analogicznym okresie poprzedniego roku, kiedy odnotowano wzrost o 44,5%. Dane statystyczne wskazujg

wiec na kontynuacje boom’u w sektorze budownictwa mieszkaniowego. Ponadto, w Il kwartale 2017 roku
odnotowano 70,5 tys. mieszkan, na realizacje ktorych wydano pozwolenia, wobec 60,2 tys. takich mieszkan
w analogicznym okresie poprzedniego roku. Dodatkowo Il kwartale 2017 roku odnotowano 61,8 tys
mieszkan, ktérych budowe rozpoczeto wobec 44,2 tys. takich mieszkan w | kwartale 2017 roku.

W budownictwie niemieszkaniowym odnotowano nieco stabsze wzrosty, kolejno 5,1% w | kwartale
biezgcego roku i 7% w Il kwartale 2017 roku r/r. Na uwage zastuguje jedynie segment zwigzany z budowg
hoteli, gdzie dynamika w catym | pétroczu 2017 roku wyniosta 62,6% r/r (Zrédfo: szacunki wtasne).

W budownictwie inzynieryjnym dynamika w Il kwartale 2017 roku wyniosta 12,4% r/r, co jak sie wydaje na
dtuzszy czas odwrdcito trend spadkowy wynoszacy jeszcze w | kwartale biezgcego roku -1,1% r/r.

W najistotniejszym z punktu widzenia Grupy segmencie obejmujgcym budowe mostow i wiaduktéw wzrost
wynidst az 69,3% r/r i byt nieco wyzszy od wzrostu w | kwartale biezgcego roku, ktéry wynosit 52,2% r/r. Tak
dobry rezultat wynika z pierwszych inwestycji uruchomionych z wykorzystaniem s$rodkow z funduszy
europejskich. W przetargach w | pétroczu 2017 roku GDDKIA zebrata oferty o wartosci 6 mld zt, a PKP PLK o
wartosci blisko 10 mld zt.

W sektorze przemystowym, w segmencie obejmujagcym kompleksowe budowle na terenach
przemystowych odnotowano jednocyfrowe spadki. Taka sytuacja moze mie¢ zwigzek z faktem, ze szczytowe
okresy naktadéw dla elektrowni w Betchatowie, Opolu i Ostrotece przypadty na poprzednie okresy (2016
rok) i jednoczesnie w biezagcym roku zmniejszono naktady inwestycyjne w spdétkach energetycznych
kontrolowanych przez Skarb panstwa.

Wedtug GUS w kwietniu tego roku odnotowalismy historyczny fakt, ze koniunktura w budownictwie po
ponad pieciu latach znalazta sie w koricu na plusie. W maju, jak podat GUS, wystgpito niewielkie zatamanie,
ale czerwiec pokazat, ze w firmach budowlanych zapanowat jednak optymizm. Spodziewamy sie, ze dalsze
miesigce roku przyniosg kontynuacje wzrostéw produkcji budowlano-montazowej, co bedzie rezultatem
zaréwno niskiej bazy poréwnawczej, jak i wiekszej liczby znaczacych projektéw w fazie budowy. Powyisze
pozytywne sygnaty ptyngce z gospodarki naszego kraju istotnie przyczynity sie do utrzymania bardzo dobrej
tendencji w dynamice PKB za | i Il kwartat biezgcego roku.

Otoczenie rynkowe za granica

Na Ukrainie w Il kwartale 2017 roku dynamika PKB byta pozytywna, wyniosta 1,6%, cho¢ byta nieco nizsza
od dynamiki w | kwartale 2017 roku. Natomiast dynamika wzrostu produkcji przemystowej catym | pétroczu
2017 roku spadta o0 0,6% r/r. W tym samym okresie inflacja utrzymywata sie na poziomie 13,8% rocznie.

Bardzo dobre informacje ptyng natomiast z rynku budowlanego, bowiem wskaznik wzrostu produkcji
budowlano-montazowej w | kwartale i Il kwartale biezagcego roku wynidst odpowiednio 19,4% i 8,7% r/r.
Przy tak pozytywnych danych szacuje sie, ze wzrost produkcji budowlano-montazowej w catym 2017 roku
wyniesie 7,8% r/r.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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W analizowanym okresie najwieksze wzrosty odnotowano w sektorze niemieszkaniowym, ktére wyniosty w
I'i Il kwartale biezgcego roku odpowiednio 25,8% i 17,3%. Kolejnym dobrym wynikiem moze pochwalic¢ sie
sektor inzynieryjny (I kwartat biezgcego roku wzrost o 13,2% , a w Il kwartat biezagcego oku wzrost 0 9,2%
r/r). Najstabszy wynik osiggnat sektor mieszkaniowym, ktory po bardzo dobrych danych za | kwartat 2017
roku (wzrost 23,4% r/r), w Il kwartale biezgcego roku dynamika wzrostu, ho¢ pozytywna, odnotowata
wyhamowanie (wzrost jedynie 0 2,3% r/r).

Juz w pierwszym poétroczu 2016 roku obserwowano postepujgca stabilizacje sytuacji gospodarczej Ukrainy,
znajdujacg odzwierciedlenie w dodatnich wartosciach niemal wszystkich istotnych wskaznikéw w catym
2016 roku. W analizowanym okresie pierwszego pétrocza 2017 roku obserwujemy dalsze umacnianie sie tej
tendencji. Ustabilizowanie sytuacji finansowej i powrdt na Sciezke wzrostu nalezy uznac za najwieksze
sukcesy w polityce gospodarczej Ukrainy. Gtéwnym elementem wptywajagcym na to zjawisko byta
relatywnie stabilna sytuacja polityczna na Ukrainie, wzgledna deeskalacja dziatarh wojennych w Donbasie i
sprzyjajaca koniunktura na rynkach zagranicznych. Nie bez znaczenia miaty takze rezultaty powzietych
reform, ktére powoli zaczynajg oddziatywac na gospodarke Ukrainy.

