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Przeliczenie wybranych skonsolidowanych danych finansowych na euro zaprezentowano w ponizszej tabeli:

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i
materiatéw

Wynik z dziatalnosci operacyjnej

Wynik przed opodatkowaniem

Wynik netto

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej
Przeptywy pienigzne netto

Rozwodniony zysk na jedng akcje zwykta (w PLN/EUR)
Podstawowy zysk na jedna akcje zwykta (w PLN/EUR)

Aktywa razem

Zobowigzania

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe
Kapitat wiasny

Kapitat podstawowy
Sredniowazona liczba akgji
Liczba akcji na dzier bilansowy

Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN/ EUR)

2025r.

'000 PLN

116 200

6674
5066
3769
(652)

(1915)

(4 221)

(6 788)

0,72
0,72

30 czerwca 2025 r.

'000 PLN

423797
88158
29740
58 418

335640
10511

5255632
5255632
63,86

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

2024 .

102 424

5022
6 245
4678

(1749)
1225
(15 077)
(15 601)
0,89
0,89

Stan na dzien

30 czerwca 2024 r.

401 254
74518

14 437

60 081
326 736
10511
5255632
5255632
62,17

Okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca

2025r.

'000 EUR

27 530

1581
1200
893
(154)
(454)
(1 000)
(1 608)
0,17
0,17

30 czerwca 2025 r.
'000 EUR

99 907
20783
7011
13772
79125
2478
5255632
5255632
15,06

2024 r.

23759

1165
1449
1085
(406)

284

(3 498)

(3619)

0,21
0,21

30 czerwca 2024 r.

93 034

17 278
3347
13931
75756
2437
5255632
5255632
14,41

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoficzonym

dnia 30 czerwca 2025r.



\Y/JULMA

Przeliczenie wybranych jednostkowych danych finansowych na euro zaprezentowano w ponizszej tabeli:

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i
materiatéw

Wynik z dziatalnosci operacyjnej

Wynik przed opodatkowaniem

Wynik netto

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej
Przeptywy pienigzne netto

Podstawowy zysk na jedna akcje zwykta (w PLN/EUR)
Rozwodniony zysk na jedng akcje zwyktg (w PLN/EUR)

Aktywa razem

Zobowigzania

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe
Kapitat wiasny

Kapitat podstawowy
Sredniowazona liczba akgji
Liczba akcji na dzier bilansowy

Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN/ EUR)

Kursy przyjete do przeliczenia danych finansowych na EUR

Pozycje na dzien bilansowy

Pozycje za okres objety sprawozdaniem (kurs wyliczony jako Srednia z kurséw na koniec

poszczegdlnych miesiecy okresu)

Okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca

2025r.
'000 PLN

100 632

2799
1735
1042
(876)
(646)

(4 221)

(5 743)

0,20
0,20

30 czerwca 2025 r.
'000 PLN
395 385
83 045
29740
53 305
312 340
10511
5255632
5255632
59,43

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

30 czerwca 2024 r.

2024 r. 2025r. 2024 r.
'000 EUR
86 194 23842 19 994
(2 099) 663 (487)
(1309) 411 (304)
(1541) 247 (357)
5205 (208) 1207
1276 (153) 296
(15 077) (1 000) (3 497)
(8 596) (1361) (1994)
(0,29) 0,05 (0,07)
(0,29) 0,05 (0,07)
Stan na dzien
30 czerwca 2025 r. 30 czerwca 2024 r.
'000 EUR
370438 93 209 85 889
65980 19577 15 298
14 436 7011 3347
51544 12 566 11951
304 458 73 632 70591
10511 2478 2437
5255632 5255632 5255632
5255632 5255632 5255632
57,93 14,01 13,43
4,2419 4,3130
4,2208 4,3109
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Otoczenie rynkowe w Polsce

Wedtug wstepnych danych opublikowanych przez GUS w czerwcu 2025 roku produkcja sprzedana przemystu
byta 0 0,1% nizsza niz przed rokiem, a w poréwnaniu z majem biezgcego roku spadta o 1,1%. W okresie
styczen—czerwiec 2025 roku produkcja sprzedana przemystu byta o 1,4% wyzsza niz w analogicznym okresie
w roku ubiegtym (wéwczas odnotowano wzrost o 0,1%). Konsensus prognoz dynamiki PKB utrzymuje sie
obecnie na poziomie 3,4%.*

Ogtoszony przez GUS wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych w pierwszym pétroczu 2025 roku w
stosunku do pierwszego pétrocza 2024 roku wynidst 104,5 (wzrost cen o 4,5%).* Z kolei stopa bezrobocia
rejestrowanego na koniec czerwca wzrosta z 5,0% do 5,2%, co o tej porze roku jest zjawiskiem nietypowym i
czesciowo moze byc¢ ttumaczone zmianami regulacyjnymi (reforma urzedow pracy). Prognozy na dalszg czes$¢
roku nadal przewiduja stabilizacje stopy bezrobocia (okoto 5% na koniec 2025 roku).

Wedtug wstepnych danych GUS produkcja budowlano-montazowa (w cenach statych) zrealizowana w
czerwcu 2025 roku na terenie kraju byta wyzsza zarédwno w porédwnaniu z analogicznym okresem 2024 roku
(0 2,2%), jak réwniez z majem biezacego roku (o 10,3%), przerywajac wczesniejszy trend spadkowy. W
czerwcu 2025 roku wzrost produkcji budowlano-montazowej w skali roku odnotowano w przypadku
przedsiebiorstw wykonujgcych roboty budowlane specjalistyczne oraz zajmujacych sie budowa budynkéw -
odpowiednio o 20,8% oraz o 8,0%, natomiast spadek produkcji wystgpit w jednostkach zajmujacych sie
wznoszeniem obiektdw inzynierii ladowej oraz wodnej i wynidst 11,0%.* W pierwszych szesciu miesigcach
roku produkcja budowlana odnotowata realny spadek o0 0,7%, z perspektywg stopniowej odbudowy w dalszej
czesci roku.

Budownictwo mieszkaniowe

W | pétroczu 2025 roku oddano do uzytkowania o 3,5% mniej mieszkan niz w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Spadek odnotowano takze w przypadku liczby mieszkan, na ktérych budowe wydano
pozwolenia lub dokonano zgtoszenia z projektem budowlanym (o 15,8%) oraz liczby mieszkan, ktérych
budowe rozpoczeto (o 9,5%). Do uzytkowania oddano 92,2 tys. mieszkan, o 3,5% mniej niz w analogicznym
okresie 2024 roku. Do eksploatacji deweloperzy przekazali 57,0 tys. mieszkarn — o 2,9% mniej niz przed rokiem,
natomiast inwestorzy indywidualni 32,9 tys. mieszkan, tj. o0 4,9% mniej. Z kolei w okresie styczen-czerwiec
2025 roku wydano pozwolenia na budowe 121,4 tys. mieszkan, o 15,8% mniej niz przed rokiem, w tym dla
deweloperéw 75,8 tys. (spadek o 25,7% w skali roku), a 41,2 tys. dla inwestoréw indywidualnych (wzrost o
5,8%).

Rynek kredytéw mieszkaniowych w czerwcu umocnit tendencje wzrostowg (29% wzrost r/r jesli chodzi o
liczbe kredytow oraz o 38% jesli chodzi o ich wartos¢). W najblizszych miesigcach analitycy spodziewaja sie

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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dalszych wzrostéow rynku kredytowego, na co wskazuje czerwcowy odczyt indeksu popytu na kredyty
mieszkaniowe (+47%). Jezeli chodzi o dynamike produkcji budowlano-montazowej firm budowlanych
zatrudniajgcych powyzej 9 pracownikéw, wedtug danych wstepnych za | pétrocze 2025 roku segment
mieszkaniowy wzrdst realnie 0 20% r/r, wobec 21% wzrostu w | kwartale.

Budownictwo niemieszkaniowe

Drugi kwartat 2025 roku, po 13% spadku w pierwszym kwartale, byt nieco lepszy dla budownictwa
niemieszkaniowego (korekta o 6%). Tym samym w | pdtroczu sektor niemieszkaniowy odnotowat realny
spadek o 9%. W okresie styczen-czerwiec zmalata produkcja w przypadku budynkéw biurowych (realnie o
30%, nominalnie o 26,1% r/r), hotelowych (w ujeciu realnym o 25%, nominalnym 20,9% r/r), uzytecznosci
publicznej (realnie o 16%, nominalnie 12,0% r/r) oraz handlowo-ustugowych (realnie o 3%, w ujeciu
nominalnym o 0,53% r/r). W najblizszych dwdch kwartatach oczekiwana jest stopniowa poprawa dynamiki
budownictwa niemieszkaniowego.

