DO AKCJONARIUSZY GRUPY KAPITALOWEJ ULMA CONSTRUCCION POLSKA S.A.

Szanowni Panstwo,

Miniony charakteryzowat sie dobrym poczgtkiem, z silnym pierwszym kwartatem. W catym
roku 2019 podazalismy za rynkiem, ktéry utrzymywat pozytywny trend zapoczatkowany jeszcze w roku
poprzednim. Niemniej jednak, w miare uptywu kolejnych miesiecy spowolnienie w inwestycjach
inzynieryjnych i odraczanie wielu z nich juz na etapie ofertowym sprawito, ze obroty naszej Grupy
Kapitatlowej w segmencie ustug budowlanych w Polsce spadty, cho¢ nie byt to znaczacy spadek.
Rownolegle, na rynku mieszkaniowym i niemieszkaniowym utrzymywata sie dodatnia tendencja i
wystapit wzrost zapotrzebowania na nowe inwestycje, co spotkato sie z wiekszym zapotrzebowaniem
na ustugi Grupy Kapitatowej w segmencie dziatalno$ci zwigzanym ze sprzedazg. W rezultacie struktura
naszych przychodow nieznacznie sie zmienita na korzy$¢ witaénie tego segmentu dziatalnosci. Zmiana
ta miata miejsce nie tylko ze wzgledu na wyiszy popyt, ale réwniez w zwigzku z modyfikacjg polityki
handlowej Grupy Kapitatowej, ktérej efekt zauwazalny byt tak na rynku krajowym jak réwniez na
rynkach eksportowych, a szczegélnie na Ukrainie, gdzie przeprowadzono transakcje sprzedazowe o
znacznych wartosciach, o ktérych informowalismy w raportach biezgcych.

Sytuacja gospodarcza naszego kraju pozostawata stabilna przynajmniej w pierwszej czesci 2019
roku. Natomiast w catym 2019 roku, wedtug GUS, tempo wzrostu PKB wyniosto 4,0%. Choé ta dynamika
byta nizsza w poréwnaniu z rokiem poprzednim, ciggle jeszcze utrzymywata sie o ona na wysokim
poziomie. Nalezy jednak zauwazy¢, ze w IV kwartale 2019 roku wzrost PKB zamknat sie na poziomie
3,6% (wobec 4,9% rok wczeéniej), co w praktyce moze oznaczaé, ze w kolejnych okresach mozna
spodziewac sig nizszej dynamiki niz w poréwnywalnych okresach roku bazowego.

Przechodzgc do szczegotowe] analizy sektora budowlanego nieodfgcznie zwigzanego z naszg
dziatalnoscig, czyli rynkowo definiowanej produkcji budowlano-montazowej dla przedsiebiorstw
zatrudniajgcych powyzej 9 pracownikéw, taczny wzrost w ujeciu nominalnym w poréwnaniu do 2018
roku wyniost jedynie 2,6%. Dynamika ta wyraznie wskazuje na rysujgce sie spowolnienie w sektorze,
szczegOlnie, ze wskaznik ten w poprzednich latach osiggat dwucyfrowe dodatnie wielkosci.

W analizie segmentowe]j wyrdznia sie segment mostéw i wiaduktéw, ze wzrostem na poziome 13,7%
w stosunku do poprzedniego roku. Nalezy jednak zauwazy¢, ze wzrost ten nie zawsze przektada sie
bezposrednio na wyniki naszej dziatalnosci, a ponadto, stanowi tylko okoto 5% przedmiotowego rynku
budowlanego, co uwydatnia istote znaczenia pozostatych segmentdw rynku dla naszej dziatalnosci , w
tym w szczegodlnosci segmentu kubaturowego.

Z kolei analizujgc rozktad geograficzny przychodéw naszej dziatalnosci, rynek polski stanowit w 2019
roku okoto 64% catkowitych przychoddw Grupy Kapitatowej. Jest to warto$é znacznie nizsza od wyniku
ubiegtorocznego, ale w ramach strategii dywersyfikacji geograficznej Grupy Kapitatowej stanowi wazny
krok w rozwoju dziatalnosci eksportowej oraz spoétek zagranicznych.

W 2019 roku Grupa Kapitatowa osiagneta tgczne przychody ze sprzedazy na poziomie 229,3
min PLN i pozytywny wynik z dziatalnoéci operacyjnej w wysokosci ponad 59 min PLN, utrzymujac
wartosci podobne do tych zarejestrowanych w roku poprzednim, cho¢, jak wspomniatem wczeéniej, z
nieco inng strukturg naszych przychodéw wg segmentéw dziatalnosci. Na poziomie EBITDA Grupa
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Kapitatowa osiggneta rentowno$¢ w wysokosci 45,5%, a wynik finansowy netto byt dodatni i wyniost
46,2 min PLN, w poréwnaniu do 46,9 min PLN w roku 2018.