W Kazachstanie w | i Il kwartale 2017 roku dynamika PKB wyniosta odpowiednio 3,6% i 4,7% r/r.

Dynamika produkcji przemystowe] uksztattowata sie na poziomie odpowiednio 5,8% i 9,7% r/r wskazujac
pozytywne tendencje. W analizowanym okresie rédwniez w budownictwie widaé pewne ozywienie.
Dynamika produkcji budowlano-montazowej wyniosta 7,1% w | kwartale wobec 5,4% w Il kwartale
biezacego roku. Najwyzsza dynamike odnotowano w sektorze mieszkaniowym (9,1% w Il kwartale po
zanotowanym w | kwartale biezgcego roku spadku o 1,5%). Podobng sytuacje odnotowano w sektorze
inzynieryjnym, gdzie w Il kwartale dynamika wyniosta 6,7% wobec stabszego | kwartatu (0,7%).

Powyzsze dane wskazujg, ze rok 2017 bedzie dla gospodarki Kazachstanu znacznie lepszy niz poprzednie
dwa lata, ktére naznaczone byty niskimi cenami surowcéw energetycznych wptywajacymi w bezposredni
sposdb na kondycje przemystu naftowego i gazowego bedacych gtdwnym Zrédtem dochoddw tego kraju.

Na Litwie w | kwartale 2017 roku dynamika PKB wyniosta 3,9%, a drugim kwartale 2017 roku nieco spadfa
do poziomu 3,2% r/r.

W analizowanym okresie | pétrocza 2017 roku dynamika produkcji przemystowe]j wyniosta 6,8%.

Po 2016 roku, w ktérym odnotowano istotny spadek aktywnosci inwestycyjnej oraz spadek produkcji
budowlanej wynikajgcy w znacznej mierze z przerwy w uruchamianiu projektéw wspotfinansowanych z
funduszy unijnych, w biezgcym roku ten negatywny trend ulega zdecydowanemu odwrdceniu, bowiem
dynamika produkcji budowlano montazowej w | kwartale biezacego roku wynosita 8,2%, a w Il kwartale
biezgcego roku wzrosta do poziomu 15,1% r/r.

Po stabszym | kwartale dynamika w sektorze mieszkaniowym osiggneta w Il kwartale poziom 21,2% r/r.
Natomiast w sektorze niemieszkaniowym dobry trend utrzymywat sie przez cate | pétrocze 2017 roku.
Stabiej wypadt sektor inzynieryjny, ktéry w | kwartale 2017 roku wzrdst tylko o 1,3%, ale juz w Il kwartale
2017 roku wzrdst do poziomu 11,3% r/r.

(Zrédto: dane wg PMR)

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

W okresie 6 miesiecy 2017 roku Grupa Kapitatowa osiggneta 89 674 tys. zt tgcznych przychodow ze
sprzedazy wobec 85 997 tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku (wzrost o 3 677 tys. zt tj. 4,3%).

Istotny wzrost przychodéw ze sprzedazy zanotowano w segmencie ,Obstuga buddéw” Przychody z tej
dziatalnosci wyniosty w | pétroczu 2017 roku tgcznie 78 347 tys. zt wobec 74 149 tys. zt w analogicznym
okresie poprzedniego roku (wzrost o 4 198 tys. zt tj. 5,7%).

W | pétroczu 2017 r. roku Grupa Kapitatowa osiggneta 17 155 tys. zt tgcznych przychoddw z eksportowej
dziatalnosci handlowej i ustugowej (tj. dziatalnosci realizowanej za posrednictwem spétek zaleznych w
Kazachstanie, Ukrainie i Litwie lub poprzez grupe dealeréw i odbiorcéw koricowych w innych krajach itp.).
Przychody te byty o 15,3% wyzsze w poréwnaniu do danych w analogicznym okresie poprzedniego roku w
$lad ze dobrg koniunkturg rynkowg notowang na Ukrainie (i to pomimo konfliktu trwajgcego wciagz na jej
wschodnich terenach) oraz na Litwie.

Gorszg sytuacje w br. Grupa Kapitalowa odnotowuje w Kazachstanie, gdzie na spadek sprzedazy w
poréwnaniu z analogicznym okresem poprzedniego roku negatywny wptyw ma konkurencja ze Chin oraz
Rosji, ktéra posiada przewage celng w porédwnaniu z uczestnikami wywodzgcymi sie w Europy Zachodniej.
W rezultacie udziat handlowej dziatalnosci eksportowej w tacznych przychodach wzrést w | pétroczu 2017
roku do poziomu 19,1% wobec 17,3% w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Rentowno$¢ operacyjna

W | pétroczu 2017 roku Grupa Kapitatowa uzyskata dodatni wynik na dziatalnosci operacyjnej, ktory wynidst
6 291 tys. zt wobec 5 113 tys. zt w roku poprzednim (wzrost o 1 178 tys. zt). 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

2017 r. 2017 . 2017 r. 2016 .
Sprzedaz 40 486 49 188 89674 85997
EBIT 1101 5190 6291 5113
% do sprzedazy 2,72 10,55 7,02 5,95
Amortyzacja 11823 12131 23954 23501
EBITDA 12924 17 321 30 245 28614
% do sprzedazy 31,92 35,21 33,73 33,27