Budownictwo inzynieryjne

Wstepne dane o produkcji budowlanej wskazujg na pogorszenie koniunktury w sektorze inzynieryjnym w I
kwartale 2025 roku (realny spadek o 5% r/r, wobec symbolicznego wzrostu o 0,3% w | kwartale). W catym |
potroczu wystgpit 3% realny spadek produkcji. W najwazniejszym z punktu widzenia Spoétki segmencie
obejmujacym budowe mostéw, wiaduktdw, estakad i tuneli w | pétroczu odnotowano nominalny spadek
wynoszacy 12,2% r/r (w ujeciu realnym 15% r/r). Natomiast zarowno w pierwszym, jak i drugim kwartale
2025 roku bardzo dobre wyniki odnotowato budownictwo kolejowe (nominalny wzrost w | kw. wynoszacy
50,8%, w Il kw. 25,2% r/r). W czerwcu, podobnie jak w maju wystgpita niewielka poprawa w obszarze budowy
drég ekspresowych i autostrad. Nie ogtoszono zadnych nowych przetargdw, jednakze podpisano kontrakt
dotyczacy trasy S11 na 18 km. Do uzytkowania nie oddano zadnych nowych tras. W rezultacie dtugos¢ drdég
szybkiego ruchu w fazie budowy na koniec czerwca wzrosta do poziomu blisko 1390 km, co przekfada sie na
7% wzrost w ujeciu r/r. W dalszym ciggu widoczne sg wyrazne postepy w kontraktacji srodkdow unijnych z
budzetu na lata 2021-2027. Wedtug stanu na koniec czerwca podpisano juz 16,9 tys. umoéw o dofinansowanie
projektow o wartosci wydatkéw kwalifikowalnych 179,3 mld zt, w tym 140,7 mld zt dofinansowania unijnego,
co stanowi 44,2% dostepnej alokacji srodkéw UE.

Budownictwo przemystowe

W przypadku sektora przemystowego w | pétroczu odnotowano nominalny spadek produkcji o 3,6 % w
poréwnaniu do tego samego okresu ubiegtego roku. W Il kwartale roku w przypadku budowli wodnych
nominalny spadek produkcji wyniost 8,1% (w ujeciu pétrocznym nominalny spadek wynidst 10,6% r/r), a w
przypadku kompleksowych budowli na terenach przemystowych 7,7% r/r (w ujeciu pétrocznym niewielki
wzrost nominalny o 0,4% r/r). Natomiast w segmencie obejmujacym budynki przemystowo-magazynowe
wystgpit nieznaczny nominalny wzrost produkcji wynoszacy 0,5% r/r (w | pétroczu nominalny spadek o 4,6%

r/r).

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Produkcja budowlano — montazowa w sektorach obstugiwanych przez Grupe Kapitatowg (wartosci nominalne) -
poréwnanie z danymi za analogiczny okres poprzedniego roku (min zt)

Okres 6 miesiecy zakonczony Zmiana
SEKTOR 30 czerwca 2025 r. 30 czerwca 2024 r. r/r (%)
Sektor mieszkaniowy 15172 12 311 23,2%
Sektor niemieszkaniowy 11 252 12 416 -9,4%
Sektor inzynieryjny (mosty, wiadukty, estakady, 1963 2235 12.2%
tunele)
Sektor przemystowy 11 842 12 279 -3,6%
RAZEM sektory obstugiwane przez ULMA 40 229 39241 2,5%

Construccion Polska S.A.

*Zrédto danych GUS

Otoczenie rynkowe za granica
UKRAINA

W | poétroczu 2025 roku, pomimo faktu, ze zagrozenie militarne pozostaje gtéwnym czynnikiem
determinujgcym rozwdj kraju, rzgdowi udato sie osiggng¢ pewng stabilizacje w wielu obszarach.

Pomimo trudnosci w komunikacji z nowg administracjg prezydenta Donalda Trumpa, w Il kwartale zarysowata
sie pewna poprawa dialogu. Stronie ukrainskiej udato sie przekazac strategiczne znaczenie wspierania kraju
jako elementu stabilnos$ci w regionie i cho¢ nie ma jeszcze mowy o petnym przywréceniu dotychczasowej
skali pomocy, fakt bardziej konstruktywnej interakcji stwarza podstawy do stopniowego zaciesniania relacji
w przysztosci. Kluczowym wydarzeniem byly rédwniez zintensyfikowane negocjacje w sprawie integracji
europejskiej. Partnerzy miedzynarodowi potwierdzili swojg gotowos¢ do dalszego wspieraniem stabilnosci
panstwa ukrainskiego, nawet jesli oznacza to bardziej rygorystyczne formy kontroli i jest zwigzane z nowymi
uwarunkowaniami.

Jednoczesnie na scenie politycznej w kraju utrzymuje sie napiecie. Dyskusje o ewentualnych
przedterminowych wyborach nie cichng, a rywalizacja miedzy sitami proeuropejskimi a ugrupowaniami
populistycznymi okresowo sie zaostrza. Wszystko to tworzy atmosfere niepewnosci, ale jednoczesnie
zacheca wtadze do podejmowania aktywnych dziatan w celu zapewnienia przejrzystosci i demonstracji
reform.

W Il kwartale 2025 roku tempo wzrostu PKB spowolnito i wyniosto zaledwie 0,9% w ujeciu rocznym.
Jednoczeénie Narodowy Bank Ukrainy i Bank Swiatowy ponownie obnizyty prognoze wzrostu PKB na 2025
rok do 2% w wyniku nasilenia dziatarh wojennych, takich jak ataki militarne na przemyst oraz utrzymujacych
sie trudnosci w gospodarce.

Narodowy Bank Ukrainy, utrzymujgc stope procentowg na poziomie 15,5%, kontynuowat polityke $cistej
dyscypliny monetarnej, co tez pomogto uchronic kurs hrywny przed gwattownymi wahaniami. Inflacja, ktora

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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przyspieszyta wiosng do 10,9%, zaczeta wykazywaé oznaki stabilizacji w czerwcu. Wzrost cen, napedzany
przez surowce energetyczne, logistyke i produkty spozywcze, do konca roku ma wynies¢ blisko 9,7%.

Nadal odczuwalny jest znacznie odptyw sity roboczej, szczegdlnie zauwazalny w regionach wschodnich i
centralnych, gdzie procesy mobilizacji i migracji nadal ostabiajg zasoby ludzkie.

Pomimo trudnosci, drugi kwartat uptynat pod znakiem wznowienia szeregu inicjatyw infrastrukturalnych. Po
chwilowej przerwie spowodowanej opdznieniami w finansowaniu miedzynarodowym, projekty budowy
obiektéw ochronnych w sektorze energetycznym zaczety by¢ wznawiane. W kontekscie ciggtych atakéw na
krytyczne zasoby energetyczne, panstwo nadato priorytet wzmocnieniu kluczowych obiektéw — stacji
dystrybucyjnych, podstacji i linii energetycznych.

Jednoczesnie zintensyfikowano finansowanie budowy schrondéw i obiektdw ochronnych dla infrastruktury
cywilnej. W miastach, zwtaszcza w regionach centralnych i wschodnich, wznowiono programy wyposazania
szkét, placowek medycznych i osiedli mieszkaniowych w nowoczesne schrony. Projekty te staty sie nie tylko
czynnikiem bezpieczenstwa, ale takze symbolem odpornosci spoteczenstwa gotowego do adaptacji i
kontynuowania zycia w warunkach wojennych.

Sektor budowlany, pozostajacy jednym z najbardziej stabilnych sektoréw gospodarki, odnotowat wzrost w
segmentach zwigzanych z obronnoscig i ochrong ludnosci. Jednoczesnie w sektorze prywatnym -
nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych — aktywnos$¢ inwestorow pozostaje niska. Natomiast w
zachodnich regionach kraju obserwuje sie wzrost popytu na budowe mieszkan, infrastruktury logistycznej i
matych obiektéw komercyjnych, gdzie nadal panuje wzgledne bezpieczenstwo.

LITWA

W drugim kwartale 2025 roku PKB Litwy wyniosto 20,5 mld € co oznacza wzrost o 3% w poréwnaniu z
analogicznym okresem 2024 roku. W poréwnaniu z pierwszym kwartatem 2025 roku wzrost gospodarczy
wynidst 0,2%, pozostajac juz széstym dodatnim kwartatem z rzedu. Najbardziej pozytywny wptyw na zmiane
PKB miaty wyniki przedsiebiorstw z sektora handlu detalicznego i hurtowego, transportu i gospodarki
magazynowej oraz sektora informacji i komunikacji. Rowniez inflacja wskazuje na pewng stabilizacje,
osiggajgc w ostatnim roku (czerwiec 2025 do czerwca 2024) szacunkowa wartosé 3,2%, obliczong na
podstawie HICP.

Po kilku latach niezwykle szybkiego wzrostu, sektor budowlany w pierwszej potowie 2025 roku ustabilizowat
sie. Srednia warto$¢ prac budowlano montazowych w pierwszej potowie roku 2025 wyniosta 2,6 mld EUR,
czyli tylko 0 2,45% wiecej niz w pierwszej potowie 2024 roku. Jednak nie wszystkie sektory w tym czasie miaty
dynamike dodatnig. Wartos¢ budownictwa kubaturowego wyniosta 1,5mld € notujgc wzrost o ponad 12%,
przy czym warto$¢ budownictwo inzynieryjnego wyniosta 1,06 mld € notujgc spadek o prawie 9%.