W odniesieniu do zagranicznych spétek zaleznych, na Ukrainie, gdzie osiggnieto bardzo dobre

rezultaty juz w latach poprzednich, utrzymywaty sie w dalszym ciggu pozytywne tendencje, cho¢ tak
jak w Polsce, nastapita zmiana w strukturze przychodéw wg segmentéw dziatalnoéci. Na Ukrainie
odnotowano rowniez podobny trend w kierunku rozwoju dziatalnosci sprzedazowe;j, pofgczony z
przekierowaniem dziatalnosci naszej spétki zaleznej na segment niemieszkaniowy. Jezeli chodzi o
zmiany makroekonomiczne, produkt krajowy brutto Ukrainy w dalszym ciagu wykazywat dodatnig
tendencjg, z 3,6% wzrostem w odniesieniu do roku 2018, a stopa inflacji odnotowata dalszg tendencje
znizkowa, osiggajgc w roku 2019 znacznie nizszy niz w latach poprzednich w wysokoéci 4,1%. Whptyneto
to na aprecjacje lokalnej waluty, ktéra umocnita sie do dolara o 15%.
Pomimo, ze dynamika wzrostu catego runku budowlanego byta znacznie nizsza niz w roku poprzednim,
0 czym wspomniatem wczesniej, nastapit znaczny wzrost realizacji inwestycji niemieszkaniowych, w
tym w szczegdlnosci wielkich powierzchni handlowych. Nasza elastyczno$é i charakterystyczna dla
naszej organizacji zdoInosc¢ i szybkosc reagowania na oczekiwania rynku, a takze wykorzystanie synergii
z naszg polsky spotkg dominujacy sprawity, ze udato nam sie zapewnié najlepsze rozwigzania
produktowe i technologiczne dla najwigkszych projektéw, co pozwolito umocnié jeszcze bardziej nasza
pozycje na rynku ukrairiskim.

W przypadku Kazachstanu, cho¢ wzrost PKB w roku 2019 wynidst 4,5%, rynek budowlany tutaj
wymaga odrebnej analizy. Pomimo, ze spéice zaleznej udato sie pozyskac kilka projektéw w sektorze
inzynieryjnym, bardzo silna konkurencja ze strony rosyjskich producentdw byta i jest istotng
przeszkoda dla zdynamizowania dziatari handlowych. Materiaty produkowane w Rosji, pomimo niskiej
jakosci w poréwnaniu do oferowanych przez nas produktéw europejskich, chetnie nabywane sg przez
generalnych wykonawcow, gféwnie ze wzgledu na atrakcyjnosé cenowa. Eksportowany na rynek
Kazachstanu przez Grupe Kapitatowg asortyment szalunkéw i rusztowan objety jest wysokimi opfatami
celnymi, co praktycznie uniemozliwia skuteczng rywalizacje i konkurencyjnoié cenowa wobec
materiatdw pochodzacych z Rosji.

Na zakoriczenie analizy naszych rynkéw eksportowych, kolej na Litwe, gdzie tempo wzrostu
gospodarczego w catym 2019 wyniosto 4,0%. Jest to nieco wyzszy wynik w odniesieniu do
poprzedniego roku. Tymczasem dynamika produkcji budowlano-montazowej w segmencie
kubaturowym w 2019 roku osiggneta poziom 4,7%. Wartosci te, cho¢ pozytywne, wskazujg na
drastyczny spadek w stosunku do roku poprzedniego. Mimo, ze dopiero pod koniec ostatniego
kwartatu 2019 roku rynek litewski zaczat przejawia¢ pewne oznaki poprawy, ratyfikujac strategie
ekspansji w regionie Morza Battyckiego, spotka litewska osiggneta zamierzony cel biznesowy.

Jak zawsze, mamy nadzieje, Zze majgc na uwadze sytuacje gospodarcza naszej spotki w Polsce
jaki spétek zaleznych dziatajgcych na rynkach zagranicznych w 2019 roku, ocenia Paristwo pozytywnie
nasze wysitki oraz wyniki finansowe Grupy Kapitatowej.

Po dobrym roku 2019, w ktérym w Polsce wzrost produkcji budowlano-montazowej w sektorze
mieszkaniowym wyniost 8,9%, sektor budownictwa niemieszkaniowego przejawiat pozytywne
tendencje i wzrést 0 5,7%, a wartoéci charakteryzujgce segment inzynieryjny, jak wspomnieliémy, cho¢
wcigz stabsze na tle catego sektora budowlanego, rosty w znaczagcym tempie w $lad za pojawiajacymi



sig wieloma projektami w poczatkowej fazie realizacji, postrzegamy z optymizmem przyszio$¢ w
perspektywie krotko i dfugoterminowej, nawet przy prognozach zapowiadajgcych niewielkie
spowolnienie dynamiki wzrostu sektora budowlanego w 2020 roku.

Jednakze w obliczu biezacych wydarzen zwigzanych z wybuchem epidemii koronawirusa i jej wptywu
na gospodarke globalng trudno jest ratyfikowac nasze prognozy. Uwazamy jednak, ze wzrost produkcji
budowlano-montazowej bedzie nadal pozytywny, a my, przy naszych umiejetnoéciach, wysoko
wykwalifikowanym profesjonalnym zespole i wystarczajgcej elastycznosci urzeczywistnimy tg wizje i
doprowadzimy do tego, aby ten optymizm mogt znalez¢ odbicie w wynikach finansowych Grupy
Kapitatowej w kolejnym okresie sprawozdawczym.

Jak zawsze, dofozymy wszelkich staran, aby nie zawie$¢ zaufania zaréwno Panstwa, jak i
naszych partneréw biznesowych. W szczegdélnosci chciatbym podziekowaé pracownikom catej Grupy
Kapitatowej Ulma Construccion Polska S.A. za zaangazowanie i profesjonalizm w dazeniu do realizacji
celow i wyzwan, ktére przed nami stojg na kazdym etapie naszej codziennej pracy.

Prezgs Zdrzadu ULMA Construccion Polska S.A.