W | pétroczu 2017 roku Grupa Kapitatowa zanotowata wzrost EBITDA w ujeciu absolutnym o 1 631 tys. zt (tj.
0 5,7%) w stosunku do poziomu osiggnietego w analogicznym okresie roku poprzedniego. Rentownos¢ na
poziomie EBITDA (liczona jako stosunek EBITDA do sprzedazy) uksztattowata sie na poziomie bardzo
zblizonym do osiggnietego w roku poprzednim.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Pomimo, ze w biezgcym roku na krajowym rynku budowlanym, na ktérym realizowana jest znakomita czes¢
przychodéw Grupy Kapitatowej, nie odnotowuje sie wzrostu cen ustug oferowanych przez Grupe
Kapitatowg (w $lad za wecigz stabg koniunkturg budowlang oraz presjg konkurencyjng), dziatania
reorganizacyjne, jakie miaty miejsce w minionych okresach, pozwolity na utrzymanie rentownosci
operacyjnej EBITDA na poziomie zblizonym do analogicznego okresu w 2015 roku. Dziatania te
ukierunkowane byty na wieloptaszczyznowe optymalizacje kosztéw dziatalnosci oraz ich dostosowania do
biezacej sytuacji rynkowej, a w tym: dostosowania zatrudnienia i funduszu pfac, renegocjacje umow
dotyczacych ustug obcych zwigzanych z zarzadzaniem i obstugg centréow logistycznych, optymalizacje w
zarzadzaniu flotg samochodowg oraz optymalizacje w czynnosciach remontowych dotyczgcych
posiadanego parku szalunkéw i rusztowan.

Poréwnujac dane kwartalne, daje zauwazy¢ sie tendencja do poprawy wskaznika rentownosci operacyjnej
EBITDA, ktéry w Il kwartale 2017 roku wzrdst do poziomu 35,21% wobec 31,92% w | kwartale 2017 rok.
Zdecydowana czes¢ kosztéw operacyjnych Grupy Kapitatowej to koszty state. A wiec ich konsekwentna
kontrola przy jednoczesnym przyroscie przychoddw ze sprzedazy przyczynia sie w kazdym czasie do
osiggania efektu ekonomii skali.

W | pétroczu 2017 roku Grupa Kapitatowa utworzyta odpisy aktualizujgce naleznosci w wysokosci 2 268 tys.
zt wobec 1 252tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku (ujete w pozycji ,Koszty sprzedazy i
marketingu”). Zjawisko to wynika z oszacowania ryzyka zwigzanego odzyskaniem naleznosci w zwigzku z
postepowaniami sgdowymi jakie Grupa Kapitatowa prowadzi przeciwko dtuznikom.

Transakcje zabezpieczajace przed ryzykiem kursowym

Spoétki Grupy Kapitatowej dokonujg zakupdéw produktéw (systemdw szalunkowych i ich akcesoridw oraz
rusztowan) bedacych przedmiotem dziatalnosci handlowej i ustugowej od podmiotu dominujgcego w
Hiszpanii, innych spétek 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, spétki 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 Kapitatowq instrumenty terminowe (NDF) zawierane sg tylko i wytacznie
na potrzeby dziatan zabezpieczajgcych przed ryzykiem kursowym i nie posiadajg znamion asymetrycznosci.
Grupa Kapitatowa nie stosuje tzw. ,rachunkowosci zabezpieczen”, w konsekwencji czego rezultaty z
realizacji i wyceny transakcji zabezpieczajgcych (dodatnie i ujemne) odnoszone sg w wynik okresu.

Inne przychody/koszty operacyjne

Oprocz efektéw ekonomicznych dotyczgcych rozliczenia i wyceny kontraktéow zabezpieczajgcych przed
ryzykiem kursowym (NDF) w pozostatej dziatalnosci operacyjnej ujete sg efekty zarzadzania posiadanym
majgtkiem (ujemne i dodatnie réznice inwentaryzacyjne, ztomowania).

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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W | pétroczu 2017 roku nadwyzka przychoddw nad kosztami z tytutu powyzszych zjawisk wyniosta 383 tys.
zt wobec 498 tys. zt w | potroczu 2016 roku.

W | pétroczu 2017 roku oprdocz wymienionych wyzej przychoddw w tej pozycji rachunku zyskéw i strat
wykazano przychody z tytutu refaktur w kwocie 89 tys. zt. W | pétroczu 2016 roku faczne przychody z tych
tytutdw wyniosty 102 tys. zt.

Koszty finansowe

W ciggu | potrocza 2015 roku Spdétka dominujgca sptacita catkowicie ostatnie raty zaciggnietych w
poprzednich okresach kredytéw bankowych i obecnie pozostaje wolna od kosztéow finansowania
bankowego.

Zysk Netto

Po uwzglednieniu podatku dochodowego Grupa Kapitatowa osiggneta w | pdétroczu 2017 roku dodatni
wynik finansowy netto w wysokosci 4 464 tys. zt wobec dodatniego wyniku netto w roku poprzednim w
wysokosci 4 030 tys. zt.

Inne catkowite dochody

Inne catkowite dochody spowodowaty zmniejszenie kapitatu wtasnego Grupy w okresie | pétrocza 2017 r. o
taczng kwote 945 tys. zt. Kwota powyzsza obejmuje:
réznice kursowe ujemne z przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek zagranicznych w kwocie —
922 tys. zf,
roznice kursowe ujemne skorygowane o podatek dochodowy z wyceny pozyczek wewnatrzgrupowych
ujmowanych zgodnie z MSR 21 jako inwestycje netto w jednostkach zagranicznych w kwocie — 23 tys.
zt.