Bardziej umiarkowany rozwdj sektora budowlanego obserwuje sie w budownictwie mieszkaniowym,
inzynieryjnym oraz w krajach sgsiadujgcych. Jedynie budownictwo niemieszkaniowe wyrdznia sie szybszym
wzrostem w tym roku, w wyniku znacznego wzrostu liczby wydanych pozwolen na budowe w drugiej potowie
2023 roku i 2024 roku, gtéwnie na budynki handlowo — magazynowo - logistyczne i rolnicze. Badania
pokazujg, ze firmy budowlane nie spodziewajg sie znaczgcej poprawy sytuacji w nadchodzgcym kwartale.
Warto jednak zauwazyé, ze polityka pieniezna Europejskiego Banku Centralnego, ktéra zostata znaczaco

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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ztagodzona w ciggu ostatniego roku, powinna wnies¢ wiecej ozywienia do segmentu budownictwa
mieszkaniowego, a spodziewane srodki wsparcia z UE i planowane inwestycje sektora rzadowego powinny
wesprzec stosunkowo duzg liczbe robdt inzynieryjno-budowlanych.

Nadzieje na silng przysztos¢, zwtaszcza w sektorze inzynieryjnym, potwierdza réwniez duza liczba przetargéw
zaplanowanych na drugg potowe roku, zwigzanych z projektem Rail Baltic, a takze projektami infrastruktury
obronnej we wszystkich krajach battyckich. Spétka bierze udziat w przetargach na kolejne kontrakty w
segmencie infrastruktury obronnej i transportowej, ktéra dzieki dotacjom unijnym bedzie motorem
napedowym sektora budowlanego po 2025 roku, jak i w duzych projektach rzgdowych w krajach battyckich.

KAZACHSTAN

W pierwszej potowie 2025 roku produkt krajowy brutto Kazachstanu wzrést o 6,2% w ujeciu realnym, wobec
3,2% w | potowie 2024 roku. Gtdwnym czynnikiem wzrostu byto wydobycie ropy naftowej, ktére wzrosto o
11,6% oraz rozwdj sektoréw pozasurowcowych takich jak przemyst i budownictwo.

Sektor przemystowy w | pétroczu 2025 roku wzrést o 8,4%, w poréwnaniu ze wzrostem 2,8% w | pétroczu
2024 roku. Tak znaczna zmiana wynika ze wzrostu w gérnictwie (+8,4%, w tym ropa i gaz) oraz przetworstwie
przemystowym (+5,5%). Wiodgcymi podsektorami w tym okresie byta inzynieria mechaniczna (+11,1%),
przemyst spozywczy (+10%) oraz przemyst chemiczny (+6,2%).

Inflacja przyspieszyta do 11,8% w czerwcu 2025 roku, w poréwnaniu z 8,4% w styczniu (dane pozyskane od
Narodowego Banku Republiki Kazachstanu). Najwiekszy wzrost dynamiki cen nastgpit w zywnosci ( +9,6%)
oraz ustugach (+16%). Jednoczesnie, w pierwszej potowie 2025 roku lokalna waluta Tenge ostabita sie. Kurs
do euro z 545 KZT/EUR w styczniu wzrdst w czerwcu do 615 KZT/EUR (12,8%). Ostabienie kursu Tenge
nastgpito w wyniku wzmocnienia kursu EUR/USD z 1,08 do 1,15, ale takze z relatywnie niskich cen ropy Brent
oraz wysokiego popytu na walute w zwigzku ze wzrostem importu (+8%).

Rynek budowlany zanotowat dalszy wzrost o 18,4% do 3,31 bln tenge, w poréwnaniu z 8,6% w | pdtroczu
2024 roku. Sektory, ktére miaty najwiekszg dodatnig dynamike to budowa budynkéw niemieszkalnych
(+29,2%) i infrastruktury (+42,8%, w tym drog). Ministerstwo Transportu zapowiedziato ze do korica 2025
roku planowane jest wybudowanie i wyremontowanie tgcznie 13 000 km drég i 6100 km linii kolejowych.

Przed 2025 rokiem zmodernizowano 9000 km drég, z czego 847 km zostanie ukoriczonych do korica biezgcego
roku. Realizowanych jest pie¢ duzych projektéw kolejowych o tgcznej wartosci 2,3 biliona tenge. Ponadto do
korica 2025 roku planowana jest modernizacja 1480 km toréw kolejowych o wartosci 177 miliardéw tenge,
a takze przebudowa 125 stacji kolejowych.

Przychody ze sprzedazy

W okresie 6 miesiecy 2025 roku Grupa Kapitatowa osiggneta 116 200 tys. zt tgcznych przychoddw ze sprzedazy
wobec 102 424 tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku (zmiana o 13,4%).

Zmiana dotyczy przychoddw realizowanych w segmencie ,obstuga budéw” 13,9% oraz w segmencie
,Sprzedaz materiatéw budowlanych” 12,2%.

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 2025 r. 9
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W | pétroczu 2025 roku Grupa Kapitatowa osiggneta 30 941 tys. zt facznych przychoddéw z eksportowe;j
dziatalnosci handlowej i ustugowej (tj. dziatalnosci realizowanej gtéwnie za posrednictwem spotek zaleznych
w Kazachstanie, Ukrainie i Litwie lub poprzez grupe dealeréw i odbiorcéow koricowych w innych krajach).
Przychody te byty o 7% nizsze w poréwnaniu do danych w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Okres | pétrocza 2025 roku to czas stabilizacji na rynkach eksportowych w zakresie obu segmentéw
dziatalno$ci Grupy Kapitatowej tj. segmentu ,obstugi budéw” oraz segmentu ,sprzedazy materiatéw
budowalnych” w zwigzku z:

e sytuacjg na Ukrainie, ktdra w dalszym ciggu pozostaje pod negatywnym wptywem dziatann wojennych,
ustabilizowata sie pod koniec 2023 roku. Budownictwo wykazuje silny wzrost gtdwnie z powodu
kontraktéw rzagdowych na projekty infrastrukturalne. Jednoczesnie rok 2024 byt bardzo dobry, liczne
kontrakty byty finansowane dzieki miedzynarodowemu wsparciu, ktére ze wzgledu na zmiane podejscia
polityki Stanéw Zjednoczonych zostato ograniczone na poczatku 2025 roku. Obecnie zauwazalna jest
poprawa, co spotka wykorzystuje z powodzeniem aby podtrzymac poziom przychoddéw z 2024 roku.

e sytuacja na Litwie, ktéra ulegta poprawie na rynku mieszkaniowym ze wzgledu na ztagodzenie polityki
pienieznej Europejskiego Banku Centralnego. Spdtka zalezna nadal koncentruje sie na projektach
infrastrukturalnych, ktére pozwalajg jej dywersyfikowac portfel zaméwien.

Niezaleznie od powyzszych zjawisk, od poczatku roku na rodzimym rynku polskim daje sie zauwazyé
kontynuacje poprawy w sektorze kubaturowym, w tym w szczegdlnosci w budownictwie mieszkaniowym na
co niewatpliwie ma wptyw ustabilizowanie sie inflacji na niskim poziomie 4,5%. Sektor inzynieryjny zanotowat
nieznaczny spadek w obszarze budowy drég ekspresowych i autostrad oraz w obszarze budowy mostow,
wiaduktow, estakad i tuneli, ktéry jest znaczacy dla Spotki. W rezultacie powyzszych zjawisk oraz intensywne;j
akwizycji w analizowanym okresie | pétrocza 2025 roku wyniki sprzedazowe w Polsce, odnotowaty dodatnig
dynamike zaréwno w zakresie segmentu ,sprzedazy materiatéw budowlanych”, jak i segmentu ,obstugi
budow”.

Grupa Kapitatowa bardzo aktywnie uczestniczyty w pozyskaniu zlecen z nowo uruchamianych budéw
inzynieryjnych szczegdlnie na rynku krajowym w Polsce, jak rowniez zauwaza pozytywne sygnaty na rynku
mieszkaniowym. Zarzad Grupy Kapitatowej spodziewa sie w najblizszym czasie stopniowej poprawy
koniunktury w budownictwie na rynku polskim oraz liczy na to, ze uda sie utrzymac poziom przychodow z
rynkéw eksportowych na analogicznym poziomie jaki prezentuje sie obecnie.

Rentowno$¢ operacyjna

Pomimo wcigz trudnego otoczenia rynkowego w | pétroczu 2025 roku Grupa Kapitatowa uzyskata dodatni
wynik na dziatalnosci operacyjnej, ktory wynidst 6 674 tys. zt wobec 5 022 tys. zt w roku poprzednim.
Podstawowe wielkosci zwigzane z EBIT (zysk operacyjny) oraz EBITDA (zysk operacyjny + amortyzacja) w
analizowanych okresach ksztattowaty sie nastepujgco:

Okres 3 miesiecy zakoriczony Okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca

31 marca 2025r. 30 czerwca 2025 r. 2025r. 2024 r.
Sprzedaz 53 065 63 135 116 200 102 424
EBIT 1347 5327 6674 5022
% do sprzedazy 2,5 8,4 5,7 49
Amortyzacja 13942 15009 28 951 25472
EBITDA 15 289 20 336 35625 30494
% do sprzedazy 28,8 32,2 30,7 29,8

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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W | pétroczu 2025 roku Grupa Kapitatowa zanotowata wzrost EBITDA w ujeciu absolutnym o 5 131 tys. zt (t].
0 17%) w stosunku do poziomu osiggnietego w analogicznym okresie roku poprzedniego. Rentownos¢ na
poziomie EBITDA (liczona jako stosunek EBITDA do sprzedazy) uksztattowata sie na poziomie 30,7% przy
29,8% osiggnietym w | pétroczu roku poprzedniego.

