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Stosowane skroéty i oznaczenia:

ZUE, Spotka, Emitent

BPK Poznan

Railway gft

RTI

RTI Germany

Grupa ZUE, Grupa,
Grupa Kapitatowa

PLN
EUR

ZUE S.A. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000135388, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w
Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, kapitat zaktadowy 5 757 520,75
PLN, wptacony w catosci.

Podmiot dominujacy Grupy Kapitatowej ZUE.

Biuro Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z o.0. z siedzibg w Poznaniu, wpisana do
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000332405, akta rejestrowe prowadzone przez
Sad Rejonowy Poznann — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy, kapitat
zaktadowy 5 866 600 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE.

Railway gft Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego Rejestru Sagdowego pod
numerem KRS 0000532311, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla Krakowa -
Srédmiescia w Krakowie, X1 Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, kapitat zaktadowy
300 000 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE.

Railway Technology International Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000397032, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla
Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, kapitat
zaktadowy 225 000 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE.

Railway Technology International Germany GmbH z siedzibg w Hamburgu, Niemcy, zarejestrowana w
niemieckim rejestrze przedsigbiorcéw (niem. Handelsregister B, HRB) prowadzonym przez Sad
Rejonowy w Hamburgu (niem. Amtsgericht Hamburg) pod numerem HRB 125764. Kapitat zaktadowy
25000 EUR, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od Railway Technology International Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie.

Grupa Kapitatowa ZUE, w skfad ktérej na dzien bilansowy wchodza: ZUE, BPK Poznan, Railway gft,
RTI, RTI Germany.

Ztoty polski

Euro

Dane o wysokosci kapitatow zaktadowych sg podane wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku.
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INFORMACJE OPERACYJNE

1. Organizacja Grupy Kapitatowej ZUE

1.1. Struktura Grupy ZUE

Struktura Grupy Kapitatowej na dzierh 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien przyjecia niniejszego sprawozdania
przedstawiata sie nastepujaco.

Biuro Projektow Railway Technology Railway gft Polska
Komunikacyjnych w International Sp. z 0.0.

Poznaniu Sp. z o.0. Sp.zo.o. 70%
100% 51%

Railway Technology
International
Germany GmbH
100%

Podmiotem dominujacym w Grupie Kapitatowej ZUE jest ZUE S.A.. Jednostka powstata 1 czerwca 1991 roku w
obecnej formie prawnej dziata od 20 maja 2002 roku. Aktualnie Spétka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze
Sgdowym pod numerem KRS 0000135388, akta rejestrowe prowadzone sg przez Sad Rejonowy dla Krakowa -
Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. Kapitat zaktadowy wynosi
5757 520,75 PLN, wptacony w catosci.

Spétka zalezna — Biuro Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0. (po polaczeniu) zostata utworzona na
podstawie aktu notarialnego z dnia 15 czerwca 2009 roku w Kancelarii Notarialnej w Krakowie, Rynek Gtéwny 30
(Rep.A Nr 5322/2009). Siedzibg jednostki jest Poznan. Aktualnie Spotka jest zarejestrowana w Krajowym
Rejestrze Sagdowym w Sadzie Rejonowym Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIl Wydziat Gospodarczy
pod numerem KRS 0000332405.

Spoétka zalezna - Railway Technology International Sp. z 0.0. zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego
z dnia 20 lipca 2011 roku w Kancelarii Notarialnej w Warszawie, al. Jerozolimskie 29/26 (Rep. A Nr 2582/2011).
Siedziba jednostki jest Krakéw. Aktualnie spotka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sagdowym w Sadzie
Rejonowym dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod
numerem KRS 0000397032.

Spétka zalezna (posrednio poprzez RTI) — Railway Technology International Germany GmbH zostata utworzona
na podstawie aktu notarialnego z dnia 8 maja 2012 roku w Kancelarii Notarialnej w Radebeul w Niemczech,
Rathenaustrasse 6 (Nr 1090/2012). Siedziba jednostki jest Hamburg, Niemcy.

Spotka zalezna - Railway gft Polska Sp. z o0.0. zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego z dnia
21 pazdziernika 2014 roku w Kancelarii notarialnej w Krakowie, ul. Lubicz 3 (Rep. A Nr 3715/2014). Siedzibg
jednostki jest Krakéw. Aktualnie spotka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w Sadzie
Rejonowym dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000532311.
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Czas trwania dziatalno$ci poszczegélnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest
nieograniczony. Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek podporzadkowanych sporzadzone zostaty za ten
sam okres sprawozdawczy, co sprawozdanie jednostki dominujgcej, przy zastosowaniu spojnych zasad
rachunkowosci. Rokiem obrotowym dla spotki dominujgcej oraz spétek wchodzacych w skiad Grupy jest rok
kalendarzowy.
Konsolidacjg metodg petng w 2016 r. objete zostaty wyniki finansowe spotek:

e  Biuro Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0. (po potgczeniu)

e Railway gft Polska Sp. z 0.0.
ZUE jest w posiadaniu 51% udziatéw spétki Railway Technology International Sp. z 0.0. przy czym podmiot jest w
posiadaniu 100% udziatéw spoétki Railway Technology International Germany GmbH. Ze wzgledu na nieistotny
wptyw danych finansowych ww. jednostek zaleznych na sytuacje majatkowa i finansowa Grupy spotki te nie
podlegaja konsolidacji na dzien 31 grudnia 2016 roku.