W analogicznym okresie poprzedniego roku w wyniku skokowej dewaluacji ww. walut kapitat wtasny Grupy
Kapitatowe] ulegt zwiekszeniu tacznie o 452 tys. zt.

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

W ciggu okresu ostatnich 12 miesiecy Grupa Kapitatowa nie dokonata transakcji, ktérych wartosc
przekroczyta 10% Kapitatéw Wtasnych Grupy Kapitatowej (tj. ktérych wartosé przekroczyta 27 760 tys. zt).
Najwyzsze wartosci transakcji dotyczyty:

zakupoéw (gtéwnie szalunkéw oraz ustug najmu dotyczacych systemdéw szalunkowych) dokonywanych
przez ULMA Construccion Polska S.A. od spétki ,matki” ULMA Cy E, S. Coop. o wartosci 26 246 tys. zi.

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 byly na warunkach
rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaty z prowadzenia biezgcej dziatalnosci operacyjnej.

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

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

6 miesiecy 6 miesiecy Dynamika
2017 r. 2016r.
Zysk (strata) netto 4464 4030 1,11
Amortyzacja 23954 23502 1,02
Razem nadwyzka finansowa 28418 27 532 1,03
Pozostate elementy przeptywow netto z dziatalnosci operacyjnej (12 345) (41 356) 0,30
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 16 073 (13 824) -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (65) (102) 0,64
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (27 833) - -
Przeptywy pieniezne netto (11 825) (13 926) 0,85

Przeptywy z dziatalnosci operacyjne;j

W | pétroczu 2017 roku Grupa Kapitatowa odnotowata dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej, ktére wyniosty 16 073 tys. zt wobec ujemnych przeptywédw w wysokosci (13 824) tys. zt w
analogicznym okresie poprzedniego roku. Powyzsza zmiana wynika gtdwnie z zakupdw z systemoéw
szalunkowych uznawanych za srodki trwate, ktére wg salda na dziert 30 czerwca 2017 roku pozostawaty w
saldzie zobowigzan oczekujgc na zaptate w kolejnych okresach, zgodnie z terminami ptatnosci.

W | pétroczu 2017 roku Grupie Kapitatowej udato sie wydatnie poprawié wskaznik rotacji naleznosci w
stosunku do osiggnietego w | pétroczu 2016 roku (co prezentuje tabela ponizej).

30 czerwca 30 czerwca
2017 r. 2016 .
Naleznosci handlowe netto (po uwzglednieniu odpiséw aktualizujgcych) 49793 50896
Ubruttowione przychody ze sprzedazy za okres 12 miesiecy do dnia 224 680 217 378
bilansowego
Liczba dni 365 365
Wskaznik rotacji ( ) 81 85

Grupa Kapitatowa stara sie ograniczy¢ 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.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

W | pétroczu 2017 roku Grupa Kapitatowa dokonywata jedynie nieznacznych zakupéw pozostatych srodkow
trwatych oraz otrzymata odsetki od pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym.

Poza tym na przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wptynety zmiany w wysokosci salda pozyczek
udzielonych podmiotom powigzanym zwigzane ze sptatg udzielonych pozyczek w wysokosci 878 tys. zt.

W | pdtroczu 2017 roku dokonano podniesienia kapitatu podstawowego w spétce stowarzyszonej ULMA
Cofraje Rumunia. Wydatki Grupy z tego tytutu wyniosty 1 059 tys. zt.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Podstawowg pozycje przeptywdw z dziatalnosci finansowej stanowi wyptata dywidendy w wysokosci 28 380
tys. zt.

W rezultacie powyzszych zjawisk w | pétroczu 2017 roku Grupa zanotowata zmniejszenie o 11 825 tys. zt

stanu Srodkéw pienieznych w poréwnaniu ze zmniejszeniem o 13 926 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
2017 r. 2016r. 2017 r. 2016r.

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i 89 674 85997 20999 19 632
materiatéw

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 6291 5113 1473 1167
Zysk(strata) brutto 6193 5635 1450 1286
Zysk (strata) netto 4464 4030 1045 920
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 15991 (13 824) 3745 (3 156)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 17 (102) 4 (23)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (27 833) - (6 518) -
Przeptywy pieniezne netto (11 825) (13 926) (2 769) (3179)
Rozwodniony zysk na jedng akcje 0,85 0,77 0,20 0,18
Zysk na jedng akcje zwyktg (w zt/EUR) 0,85 0,77 0,20 0,18

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca 31 grudnia
2017 r. 2016 . 2017 r. 2016 .

Aktywa razem 330 445 335932 78 184 75934
Zobowigzania 52 841 33 467 12 502 7 565
Zobowigzania dtugoterminowe 1224 3080 289 696
Zobowigzania krétkoterminowe 51617 30387 12 213 6 869
Kapitat wtasny 277 604 302 465 65 682 68 369
Kapitat podstawowy 10511 10511 2 487 2 376
Srednia wazona liczba akji 5255 632 5255 632 5255 632 5255 632
Liczba akcji na dzien bilansowy 5255 632 5255 632 5255632 5255632
Wartos$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/ EUR) 52,82 57,55 12,50 13,01

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Poszczegdlne pozycje aktywdw oraz kapitatéw wiasnych i zobowigzan zostaty przeliczone na EUR przy
zastosowaniu $rednich kurséw walut ogtoszonych przez Prezesa NBP, obowigzujgcych na dzien bilansowy.
Sredni kurs EUR na dzien 30 czerwca 2017 r. wynosit 4,2265 z1/EUR, a na dziers 31 grudnia 2016 r. 4,4240
zt/EUR.