W analizowanym okresie | pétrocza 2025 roku wyniki Grupy Kapitatowej, cechuje zdecydowana poprawa
przychodéw i wyniku na poziomie EBITDA. Jednak spétka nadal podlega negatywnym czynnikom o
charakterze inflacyjnym, ktére wptywajg negatywnie na wskaznik rentownosci EBITDA. Grupie Kapitatowej,
dzieki konsekwentnej polityce cenowej, udato sie utrzymac wskaznik na poziomie zblizonym do wskaznika
EBITDA za analogiczny okres roku poprzedniego. Adekwatnie do zmian inflacyjnych Grupa Kapitatowa
podnosi ceny oferowanych materiatéw i ustug, ktére cho¢ nadal pozostajg pod silnym wptywem dziatan
konkurencji, pozwalajg na neutralizacje negatywnych skutkéw inflacyjnych. Petne dostosowanie cennikéw
sprzedazowych do nowych realidw kosztowych jest rozwigzaniem o charakterze dtugofalowym.

W | pétroczu 2025 roku Grupa Kapitatowa utworzyta odpisy na oczekiwane straty kredytowe w wysokosci
3729 tys. zt wobec 4 225 tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku (ujete w pozycji ,,Pozostate koszty
operacyjne”). Zjawisko to wynika z oszacowania ryzyka zwigzanego z odzyskaniem naleznosci w zwigzku z
postepowaniami sgdowymi lub egzekucyjnymi, ktére Grupa Kapitatowa prowadzi w stosunku do swoich
dtuznikéw.

W raportowanym okresie w wyniku zaptat od dtuznikow Grupa Kapitalowa dokonata rozwigzania
utworzonych w poprzednich okresach odpisdw na oczekiwane straty kredytowe w wysokosci 1 140 tys. zt
wobec 3 303 tys. zt w analogicznym okresie poprzedniego roku.

W rezultacie powyzszych ruchdw, zaréwno zwiekszajgcych jak i zmniejszajgcych oraz innych nieistotnych
kwot ujetych w wyzej wymienionych pozycjach sprawozdania, wynik finansowy | pétrocza 2025 roku zostat
obcigzony kwotg netto w wysokosci 2 581 tys. zt, wobec odpowiednio 835 tys. zt. w analogicznym okresie
ubiegtego roku.

Transakcje zabezpieczajace przed ryzykiem kursowym

Spotki Grupy Kapitatowej dokonujg zakupdw produktéow (systemdw szalunkowych i ich akcesoriéw oraz
rusztowan) bedacych przedmiotem dziatalnosci handlowej i ustugowej od podmiotu dominujacego
w Hiszpanii, innych spétek Grupy ULMA oraz od innych firm trzecich.

W ramach dziatan handlowych Grupa Kapitatowa aktywna jest na rynkach eksportowych, szczegélnie 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 0.0. 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 proces dostosowawczy dla oferowanych cen ustug i materiatdw, co jednak nie zawsze
jest w petni skuteczne.

Inne przychody/koszty operacyjne

Oprdcz opisanych wczesniej odpiséw na oczekiwane straty kredytowe skorygowanych o koszty spisanych
naleznosci oraz efektéw ekonomicznych dotyczacych rozliczenia i wyceny kontraktéw zabezpieczajgcych
przed ryzykiem kursowym (NDF) w pozostatej dziatalnosci operacyjnej ujete s efekty zarzadzania
posiadanym majgtkiem (ujemne i dodatnie réznice inwentaryzacyjne, ztomowania, zyski na sprzedazy, odpisy
aktualizujgce wartosé majatku).

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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W | pétroczu 2025 roku nadwyzka przychoddéw nad kosztami z tytutu powyzszych zjawisk wyniosta 230 tys. zt
wobec nadwyzki przychoddw nad kosztami w analogicznym okresie poprzedniego roku wynoszacej 236 tys.
zt.

W | pétroczu 2025 roku oprdocz wymienionych wyzej przychoddéw w tej pozycji rachunku zyskéw i strat
wykazano réwniez przychody z tytutu refaktur (gtdéwnie z tytutu rozliczen pracowniczych) w kwocie 69 tys. zt.
W analogicznym okresie poprzedniego roku przychody z tych tytutéw wyniosty 119 tys. zt.

Koszty finansowe

Spétka dominujgca obecnie korzysta z finansowania w rachunku biezgcym oraz posiada kredyt inwestycyjny
w zwigzku z zakupem nieruchomosci. Natomiast spotki zalezne od czasu do czasu positkujg sie
krétkoterminowym finansowaniem bankowym w ramach rachunkéw biezacych, sg to jednak sporadyczne
transakcje. W | pétroczu 2025 roku koszty finansowe Grupy Kapitatowej w pozycji odsetki i prowizje bankowe
wyniosty 647 tys. zt, a w | pdtroczu 2024 roku stanowity kwote 52 tys. zt.

W zwigzku z wdrozeniem od 1 stycznia 2019 roku postanowied MSSF 16 Leasing, w grupie kosztow
finansowych pojawity sie koszty odsetek z tytutu leasingu. W | pdétroczu 2025 roku koszty odsetek z tytutu
leasingu wyniosty 549 tys. zt, a w | pétroczu 2024 roku stanowity kwote 495 tys. zt.

Zysk Netto

Po uwzglednieniu podatku dochodowego Grupa Kapitatowa osiggneta w | potroczu 2025 roku dodatni wynik
finansowy netto w wysokosci 3 769 tys. zt wobec dodatniego wyniku netto w | pétroczu roku poprzedniego
w wysokosci 4 678 tys. zt.

Inne catkowite dochody

Inne catkowite dochody spowodowaty zmniejszenie kapitatu wtasnego Grupy w okresie | pétrocza 2025 r. o

taczng kwote 5 409 tys. zt. Kwota powyzsza obejmuje:

e roéznice kursowe ujemne z przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek zagranicznych w kwocie 5 314
tys. zt,

e roznice kursowe ujemne z wyceny pozyczek wewnatrzgrupowych ujmowanych zgodnie z MSR 21 jako
inwestycje netto w jednostkach zagranicznych w kwocie 95 tys. zt.

W analogicznym okresie poprzedniego roku kapitat wtasny Grupy Kapitatowej ulegt zmniejszeniu tgcznie o 1

583 tys. zt, w tym:

e rodznice kursowe ujemne z przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek zagranicznych w kwocie 1 529
tys. zt,

e roéznice kursowe dodatnie z wyceny pozyczek wewnatrzgrupowych ujmowanych zgodnie z MSR 21 jako
inwestycje netto w jednostkach zagranicznych w kwocie 54 tys. zt.

W tabeli ponizej zaprezentowane zostaty kursy walutowe wobec PLN dla 3 par walutowych, ktérych zmiana
wplyneta na wycene sprawozdan finansowych podmiotéw zaleznych w skonsolidowanym sprawozdaniu
Grupy Kapitatowej.

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Srednie kursy walut opublikowane przez NBP

31.12.2024 30.06.2025 Zmiana (%) 31.12.2023 30.06.2024 Zmiana (%)
EUR/PLN 4,2730 4,2419 (0,73) 4,3480 4,3130 (0,80)
UAH/PLN 0,0976 0,0865 (11,37) 0,1037 0,0996 (3,95)
100 KZT/PLN 0,7813 0,7065 (9,57) 0,8605 0,3683 0,91

Zaprezentowanie w powyzszej tabeli zmiany kurséw poszczegdlnych walut przyczynity sie do powstania
ujemnych réznic kursowych wynikajacych z przeliczenia sprawozdan finansowych pomiotéw zaleznych
dziatajacych z granica.

Opis transakcji, ktorych taczna wartosé w ciggu ostatnich 12 miesiecy
przekroczyta 10% Kapitatéw Wtasnych

W ciggu ostatnich 12 miesiecy nie wystgpity transakcje, ktdrych taczna wartos¢ przekroczyta by 10%
Kapitatow Wtasnych Grupy Kapitatowej (tj. ktdrych wartos¢ przekroczytaby 33 564 tys. zt) z wyjgtkiem
transakcji zakupu systemow szalunkowych od spoétki ,,matki” ULMA CyE S. Coop. o wartosci 59 884 tys. zt.

Poza ww. transakcjami nie odnotowano transakcji handlowych z zadnym innym podmiotem, ktérych wartos¢
za okres ostatnich 12 miesiecy przekroczytaby istotng warto$¢ 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 dziatalnosci operacyjnej.

Przeptywy pieniezne

Skrécony rachunek przeptywoéw pienieznych Grupy Kapitatowej w analizowanych okresach prezentuje
ponizsza tabela:

Okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca

2025r. 2024 r. Zmiana (%)
Zysk (strata) netto 3769 4678 -19,4%
Amortyzacja i utrata wartosci 28951 25471 13,7%
Razem nadwyzka finansowa 32720 30 149 8,5%
Pozostate elementy przeptywdw netto z dziatalnosci operacyjnej (33372) (31 684) 5,3%
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (652) (1 749) -62,7%
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1915) 1225
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (4 221) (15 077) -72,0%
Zwigkszenie/(Zmniejszenie) netto srodkéw pienieznych (6 788) (15 601) -56,5%
(Straty)/Zyski kursowe z tytutu wyceny $rodkéw pienieznych (334) (61) 447,5%
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych (7 122) (15 662) -54,5%

Wszystkie kwoty wyrazone w tys. zt, o ile nie zaznaczono inaczej
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Przeptywy z dziatalnosci operacyjne;j
W | poétroczu 2025 roku Grupa Kapitatowa odnotowata ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej, ktére wyniosty 652 tys. zt wobec ujemnych przeptywédw w wysokosci 1 749 tys. zt w

analogicznym okresie poprzedniego roku.

W | podtroczu 2025 roku nieznacznemu pogorszeniu ulegt wskaznik rotacji naleznosci w stosunku do
osiggnietego w | pétroczu 2024 roku (co prezentuje tabela ponizej).

Stan na dzien:

30 czerwca 2025 r. 30 czerwca 2024 r.
Naleznosci handIOV\{e lnejcto (po uwzglednieniu odpiséw aktualizujacych) 148 854 40523
wedtug stanu na dzien bilansowy
Przychody brutto ze sprzedazy za okres 12 miesiecy do dnia bilansowego 292 923 249 534
Liczba dni 365 365
Wskaznik rotacji 61 59

Grupa Kapitatowa stara sie ograniczy¢ ryzyko sptywu naleznosci poprzez skuteczne wdrozenie wewnetrznych
procedur i zasad identyfikacji, pomiaru i monitoringu sytuacji finansowej i ptynnosciowej klientéw Grupy
Kapitatowej w momencie rozpoczynania wspétpracy jak réwniez w trakcie jej realizacji.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjne;j

W | poétroczu 2025 roku Grupa Kapitatowa dokonywata jedynie zakupdéw pozostatych srodkéw trwatych i
wartosci niematerialnych.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

W okresie | pétrocza 2025 roku Spétka nie dokonata wyptaty dywidendy, natomiast w | pétroczu 2024 roku
podstawowg pozycjg przeptywow z dziatalnosci finansowej stanowita wyptata dywidendy w wysokosci 12 088
tys. zt.

W zwigzku z wdrozeniem od 1 stycznia 2019 roku MSSF 16 Leasing, w przeptywach z dziatalnosci finansowe;j
w okresie | potrocza 2025 roku pojawita sie pozycja ,Ptatnosci z tytutu leasingu” w kwocie 1 012 tys. zt (w |
potroczu 2024 roku pozycja ta stanowita 2 491 tys. zt).

W rezultacie powyzszych zjawisk w | pétroczu 2025 roku Grupa Kapitatowa zanotowata zmniejszenie stanu
Srodkow pienieznych o 4 221 tys. zt w pordwnaniu ze zmniejszeniem o 15 601 tys. zt w analogicznym okresie
poprzedniego roku.

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 2025 r. 14
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Wedtug stanu na dzien 30.06.2025 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 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 Kapitatowg na rynku ukrainskim,

ULMA Cofraje S.R.L. - spétka stowarzyszona odpowiedzialna za dziatania handlowe w zakresie produktow i
ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowa 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 kazachstanskim.

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

Przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej

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 systemow
deskowan i innych akcesoridow uzywanych przy montowaniu systemow szalunkowych.

Siedziby, daty powstania i rejestracje dziatalnosci jednostek wchodzacych w sktad
Grupy Kapitatowej.

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 spotke z 0.0. w spétke
akcyjng (Akt Notarialny z dnia 15.09.1995 r., Rep. A Nr 5500/95), zarejestrowana w Krajowym Rejestrze
Sadowym w Rejestrze Przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000055818 przez Sad Rejonowy dla m. St.
Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. Od 14.02.1989 r. do chwili
przeksztatcenia w spétke akcyjng firma dziatata pod nazwa Bauma Sp. z 0.0.,

Firma ULMA Opatubka Ukraina z siedzibg w Kijowie przy ul. . Naberezhno — Pechers’ka Doroga, 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
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy zakoficzonym
dnia 30 czerwca 2025 r. 15
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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 Nur-Sultan przy ul. 101, sektor 55, biuro 201-202, 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. Justiniskiu str. 126, zarejestrowana w dniu 27
kwietnia 2012 r. w Rejestrze Oséb Prawnych Republiki Litewskiej pod numerem 302770757.

W dniu 15 lipca 2025 roku Zarzad Emitenta raportem nr 10/2025 opublikowat wstepne szacunki wybranych
danych finansowych i operacyjnych Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. dotyczace tacznych
przychoddéw ze sprzedazy oraz przychoddw ze sprzedazy w poszczegblnych segmentach dziatalnosci Grupy
Kapitatowe]. Ponizsze zestawienie przedstawia poréwnanie opublikowanych wstepnych szacunkéw oraz
rzeczywistych danych osiggnietych w analizowanym okresie.

Okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2025 r.

Prognoza Wykonanie Réznica
Przychody ze sprzedazy, w tym: 116 200 116 200
- obstuga budéw 86 953 86 953
- sprzedaz materiatéw budowlanych 29 247 29 247
EBITDA (zysk netto + amortyzacja) 35625 35625
Zysk netto 3769 3769
Pozycja gotéwkowa netto (gotéwka + udzielone pozyczki-kredyty) (1399) (1399)

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 2025r. 16
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Wedtug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu akcjonariuszami posiadajgcymi powyzej 5% ogolnej

liczby gtoséw sa:

e ULMACYES, Coop. (Hiszpania) posiadajgca bezposrednio 3 967 290 akcji ULMA Construccion Polska S.A.
stanowigcych 75,49% udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki oraz uprawniajgcych do 3 967 290 gtoséw
na walnym zgromadzeniu, co stanowi 75,49% ogdlne;j liczby gtoséw.,

e TFI Quercus S.A. posiadajgcy w zarzadzanych przez TFl funduszach 366 955 akcji ULMA Construccion
Polska S.A. stanowigcych 6,98% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz uprawniajgcych do 366 955
gtosdw na walnym zgromadzeniu, co stanowi 6,98% ogdlnej liczby gtoséw.

W okresie od przekazania poprzedniego raportu nie wystgpity zmiany w strukturze witasnosci znacznych
pakietow 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.

Wpg informacji pozyskanych przez Emitenta, zadna z oséb zarzadzajacych i nadzorujgcych ULMA Construccion
Polska S.A. nie posiada akcji emitenta.

ULMA Construccion Polska S.A. (zwana dalej ,Spétka”) ani zadna z jej spotek zaleznych nie jest strong w
postepowaniu dotyczagcym zobowigzan lub wierzytelnosci, ktérych wartos¢ stanowitaby co najmniej 10%
kapitatéw witasnych Spétki.

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

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 2025 r. 17
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Postepowania dotyczgce wierzytelno$ci ULMA Construccion Polska S.A. na dzien
30 czerwca 2025 roku:

Na dzien 30 czerwca 2025 roku Spdétka prowadzi 86 postepowan windykacyjnych na tgczng kwote
25 858 tys. zt (wg salda na dzien 30 czerwca 2025 roku). Postepowania te obejmujg sprawy na réznych jej
etapach, od przedsgdowego, sgdowego, restrukturyzacyjnego i upadtosciowego, koriczac na postepowaniach
egzekucyjnych.

WSéréd wymienionych spraw, postepowania sgdowe, restrukturyzacyjne i upadto$ciowe stanowig 45 spraw
w tgcznej kwocie 18 736 tys. zt (wg salda na dzien 30 czerwca 2025 roku).

W | pétroczu biezgcego roku, podobnie jak i w koncdwce ubiegtego, nastgpit dynamiczny przyrost
windykowanych naleznosci. Szczegdty dotyczace zmian obrazuje tabela ponizej.

I p. 2025 roku 2024 rok | p. 2024 roku
Naleznosci w windykacji na poczatek okresu 23281 23 485 23485
spisane w okresie*(1) (269) (1074) (902)
wptaty w okresie*(2) (346) (681) (360)
nowe windykacje w okresie*(3) 3192 1551 118
Naleznosci w windykacji na koniec okresu 25 858 23281 22341
nowe windykacje plus wptaty per saldo 2 846 870 (242)

* szczegotowe wyjasnienie najwiekszych pozycji bedzie opisane ponizej

Zestawienie najwiekszych spraw przekazanych do windykacji (3) w biezgcym roku:

Wyszczegdlnienie piiigﬁ. Przs:lz:\jz:me Obecny status sprawy
w tym najwieksze:
W VI'25, po okresie negocjacji, Spotka zawarta z Dtuznikami (spdtka i
NORTHBAU Sp. z 0.0. VI'25 931 poreczyciele) porozumienie, zgodnie z ktérym Dtuznicy zobowigzali sie do

comiesiecznych spfat oraz udzielili zabezpieczenia gwarantujgcego jego
terminowa realizacje. Spdtka monitoruje sptaty, ktére zaczety sie od lipca.