Przy przeliczaniu pozycji sprawozdania z catkowitych dochoddéw oraz pozycji rachunku przeptywéw
pienieznych zastosowano kurs stanowigcy $rednig arytmetyczng kursdw obowigzujacych w danym okresie,
czyli dane za okres 1.01. — 30.06.2017 r. przeliczono wg kursu = 4,2704 zt/EUR, dane za analogiczny okres
2016 r. przeliczono wg kursu = 4,3805 z{/EUR.

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

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

W | pétroczu 2017 roku nie wystgpity tego typu operacje.

Zgodnie z Uchwatg 7/2017 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ULMA Construccion Polska S.A. z dnia 21
kwietnia 2017 r., zysk netto spoétki za rok 2016 w kwocie 10 711 612,37 zt oraz czes¢ niepodzielonego zysku
z lat ubiegtych w kwocie 17 668 800,43 zt (tacznie 28 380 412,80 z1) zostato przeznaczone na wyptate
dywidendy dla akcjonariuszy spotki (5,40 zt na akcje).

Jako dzien ustalenia praw do dywidendy ustalono 5 maja 2017 r. Wyptaty dywidendy zgodnie z wyzej
wymieniong uchwatg dokonano 18 maja 2017 r.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Pomimo wysokiego stopnia skutecznosci dziatan zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym, jaki udaje sie
osiggnaé, wynik netto z tych transakcji pozostaje pod wptywem zmiennosci kurséw walutowych. Dotyczy to
w szczegoblnosci transakcji zabezpieczajgcych ryzyko kursowe wynikajgce z salda wewnetrznych pozyczek
udzielonych przez ULMA Construccion Polska S.A. spétkom ,,cérkom”.

W rezultacie zmienno$¢ 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.

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

W | pétroczu 2017 r. nie wystgpity wspomniane wyzej operacje gospodarcze.

Grupa Kapitatowa nie publikuje prognoz dotyczgcych wynikéw finansowych Grupy.

Wedtug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu akcjonariuszami posiadajgcymi powyzej 5% ogdlnej
liczby gtosow sa:

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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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 uprawniajgcych do
3 967 290 gtoséw na walnym zgromadzeniu, co stanowi 75,49% ogdlnej liczby gtoséw.,

e Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK posiadajacy bezposrednio 263 400 akcji ULMA
Construccion Polska S.A. stanowigcych 5,01% udzialu w kapitale zaktadowym Spétki oraz
uprawniajacych do 263 400 gtoséw na walnym zgromadzeniu, co stanowi 5,01% ogdlnej liczby
gtosow.

W okresie od przekazania poprzedniego raportu nie wystgpity zmiany w strukturze wtasnosci 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
uprawnied do nich (opcji) przez wymienione wyzej osoby. Zadna z 0séb zarzadzajacych i nadzorujacych
ULMA Construccion Polska S.A. nie posiada akcji emitenta.

ULMA Construccion Polska S.A. ani zadna z jej spétek zaleznych nie jest strong w postepowaniu dotyczgcym
zobowigzan lub wierzytelnosci Spotki, ktdrych wartos¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wtasnych
Spofki.

Nie wystepujg réwniez dwa lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan, ktérych tgczna wartosé
stanowitaby odpowiednio co najmniej 10 % kapitatéw wtasnych Spétki.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Postepowania dotyczace wierzytelnosci ULMA Construccion Polska S.A.:

ULMA Construccion Polska S.A. prowadzi 58 postepowan sgdowych, ktdre obejmujg naleznosci (wg salda na
dzien 30 czerwca 2017 roku) w tacznej kwocie 24 436 tys. zt. Sprawy te obejmujg postepowania sgdowe,
ktdre nie zakonczyty sie jeszcze wydaniem przez sad prawomocnego tytutu wykonawczego w sprawie oraz
wierzytelnosci od dtuznikéw, w stosunku do ktérych sad wydat postanowienie o ogtoszeniu upadtosci,
zaréwno z opcjg uktadu, jak i z opcjg likwidacji.

Zadna ze spraw sgdowych 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 ponizej:

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

Postepowania sagdowe
w tym najwieksze sprawy:

ART OF CONCRETE SP. Z0.0.
BUDO-MOST BUDOWA |
REMONT PAWEL SOBIESKI

BOMIS BUDOWNICTWO SP. Z
0.0.

SCAFFOLDING GROUP SP. Z
0.0.

GAZET SP.Z 0.0.
Razem wymienione
Wyszczegdlnienie

Postepowania
upadtosciowe

w tym 5 najwiekszych

HYDROBUDOWA POLSKA SA

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

llos¢ Saldo na

postepowan 30-06-2017

8 2279

872

533

341

204

76

2027

llos¢ Saldo na
postepowan 30-06-2017

50 22 598

6 602

\Y/JULMA

Obecny status sprawy

Oczekuje sie na uprawomocnienie wydanych nakazéw zaptaty w stosunku do Dtuznika, jak i poreczyciela (osoba fizyczna). W celu
zabezpieczenia roszczen (na wniosek Spoétki) ustanowione zostaty przymusowe hipoteki na nieruchomosciach nalezacych do
poreczyciela.