W maju br. ukazato sie obwieszczenie o otwarciu postepowania

restrukturyzacyjnego dtuznej spotki. Wierzytelnos¢ Spotki  obejmuje

naleznos$ci z dwéch umaéw:

1) Budowa OMT — kwota 388 tys. zt, gdzie Spdtka, po zaprzestaniu sptat

G&M Sp. z 0.0. V’'25 843 przez G&M oraz Generalnego Wykonawce, ztozyta do Inwestora

(GDDKiA) wniosek o ptatnos¢ bezposrednig,

2) Budowa S3 — kwota 304 tys. zt wynikajaca z rozliczenia majatku po
okresie jego wynajmu. Z wuwagi na otwarcie postepowania
restrukturyzacyjnego dochodzenie tych naleznosci zostato zawieszone.

Po bezskutecznej prébie uzyskania porozumienia z Dtuznikami (spotka MADA
oraz poreczyciele) gwarantujgcego sptaty, Spotka ztozyta do SO w Poznaniu
MADA Construction ) pozwy o zaptate. W czerwcu br. Spotka otrzymata informacje o otwarciu
125 690 - ; L
Sp. z0.0. postepowania restrukturyzacyjnego spotki MADA.
Po wydaniu nakazéw zaptaty Spétka przeanalizuje dalsze kroki prawne w

procesie dochodzenia swoich naleznosci - gtéwnie od poreczycieli.

Razem wymienione 2464 | 77% catosci

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 2025 r. 18
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Niezmiennie, najwiekszg uwage Spdtka przyktada do dbatosci o weryfikacje klienta oraz skuteczne negocjacje
w zakresie adekwatnych zabezpieczern w umowach handlowych. Czynnikiem znaczgco ograniczajgcym ryzyko
wystgpienia probleméw ze sciggnieciem naleznosci jest takze fakt, iz okoto potowy uméw handlowych w
Spotce dotyczy kontraktéw publicznych, gdzie wierzytelnosci chronione sg przepisami z ustawy Prawo
Zamoéwien Publicznych.

Postepowania dotyczgce wierzytelnosci spétek zaleznych na dzier 30 czerwca 2025 roku

Na dzien 30 czerwca 2025 roku w Spoétkach Zaleznych odnotowano tacznie 61 spraw windykacyjnych na
réznych jej etapach o réwnowartosci 7 930 tys. zt.

Podobnie jak w poprzednich okresach, windykowane naleznosci zdecydowanie dominujg w spoétfce z Ukrainy
(ponad 98% catosci), gdzie po dynamicznym ich przyroscie w | kwartale br., drugi kwartat przynidst
stabilizacje.

Historie zmiany windykowanych naleznosci w Spotkach Zaleznych w 2025 roku przedstawia tabela ponize;j:

Stan na dzien: Saldo taczne Zm:ca::l:: w llo$é spraw
2024-12-31 6 566 60
2025-03-31 8 053 23% 60
2025-06-30 7 930 21% 61

Kierownictwo w Spétkach Zaleznych, podobnie jak ma to miejsce w przypadku ULMA Construccion Polska
S.A., doktada najwyzszej starannosci prowadzgc ocene wiarygodnosci kredytowej klientéw oraz negocjujac
zabezpieczenia uméw handlowych (kaucje, przedptaty itp.) liczac, iz w przysztosci pozwoli to na ograniczenie
wystepowania problemow z niezaptaconymi naleznosciami.

Wszystkie wymienione powyzej kwoty powstaty z przeliczenia naleznosci Spétek Zaleznych w walutach
lokalnych 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 ,,Pozostate koszty operacyjne”,
a ich wysokos¢ odpowiada szacunkom co do mozliwosci odzyskania naleznosci w ramach procesu sgdowego
i windykacyjnego.

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 2025 r. 19
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Wszystkie transakcje zawarte w okresie | pétrocza 2025 roku przez ULMA Construccion Polska S.A. i jednostki
od niej zalezne z podmiotami powigzanymi miaty charakter typowy i rutynowy, zawierane byty na warunkach
rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaty z prowadzenia biezgcej dziatalnosci operacyjne;.

Najistotniejszymi transakcjami, ktére miaty miejsce w analizowanym okresie | pétrocza 2025 roku byty zakupy
gtownie szalunkéw i ustug najmu dotyczacych systemdéw szalunkowych oraz ustug informatycznych
dokonywane przez ULMA Construccion Polska S.A. od ULMA C y E, S. Coop. o wartosci 63 650 tys. zt.
Natomiast, w okresie ostatnich 12 miesiecy (tj. od 01 lipca 2024 roku do 30 czerwca 2025 roku) wartosc
powyzszych transakcji wyniosta 34 535 tys. zt.

Oprocz transakcji handlowych ULMA Construccion Polska S.A. udzielita w okresach poprzednich
dtugoterminowych i krétkoterminowych pozyczek podmiotom powigzanym. Zestawienie sald udzielonych
pozyczek wedtug stanu zadtuzenia na dzien bilansowy oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku przedstawiono w
ponizszej tabeli.

Wartos¢ w walucie na dziea ('000)

PODMIOT POWIAZANY Waluta Termin spfaty
30 czerwca 2025 r. 31 grudnia 2024 r.

ULMA Construccion BALTIC EUR 900 1100 03.01.2028

ULMA Construction Norge AS EUR 8,5 72 31.07.2025

ULMA Formwork Kazakhstan LIp.  EUR 500 500 03.01.2028

ULMA Construction S.r.l. Italy EUR 336 - 31.12.2025

Pozyczka diugoterminowa udzielona przez ULMA Construccion Polska S.A. spdfce zaleinej na Litwie
traktowana jest jako inwestycja netto w jednostce zaleznej. Réznice kursowe niezrealizowane powstajgce w
wyniku wyceny pozyczki dtugoterminowej odnoszone sg bezposrednio na kapitat wtasny Grupy.

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 2025 r. 20
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Data

Rodzaj zobowigzania  Odbiorca Gwarant/Zastawca Kwota nominalna , . Tytut zobowiagzania
zakonczenia

Zastaw na majatku ING Bank Slgski ULMA Construccion 15000 000,00 PLN  18.08.2025 zabezpieczenie umowy

ruchomym S.A. Polska S.A. kredytu

Hilpoteka na N ING Bank Slgski ULMA Construccion 30000 000,00 PLN  31.08.2029 zabezple'czenle umpwy

nieruchomosci S.A. Polska S.A. kredytu inwestycyjnego

zabezpieczenie do umowy
17.09.2034 budowy i najmu CL dla
ULMA Baltic (Litwa)

Gwarancja ULMA Construccion 150 000,00
AB G4
korporacyjna UAB G453 Polska S.A. EUR

W sierpniu biezgcego roku, ULMA Construccion Polska S.A. przenegocjowata warunki zabezpieczen z bankiem
ING Bank Slaski S.A., w wyniku ktérych zabezpieczenie umowy kredytu w rachunku biezgcym zostato
podtgczone pod hipoteke na nieruchomosci w wysokosci 30 min zt, zabezpieczajgc tym samym dwa tytutu:
umowe kredytu w rachunku biezgcym i umowe kredytu inwestycyjnego. W sierpniu 2025 roku umowa z
bankiem na kredyt w rachunku biezgcym zostata przedtuzony do dnia 18.08.2027, natomiast kredyt
inwestycyjny zostat wydtuzony do dnia 31.08.2034.

W | pétroczu 2025 roku nie wystgpity inne, poza opisanymi wczesniej, znaczace 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 spétki Grupy Kapitatowe;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 zakoficzonym
dnia 30 czerwca 2025 r. 21
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Zgodnie z Uchwatg nr 8 WZA ULMA Construccion Polska S.A. z dnia 23 maja 2025 roku postanowiono
przeznaczy¢ catg kwote 5299 019,07 zt z zysku netto ULMA Construccion Polska S.A. za 2024 rok na kapitat
zapasowy. W wyniku powyzszej uchwaty w | pétroczu 2025 roku nie wyptacono dywidendy.

Ryzyko konkurencji i koniunktury budowlanej w Polsce

W budownictwie w | pétroczu 2025 roku w poréwnaniu z tym samym okresem ubiegtego roku stabe wyniki
odnotowano w przypadku sektora niemieszkaniowego, inzynieryjnego oraz przemystowego, wzrost wystgpit
natomiast w segmencie mieszkaniowym, podobnie jak w pierwszym kwartale tego roku. W Il kwartale
biezgcego roku 339 przedsiebiorstwa wstapity na $ciezke upadtosci lub restrukturyzacji (wzrost o 35,1% r/r
oraz az o 100,6% wobec analogicznego okresu sprzed dwodch lat). W | pdtroczu 2025 roku liczba
niewyptacalnosci w branzy budowlanej siegneta 643 firm (+29,6% r/r).