Oczekuje sie na uprawomocnienie wydanych nakazéw zaptaty w stosunku do Dtuznika, jak i poreczyciela (osoba fizyczna). W celu
zabezpieczenia roszczen (na wniosek Spoétki) ustanowione zostaty przymusowe hipoteki na nieruchomosciach nalezacych do
poreczyciela.

Oczekuje sie na uprawomocnienie wydanych nakazéw zaptaty w stosunku do Dtuznika, jak i poreczyciela (osoba prawna). W celu
zabezpieczenia roszczen (na wniosek Spatki) ustanowione zostaty przymusowe hipoteki na nieruchomosci nalezgcej do poreczyciela.

Po wydaniu nakazu zaptaty oczekuje sie na jego uprawomocnienie, aby rozpocza¢ postepowanie egzekucyjne.

Oczekuje sie na uprawomocnienie wydanego nakazu zaptaty w stosunku do Dtuznika. Po jego otrzymaniu Spétka niezwtocznie skieruje
whniosek do komornika o rozpoczecie postepowania egzekucyjnego.

89% catosci

Obecny status sprawy

Zgtoszenie do syndyka obejmuje naleznosci od Dtuznika na wszystkich realizowanych kontraktach, w tym budowy Autostrady A4
(Debica-Rzeszow), ktéra byta realizowana przez Dtuznika w konsorcjum z SIAC Construction Ltd.
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W dniu 20.01.2016 roku Sad przeksztatcit dotychczasowa upadtosé uktadowa w upadtosé obejmujaca likwidacje majatku upadtego.
Niezaleznie od zgtoszonej w postepowaniu upadtosciowym wierzytelnosci Spdtka prowadzi rdwnolegle kilka réznych postepowan. Sg to
m.in.:

e  postepowania egzekucyjne przeciwko poreczycielom (byli cztonkowie zarzgdu Dtuznika),

e  postepowanie egzekucyjne z nieruchomosci, ktéra byta przedmiotem postepowania ze skargi paulianskiej. Nieruchomos$é zostata

RADKO Sp.z 0.0. 4332 prawomocnie zlicytowana i obecnie Spdtka oczekuje na zaptate kwoty uzyskanej ze sprzedazy w drodze licytacji.
e Spotka jest uczestnikiem postepowania karnego przeciwko bytemu zarzagdowi Dtuznika w zwigzku z art. 300 KK (celowe wyzbywanie
sie przez zarzad Dtuznika majgtku spotki).
e Spoétka wystgpita takze do Sadu Rejonowego w Krakowie z wnioskiem o zakaz prowadzenia przez bytych cztonkéw zarzadu Dtuznika
dziatalnos$ci gospodarczej oraz zasiadania w organach spotek prawa handlowego.
W dniu 11.02.2016 roku Sad Rejonowy w Krakowie wydat postanowienie o otwarciu postepowania uktadowego Dtuznika. Zgtoszono
AEDES S.A 1155 wierzytelnos¢ do wyznaczonej przez Sad Kancelarii Doradcy Restrukturyzacyjnego. W dniu 22.02.2017 roku wierzyciele przegtosowali
o nastepujace propozycje uktadowe dotyczace wierzytelnosci Spotki: redukcja 50% i ptatnos¢ w 17 kwartalnych ratach. Postanowienie
zatwierdzajgce uktad uprawomocnito sie. Spoétka oczekuje na realizacje uktadu.
HENPOL Sp. z 0.0. 1010 | Zgtoszono wierzytelnos$¢ do syndyka.
W dniu 21.04.2016 roku Sad Rejonowy w Nowym Saczu wydat postanowienie o ogtoszeniu upadtosci z mozliwoscig zawarcia ukfadu.
Krokbud Sp. z o.0. 864 . ) B . - S - L
Zgtoszono wierzytelnos¢ do Sadu. Spdétka oczekuje na propozycje uktadowe Dtuznika i gtosowanie wierzycieli.
Razem wymienione 13963 | 63% catosci
Razem prowadzone 58 24 436

postepowania

Poza sprawami sgdowymi, obejmujgcymi niezakoriczone postepowania sadowe i upadtosciowe (w tym i restrukturyzacyjne), Spotka prowadzi szereg
postepowan windykacyjnych. Sg to w szczegdlnosci postepowania przedsagdowe oraz egzekucyjne. Obecnie Spdtka prowadzi 189 postepowan z tych kategorii
na tgczng kwote 19 516 tys. zt, przy czym naleznos¢ od SIAC CONSTRUCION LTD., ktéra dotychczas ujmowana byta w sprawozdaniach w kategorii
,postepowania sgdowe”, zostata spisana po dacie bilansowej w ciezar kosztéw tacznie z odwrdceniem utworzonego na te okoliczno$¢ w okresach poprzednich
odpisu, z uwagi na zakonczenie Sciezki prawnej wobec dtuznika niepowodzeniem oraz braku mozliwosci prawnych skutecznego dochodzenia odszkodowania
od skarbu panistwa (GDDKiA) w ramach tzw. spec ustawy.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Postepowania dotyczace wierzytelnosci Spétek Zaleznych na 30.06.2017 r.:

Na dzien bilansowy w spdtkach zaleznych Spétki odnotowano tgcznie 8 spraw sgdowych o wartosci 581 tys.
zt, w tym:

a) 2 sprawy na kwote 15 tys. zt s3 na etapie postepowania sgdowego,

b) 6 spraw na kwote 566 tys. zt dotyczy postepowan restrukturyzacyjnych i upadtosciowych
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 odpisdw ujete sg w pozycji ,Koszty sprzedazy i
marketingu”, a ich wysokos$¢ odpowiada szacunkom co do mozliwosci odzyskania naleznosci w ramach
procesu sgdowego i windykacyjnego.