Odsezonowany wskaznik koniunktury w budownictwie w czerwcu obnizyt sie do poziomu -6,4 pkt. Wsréd
najczesciej wskazywanych przez firmy budowlane barier rynkowych najwiekszg wcigz pozostajg wysokie
koszty zatrudnienia, wyraznie dystansujgc kolejne bariery: wysokie obcigzenia na rzecz budzetu, koszty
materiatéw i niepewnos¢ ogdlnej sytuacji gospodarczej. Warto podkresli¢, ze w poréwnaniu do czerwca
ubiegtego roku wyraznie zmalato znaczenie wszystkich gtéwnych barier rynkowych. Z kolei dynamika
przecietnego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw przyspieszyta w czerwcu do 9,0% (wobec 8,4% w
maju). Dynamika wynagrodzen w budownictwie byta wyraznie nizsza i siegneta 6,7% (wobec 7,8% miesigc
wczesniej).

Sytuacja sektora budowlanego pozostaje wymagajaca, jednakze widac pierwsze oznaki poprawy sytuacji.
Kluczowym aspektem bedzie przyspieszenie procedur administracyjnych, wieksza przewidywalnosc¢
inwestycyjna, w tym sprawniejsze uruchamianie srodkéw z Krajowego Planu Odbudowy (KPO) i funduszy
unijnych.

Ryzyko kredytowe (kredyty kupieckie i windykacyjna naleznosci)

Jak wskazano powyzej, w analizowanym okresie | pdfrocza notuje sie istotny przyrost upadtosci firm
budowlanych. Niewatpliwie przyczynita sie do tego ogdlna trudna sytuacja firm budowlanych w Swietle nadal
rosngcych kosztow robocizny, co stanowi bardzo istotne zagrozenie dla wykonawcéw funkcjonujgcych w
segmencie inzynieryjnym. Sytuacja na rynku mieszkaniowym, ulegta zauwazalnej poprawie, a trend ten

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
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powinien sie utrzymac w |l potowie 2025 roku. Obecnie nadal odczuwalna jest duza konkurencja na tym rynku
oraz presja cenowa, ktéra wptywa niekorzystnie na wyniki firm budowlanych potegujac dodatkowo efekt
zwiekszonych kosztéw. Spodziewad sie mozna, iz w kolejnych okresach poziom upadtosci bedzie sie
utrzymywat, szczegdlnie w grupie podmiotéw nie posiadajgcych stosownej dywersyfikacji portfela zaméwien,
oraz ktére z racji swojej wielkosci nie posiadajg odpowiedniego zaplecza finansowego.

Odrebnym ryzykiem pozostaje wcigz niepewna sytuacja gospodarcza na Ukrainie. Pomimo stabilizujgcej sie
sytuacji i wznowienia projektédw infrastrukturalnych, ktére zapewniaja stabilny popyt na sprzet budowlany,
trudno jest prognozowaé w jakim stopniu obecna trudna sytuacja przetozy sie na kwestie o charakterze
ptynnosciowym. Z pewnoscig za$ rosngce ceny materiatéw i robocizny, wptywajgce negatywnie na
rentownosci wykonawcow oraz nieustanne ataki militarne na infrastrukture destabilizujgce gospodarke nie
napawajg optymizmem, co sktania Zarzad Grupy Kapitatowej do utrzymania restrykcyjnej polityki dotyczacej
tworzenia i aktualizowania odpiséw na oczekiwane straty kredytowe. RéOwniez na rynku litewskim,
zwiekszone koszty, niedobdr pracownikéw oraz presja cenowa, wptywajg na sytuacje finansowg generalnych
wykonawcéw.

W tym niepewnym otoczeniu rynkowym Zarzad Grupy Kapitatowej stara sie w dalszym ciggu wzmacniac
wewnetrzne procesy kontroli ryzyka kredytowego tak w Polsce jak i na rynkach eksportowych oraz poddaje
klientéw szczegdétowym analizom na okoliczno$é badania wiarygodnosci kredytowej.

Ryzyko handlowe na rynkach eksportowych

Czynniki, ktére w najblizszym okresie mogg mie¢ wptyw na koniunkture gospodarczg i przychody Grupy
Kapitatowej realizowane na rynkach zagranicznych wymieniono ponizej w podziale na kraje, w ktérych Grupa
prowadzi dziatalnos$é.

UKRAINA

Gtéwne ryzyka stojace przed Ukraing w 2025 roku pozostajg niezmienne i zwigzane sg gtdéwnie z toczacg sie
wojng. Rosja w dalszym ciggu przeprowadza zmasowane ataki rakietowe na terenie catej Ukrainy atakujac
zaréwno przemyst, krytyczne zasoby energetyczne jak i infrastrukture cywilng. W wyniku atakéw wzrost
gospodarczy spowalnia, a inwestycje prywatne malejg, co przektada sie na spadek potencjalnych duzych
projektow komercyjnych. Ciggte zagrozenie militarne destabilizuje logistyke, co prowadzi do przerw w pracy
i trudnosci w wywigzywaniu sie z zobowigzan wobec klientéw.

Wptyw czynnikdow zewnetrznych na finanse rzadu stanowi duze ryzyko zwigzane z opdznieniami w
ptatnosciach od kontrahentéw rzgdowych, co tez moze zagraza¢ ptynnosci finansowej Spétki Zaleznej. Co
prawda udato sie poprawié dialog z nowa administracjg prezydenta Donalda Trumpa, i pomimo sprzecznosci
politycznych i indywidualnych stanowisk niektorych panstw UE, partnerzy miedzynarodowi nadal s3
zainteresowani wspieraniem stabilnosci panstwa ukrainskiego, jednak wsparcie to uzyskato bardziej
rygorystyczne formy kontroli i nowe uwarunkowania. Dodatkowo znaczna presja finansowa w zwigzku z
wysokimi odsetkami moze utrudniad realizacje zobowigzan.
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Ryzyko utraty majgtku w wyniku dziatan wojennych oceniamy jako umiarkowane. W obecnej sytuacji nie ma
zagrozenia znaczgcego rozszerzenia strefy dziatan wojennych lub okupacji w gtgb terytorium Ukrainy. Aktywa
firmy zlokalizowane sg w bezpiecznych obszarach, z dala od linii frontu. Jednak programy przywracania
energii i obronnosci wymagajg rozmieszczenia sprzetu w miejscach, ktére mogtyby by¢ celem rosyjskich
rakiet.

Ograniczona podaz pracy i rosnace koszty pracy to kolejne ryzyko z ktérym sie mierzymy. Obecny charakter
wojny wymaga znacznej mobilizacji mezczyzn, co w istotny sposdb ogranicza podaz pracy potrzebnej
gospodarce, w tym w budownictwie. Niedobory kadrowe sg powaznym problemem, spowalniajgcym
ozywienie w sektorze budowlanym. Powyzsze czynniki prowadzg do wzrostu wynagrodzen, a co za tym idzie,
kosztow osobowych firmy. W drugim kwartale, podobnie jak poprzednio, wydatki te zostaty
zrekompensowane systematycznym wzrostem cen produktéw i ustug spotki, jednakze mozliwos$¢ dalszych
podwyzek cen rekompensujgcych wzrost wydatkéw stoi pod znakiem zapytania. Jak juz wspomniano,
mozliwy pobdr kluczowych pracownikéw firmy do wojska stwarza réwniez istotne ryzyko dla spétki zaleznej
Ulma Opalubka Ukraine.

Jednoczesnie nalezy podkredli¢, iz wznowienie projektéw infrastrukturalnych — wzmocnienie infrastruktury
energetycznej i budowa schronéw — zapewniajg stabilny popyt na sprzet budowlany i technologie deskowan,
ktdrymi operuje Spodta Zalezna. Regiony zachodnie nadal stanowig site napedowa sektora komercyjnego,
generujgc popyt w obliczu jego obnizenia w innych regionach kraju. ULMA Opatubka Ukraina utrzymuje
kluczowg pozycje na rynku, gdzie elastycznos¢, szybka adaptacja do nowych wyzwan i zdolnos¢ do pracy w
segmentach priorytetowych dla panstwa i spoteczeristwa sg czynnikami decydujgcymi o sukcesie nawet w
obliczu ogdlnego spadku rynku. Zarzad spotki jest przekonany, ze dzieki swojej silnej pozycji rynkowe;j i
doswiadczeniu w pracy w warunkach kryzysowych Ulma Opalubka Ukraina bedzie silnym partnerem
biznesowym réwniez w trakcie odbudowy kraju po wojnie.

LITWA

W Il kwartale 2025 roku gtéwnym czynnikiem ryzyka pozostaje niedobdr pracownikéw oraz sprzetu
budowlanego. W wyniku wojny na Ukrainie nastgpit odptyw nie tylko pracownikéw z tego kraju, ale rowniez
obostrzenia w przepisach doprowadzity do odptywu pracownikdéw z Biatorusi.