Transakcje zawarte w okresie | potrocza 2017 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 systemoéw
szalunkowych dokonywane przez ULMA Construccion Polska S.A. od ULMA C vy E, S. Coop. o wartosci
19 185 tys. zt.
W okresie ostatnich 12 miesiecy (od 1.07.2016 r. do 30.06.2017 r.) wartos¢ powyzszych transakcji wyniosta
26 246 tys. zt.

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

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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pozyczek wedtug stanu zadtuzenia na dzien bilansowy oraz na dzien 31.12.2016 roku przedstawiono w
ponizszej tabeli.

Podmiot powigzany 30.06.2017 r. 31.12.2016r.
ULMA Opatubka Ukraina (tys. USD) — pozyczka dtugoterminowa 1300 1500
ULMA Cofraje Rumunia (tys. EUR) — pozyczka dtugoterminowa - 221
ULMA Opatubka Kazachstan (tys. USD) — pozyczka krétkoterminowa 115 150
ULMA Construccion BALTIC (tys. EUR) — pozyczka dtugoterminowa 2 500 2 500
ULMA CyE, S.Coop. (w tys. PLN) — pozyczka krotkoterminowa 32000 32000

W 2017 roku ULMA Construccion Polska S. A. podpisata aneks do pozyczki udzielonej podmiotowi
dominujgcemu — ULMA C y E S. Coop. — na mocy ktérego sptata pozyczki zostata przesunieta na dzien
30 grudnia 2017 r.

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

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

W analizowanym okresie nie wystgpity tego typu operacje gospodarcze.

W | pétroczu 2017 roku nie wystgpity inne, poza opisanymi wczesniej, znaczace zdarzenia.

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

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Ryzyko konkurencji i koniunktury budowlanej w Polsce

Notowana w 2017 roku poprawa koniunktury na rynku budowlanym niesie za sobg konsekwencje na rynku
pracy. Wiele firm podwykonawczych boryka sie z problemem obsady kadrowej swoich buddw, co
powoduje, ze koszty pracy nieprzerwanie rosng od poczatku biezgcego roku.

Ponadto, wprowadzone od 1 stycznia 2017 roku zmiany w przepisach podatkowych w zakresie VAT (VAT
odwrdécony) odbija swoje pietno we wskaznikach ptynnosci firmy podwykonawcze.

W $lad za ww. zjawiskami zdecydowanie wzrdst w biezgcym roku profil ryzyka firm podwykonawczych,
ktore z jednej strony podlegajg naciskom firm generalnego wykonawstwa do realizacji podpisanych
kontraktéw na warunkach finansowych pochodzacych jeszcze z okreséw poprzednich, a z drugiej strony
podlegajg juz presji kosztowej i ptynnosciowej.

Taka sytuacja moze doprowadzi¢ do radykalnego wzrostu liczby upadtosci wsréd firm podwykonawczych
(bedacych czesto kontrahentami Grupy Kapitatowej), ktére w odpowiedni sposéb nie zadbajg o swoje
zasoby finansowe i rentownos¢, a w dtuzszej perspektywie nawet do odwrdcenia koniunktury w catym
segmencie budowlanym.

Istotnym motorem dla dobrej koniunktury budowlanej jest zdolnos¢ Polski do utrzymania strumienia
naptywu inwestycji zagranicznych, ktére w obliczu pogarszajgcego sie obrazu naszego kraju w oczach
inwestorow zagranicznych moze ulec spowolnieniu.

Ponadto, konieczno$¢ finansowania wprowadzonych przez rzad Polski drogich programéw socjalnych przez
rzad Polski moze w bliskiej perspektywie spowodowac ograniczenie poziomu krajowych wydatkéw
inwestycyjnych.

Nie bez znaczenia dla klimatu inwestycyjnego w Polsce, w tym dla branzy budowlanej, bedzie réwniez
decyzja Wielkiej Brytanii o wyjsciu z Unii Europejskiej. Choé proces ten bedzie roztozony na kilka lat, to ze
wzgledu na szeroki horyzont czasowy planowanych inwestycji, ,,Brexit” moze byé tym czynnikiem, ktéry juz
teraz bedzie ograniczat projekty inwestycyjne lub powodowat ich bardziej ostrozng ocene w ramach
wspotfinansowania ze srodkéw unijnych.

Te czynniki stanowig wiec istotny elementy ryzyka politycznego dla utrzymania dobrej koniunktury
budowlanej w naszym kraju.

Niemniej jednak, obecny naptyw funduszy unijnych z Nowej Perspektywy 2014-2020 zasila budownictwo
infrastrukturalne i jak dotychczas skutecznie rekompensuje ww. ryzyka systemowe i polityczne.

Istnieje nawet szansa, ze tak duzy wolumen rozpoczetych i realizowanych budéw drogowych w jakim mamy
obecnie do czynienia spowoduje wzrost cen materiatdw i urzadzen budowlanych w okresie kumulacji
inwestycji drogowych tj. w latach 2018-2020.