Brak kadry wptywa na wybdr przez inwestoréw rodzaju konstrukcji, w wyniku ktérego tradycyjne
monolityczne konstrukcje betonowe sg zamieniane na prefabrykowane, co pozwala zaoszczedzi¢ na
robociznie i czasie budowy, wbrew mniejszej atrakcyjnosci dla nabywcow i wyzszemu kosztowi budowy.
Zmiana ta moze spowodowal spadek liczby kontraktow dla Spdétki Zaleznej, pomimo wzrostu rynku
budowlanego. Bezposrednim wptywem niedoboru pracownikéw sg réwniez trudnosci w dotrzymaniu
terminéw harmonogramoéw i budzetéw budowy, co tez moze znacznie ostabié¢ zdolnosci ptatnicze klientéw
Spotki Zalezne;.

Rosnacy udziat inwestycji budzetowych i infrastrukturalnych, zwtaszcza tych na cele wojskowe, zwieksza
ztozonos$¢ projektéw budowlanych, co moze prowadzi¢é do trudnosci w szacowaniu kosztow i
harmonograméw oraz trudnosci w rekrutacji profesjonalnych pracownikdéw do tego typu inwestycji. Dla
Spotki Zaleznej, ktéra ma ogromne doswiadczenie i wsparcie Grupy kapitatowej, jest to jednak raczej szansa
na dalszy rozwo;.
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W wyniku braku projektéw budowlanych na tak duzych rynkach, jak Niemcy, Austria i Szwecja, moze nastgpic
nasilenie bardziej agresywnej cenowo polityki wsrdd konkurencji w krajach bedgcych rynkiem Spétki Zaleznej.
Praktyki te moge nieznacznie wptyngc na wyniki Spétki Zaleznej, jako ze jej pozycja na rynku jest stabilna i
opiera sie w wiekszosci na wspdtpracy z lojalnymi klientami.

Nieustannie pozostaje ryzyko geopolityczne, a mianowicie rynki spotki zaleznej graniczg bezposrednio z
Federacjg Rosyjska, co oznacza réwniez ryzyko przeniesienia konfliktu z Ukrainy na te kraje. Ryzyko to w
obliczu trwajgcych obecnie rozmdéw na arenie miedzynarodowej wydaje sie by¢ nieznaczne, choé jest brane
pod uwage.

Istnieje réwniez ryzyko ogdlnego spadku aktywnosci gospodarczej z powodu cet wprowadzonych przez rzad
USA, jednak naszym zdaniem zmiany nie bedg miaty znaczacego wptywu na sektor budowlany w krajach
battyckich.

Warto réwniez wspomnieé, iz Spotka Zalezna jest w trakcie relokacji, co wymaga przeniesienia aktywoéw
miedzy nowymi a starymi magazynami oraz przeniesienia catej infrastruktury remontowej wraz z biurem.
Istnieje ryzyko spadku wydajnosci w warsztacie remontowym i zespole logistycznym w okresie przejsciowym.
Spoétka dominujgca zapewni wsparcie w tym czasie, znacznie zmniejszajgc to ryzyko.

Spétka bierze udziat w przetargach na kolejne kontrakty w segmencie infrastruktury obronnej i
transportowej, ktéra dzieki dotacjom unijnym bedzie motorem napedowym sektora budowlanego po 2025
roku, jak i w duzych projektach rzgdowych w krajach battyckich. Wykorzystujgc swoje doswiadczenie i
wsparcie Grupy kapitatowe] jest dobrze przygotowana do wykonania ztozonych projektéw budowlanych.

KAZACHSTAN

Wzrost wydobycia ropy w | pétroczu 2025 roku o 11,6% do 49,9 min ton zdecydowanie wspart eksport
ozywiajgc gospodarke Kazachstanu. Biorgc jednak pod uwage zmiennos$¢ cen ropy i ograniczenia w
wydobyciu naktadane przez OPEC+, uzaleznienie gospodarki od ropy naftowej pozostaje powazinym
ryzykiem, ktore zagraza dochodom gospodarki kraju.

W | pdétroczu 2025 roku nastgpit wzrost inflacji o 11,8%, przy czym w sektorze ustug zmiana byta najwyzsza i
wyniosta 16%. Ponowne przyspieszenie procesdw inflacyjnych, moze nie tylko zmniejszy¢ site nabywcza
ludnosci i w konsekwencji spowodowac ostabienie popytu gospodarstw domowych na lokale mieszkaniowe,
ale rowniez w wyniku presji ptacowej zwiekszy¢ koszty sity roboczej co niewatpliwie wptynie negatywnie na
rynek budowlany.

Efekt inflacyjny moze by¢ spotegowany dalszym ostabieniem sie Tenge, w wyniku spadkow cen ropy naftowej
i gazu na sSwiatowych rynkach, co zmusi rzad do dodatkowych dziatat w celu stabilizacji cen.

W dalszym ciggu silnie obecna jest na rynku konkurencja z Rosji i Chin, ktérych produkty sg znacznie tarisze
od produktéw oferowanych przez spoétke zalezna Emitenta. Réwniez uruchomienie lokalnej produkgcji
systemow deskowan, w tym takze stuzgcych do budowy mostow, moze stanowi¢ dodatkowy bodziec do
obnizki cen na rynku.
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Spodtka Zalezna niezmiennie stara sie na rynku kazachskim pozyskiwaé nowe projekty, wbrew wymienionym
zagrozeniom, oraz utrzymac swojg pozycje, rzetelnego partnera dostarczajgcego produkty w najwyzszych
standardach na najbardziej skomplikowane projekty.

Ryzyko kursowe

Spoétki Grupy Kapitatowe] dokonujg zakupdw produktéw (systemow szalunkowych i ich akcesoriéw) od
podmiotu dominujgcego w Hiszpanii lub innych podmiotéw znajdujgcych 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.

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¢ przychoddéw na okolicznos¢ dewaluacji Hrywny w umowach z klientami jak réwniez
utrzymuje Srodki pieniezne w twardych walutach. Niemniej jednak w sytuacji dekoniunktury zabezpieczenie
nie gwarantuje petni sukcesu, szczegélnie, ze poszczegdlne rzady (np. Ukrainy) tworzg dosc restrykcyjna
polityke pieniezng co do przechowywania depozytéw pienieznych, ktéra warunkuje wysokosci depozytéw
pienieznych od wysokosci transakcji eksportowych.

Pomimo wysokiego stopnia skutecznosci dziatan zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym, jaki udaje sie
osiggnac, wynik netto z tych transakcji pozostaje pod wptywem zmiennosci kurséw walutowych. Dotyczy to
w szczegdlnosci transakcji zabezpieczajacych ryzyko kursowe wynikajgce z salda wewnetrznych pozyczek i
udzielonych przez ULMA Construccion Polska S.A. podmiotom zaleznym oraz sald.

W rezultacie zmiennosé kursu EUR wobec PLN jak réwniez UAH — PLN w dalszym ciggu wptywa na Catkowite
Dochody uzyskiwane przez Grupe Kapitatowa.

Zdarzenia, ktore wystgpity po dniu, na ktdry sporzadzono pétroczne skrocone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a
mogacych w znaczacy sposéb wptynaé na przyszte wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A.

Po dniu, na ktdry sporzadzono $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, to jest po dniu
30 czerwca 2025 roku nie wystgpity tego typu zdarzenia.
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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.

Krzysztof Burczaniuk
krzysztof.burczaniuk@ulmaconstruction.pl
(22) 506-70-00

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ULMA Construccion
Polska S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2025 roku oraz $rédroczne skrécone jednostkowe
sprawozdanie finansowe ULMA Construccion Polska S.A. zostaly zatwierdzone przez Zarzad ULMA
Construccion Polska S.A. w dniu 22 wrzesnia 2025 roku.

Srédroczne skrécone skonsolidowane oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy
zakoniczony dnia 30 czerwca 2025 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 dnia 30 czerwca 2025 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 zakoniczony dnia 30 czerwca 2025 r. zawiera:

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

e Srdédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowe;j

e Srdédroczne skrocone sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym

e srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie z 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 dnia 30 czerwca 2025 r. zawiera:

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

e Srdédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

e $rdédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

e $rdédroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie z przeptywdw 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 zakoriczony dnia 30 czerwca 2025 roku
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i skonsolidowane dane poréwnywalne oraz $rédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe
ULMA Construccion Polska S.A. za okres 6 miesiecy zakoiczony dnia 30 czerwca 2025 roku oraz dane
poréwnywalne zostaty sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg
w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowq i finansowg i wynik finansowy Grupy Kapitatowej
ULMA Construccion Polska S.A. oraz jej jednostki dominujgcej, a sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. w okresie 6 miesiecy 2025 r. zawiera prawdziwy obraz rozwoju i
osiagniec oraz sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych dokonujacy przeglagdu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ULMA Construccion Polska S.A. oraz jednostkowego
sprawozdania finansowego jednostki dominujgcej za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2025 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
wiasciwymi przepisami prawa krajowego.

Imie i Nazwisko Funkcja Podpis
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