Ponadto niski poziom stdp procentowych w dalszym ciggu skutecznie stymuluje wzrost inwestycji w
segmencie mieszkaniowym, co przektada sie na bardzo dobrg kondycje tego segmentu rynku

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Ryzyko handlowe na rynkach eksportowych

Wsrdd czynnikdw, ktdre w najblizszym okresie mogg mie¢ wptyw na koniunkture gospodarczg i przychody
Grupy Kapitatowej, realizowane na rynkach zagranicznych nalezy wymienic:

Ukraina:

ryzyko eskalacji konfliktu z Rosjg, ale jednoczesnie powolng ale konsekwentng stabilizacje sytuacji
gospodarczej i zahamowanie trendéw spadkowych na rynku budowlanym, w szczegdlnosci w
segmencie budownictwa mieszkaniowego

wejscie w zycie z dniem 1 wrze$nia 2017 roku umowy stowarzyszeniowej z UE bedgce pierwszym
krokiem na drodze do cztonkostwa we Wspdlnocie,

plany odbudowy, rozbudowy i modernizacji infrastruktury drogowej na Ukrainie, a w tym
przygotowania do wdrozenia programu inwestycyjnego dziatajgcego w formule PPP,

niestabilnos$¢ kursu wymiany lokalnej waluty (Hrywny) i jego podatnos¢ na ryzyko geopolityczne.

Kazachstan:

determinacje rzadu Kazachstanu we wdrazaniu reform ekonomicznych i poszukiwaniu funduszy na
kontynuacje wieloletnich programéw rozwojowych w tym uwolnienie potencjatu rozwojowego sektora
przemystowego w slad za utrzymujgcym sie zainteresowaniem firm zagranicznych,

dalsze utrzymywanie sie niskich cen ropy naftowej powodujgce napiecia budzetowe oraz trudnosci w
finansowaniu z budzetu panstwa infrastrukturalnych inwestycji rozwojowych,

ciggle ostabiajgca sie konkurencyjnos¢ przedsiebiorcéw spoza Euroazjatyckiej Unii Gospodarczej (EUG),
szybkos¢ zmian wynikajgcych z przystgpienia Kazachstanu do WTO, wymuszajgcych wzrost
konkurencyjnosci i obnizke taryf importowych na szereg produktéw do poziomu sprzed wejscia do EUG,
niestabilnos¢ kursu wymiany lokalnej waluty (Tenge).

W zwigzku z powyzszymi zagrozeniami Grupa Kapitatowa dazy do przemodelowania swojej dotychczasowej
dziatalnosci na tym rynku opartej gtéwnie o budownictwo kubaturowe i zwiekszenia dziatan w zakresie
doktadniejszej penetracji sektora budownictwa przemystowego.

Kraje Battyckie:

tempo uruchomienia na szerszg skale projektow wspoétfinansowanych w ramach nowej perspektywy
unijnej na lata 2016 — 2020.

Ryzyko kursowe

Spotki Grupy Kapitatowej dokonujg zakupow produktéw (systemdw szalunkowych i ich akcesoriow) od
podmiotu dominujgcego w Hiszpanii lub innych podmiotéw znajdujacych sie poza granicami Polski. Z
drugiej strony Spétki Grupy Kapitatowej aktywne sg na rynkach eksportowych. W rezultacie Grupa
Kapitatowa narazona jest na ryzyko kursowe, ktére stara sie ograniczy¢ poprzez aktywnosé na rynku

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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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 wewnatrzgrupowa pozyczke dfugoterminowa
denominowang w USD. Ze wzgledu na brak mozliwosci skutecznego zabezpieczenia przed ryzykiem
kursowym dotyczgcym 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 dziatajgca 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 UL MA Construccion Polska S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2017 roku.

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

Jolanta Szelag

jolanta.szelag@ulma-c.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 Kapitatowej ULMA Construccion

Polska S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2017 roku oraz srédroczne skrécone jednostkowe
sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A. zostaty zatwierdzone przez Zarzad ULMA
Construccion Polska S.A. w dniu 14 wrze$nia 2017 roku.

Srédroczne skrécone skonsolidowane oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2017 roku zostaty sporzadzone w celu przedstawienia sytuacji majgtkowej i
finansowej oraz wynikéw dziatalnosci Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. oraz jednostki
dominujgcej Grupy.

Srédroczne skrécone skonsolidowane oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2017 roku sporzadzone zostaty zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Sprawozdawczosci Finansowej — ,,Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa”.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ULMA Construccion
Polska S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2017 r. zawiera:

e Srddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

e srddroczny skrécony skonsolidowany rachunek zyskdow i strat oraz inne catkowite dochody

e Srdédroczne skrocone sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym

e $rdédroczny skrécony skonsolidowany rachunek przeptywdw pienieznych

e informacje dodatkowg do srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A. za okres
6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017 r. zawiera:

e $rdédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

e Srdédroczny skrécony jednostkowy rachunek zyskéw i strat oraz inne catkowite dochody

e srodroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym

e Srdédroczny skrécony jednostkowy rachunek przeptywow pienieznych

e informacje dodatkowg do srédrocznego 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 30 czerwca 2017 roku i
skonsolidowane dane poréwnywalne oraz $rédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe
ULMA Construccion Polska S.A. za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017 roku oraz dane
porownywalne zostaty sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz
odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowg i wynik finansowy
Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. oraz jej jednostki dominujgcej, a sprawozdanie Zarzadu z
dziatalnosci Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy 2017 r. zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec oraz sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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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 zakoriczony 30 czerwca 2017 roku
zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy przegladu tych
sprawozdan spetniajg warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu, zgodnie z
wiasciwymi przepisami prawa krajowego.

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

Ander Ollo Odriozola, Cztonek Zarzgdu e e

Koszajec, dnia 14 wrzesnia 2017 r.

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