1.2. Opis zmian w 2016 w strukturze Grupy wraz ze wskazaniem ich skutkéow

RTI

22 stycznia 2016 roku odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw RTI, ktore podjeto uchwate
w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego RTI z kwoty 50 000 PLN do kwoty 225 000 PLN w drodze
ustanowienia nowych 3 500 udziatéw o wartosci nominalnej 50 PLN kazdy. Wszystkie nowe udziaty o tacznej
wartosci 175 000 PLN zostaty objete przez dotychczasowych Wspdlnikow proporcjonalnie do juz posiadanych
udziatéw (w tym ZUE) i pokryte wktadami pienieznymi o tacznej wartosci 175 000 PLN. Wktad pieniezny ZUE
zostat pokryty poprzez potracenie wierzytelnosci z tytutu pozyczek udzielonych RTI. Podwyzszenie kapitatu
zaktadowego RTI zostato wpisane do KRS w dniu 31 marca 2016 roku.
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2. Dziatalno$é¢ Grupy Kapitatowej ZUE

Aktualnie Grupa wyodrebnia trzy zagregowane segmenty sprawozdawcze w ramach oferowanych ustug:

o dziatalno$¢é budowlana, prowadzona przez ZUE.
o dziatalno$¢ projektowa prowadzona przez BPK Poznan
o dziatalno$¢ handlowa Railway gft Polska Sp. z 0.0.

Segment dziatalnosci budowlanej obejmuije:

o infrastrukture miejska w zakresie:

o budowy i modernizaciji: torowisk tramwajowych, sieci trakcyjnej tramwajowej i trolejpbusowej, podstaciji
trakcyjnych, oswietlenia ulicznego, linii kablowych, sygnalizacji ulicznych, uktadéw drogowych, obiektow
kubaturowych i teletechniki;

o konserwacji i biezacego utrzymania infrastruktury tramwajowej i oswietlenia ulicznego;

. infrastrukture kolejowa w zakresie:

o budowy i modernizacji: torowych uktadéw kolejowych, trakcji kolejowej, urzadzen SRK i teletechniki,
podstac;ji trakcyjnych, obiektéw stacyjnych i obiektéw inzynierskich;

o infrastrukture energetyczna linii przesytowych i dystrybucyjnych w zakresie:

o budowy i modernizaciji linii kablowych i napowietrznych wysokich i najwyzszych napie¢, stacji
transformatorowych, w tym urzadzen teletechniki oraz linii kablowych SN, NN.
Dziatalnosé projektowa w zakresie miejskich i kolejowych uktadéw komunikacyjnych oraz energetyki zawodowej
jest uzupetnieniem dziatalnosci budowlanej w wymienionym powyzej zakresie.

W ramach dziatalnosci handlowej Grupa oferuje materiaty i akcesoria niezbedne do budowy torowisk w tym:

o szyny: kolejowe, tramwajowe, podsuwnicowe, profile specjalne, szyny posrednie i waskotorowe;

o podktady: stalowe, strunobetonowe, drewniane;

. rozjazdy i czesci do rozjazdéw;

o akcesoria do budowy toréw tramwajowych i kolejowych;

. kruszywa;

o technologie specjalne: nawierzchnie bezpodsypkowe RHEDA 2000®, systemy tramwajowe RHEDA CITY C,
RHEDA CITY GREEN, podktady stalowe ,Ypsylon”.

3. Rynki sprzedazy

W okresie sprawozdawczym gtéwnymi odbiorcami ustug budowlanych byty:

. PKP Polskie Linie Kolejowe S.A., dla ktorych ZUE realizowato ponizsze kontrakty:

o Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych na linii kolejowej Krakéw — Medyka - granica panstwa
na odcinku Biadoliny - Tarnéw w km. 61.300-80.200 w ramach projektu "Modernizacja linii kolejowej
E30/C - E30, odcinek Krakéw — Rzeszoéw, etap IIl”;

o Rewitalizacja toru nr 2 linii kolejowej nr 131 na odcinku Tarnowskie Gory - Kalety, przebudowa Stacji
Boronow oraz przebudowa 18 rozjazdéw w stacji Tarnowskie Géry" w ramach zadania inwestycyjnego
pn. "Rewitalizacja linii kolejowej nr 131 Chorzéw Batory - Tczew, odcinek Bydgoszcz Gtéwna - Zduriska
Wola - Chorzéw Batory";

o Modernizacja linii kolejowej nr 273 na odcinku Gtogéw - Zielona Goéra - Rzepin - Dolna Odra. Przebudowa
uktadu torowego, peronowego i wiaduktu w st. Zielona Géra;

o Modyfikacja toru klasycznego na bezstykowy w torze nr 1 i 2 km 105,000 - 124,000 na linii 014 £6dz
Kaliska — Tuplice;

o Wzmocnienie podtorza na linii nr 139 Katowice — Zwardon, w torze nr 1 i 2, w km 10,300 - 25,360
w wybranych lokalizacjach i na linii nr 93 Trzebinia - Zebrzydowice, w km 62,260 - 68,780 w wybranych
lokalizacjach wraz z robotami towarzyszacymi i obstugg Pociggu Naprawy Podtorza z maszyng wiodaca
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typu AHM-800R i oczyszczarki ttucznia RM80 oraz wagonéw samowytadowczych typu 426 Vb w ilosci
20 szt. stanowigcych potencjat Zamawiajgcego - Zaktadu Maszyn Torowych w Krakowie;

o Wpykonanie robo6t budowlanych w zakresie wymiany nawierzchni kolejowej wraz z robotami
towarzyszacymi na linii kolejowej nr 272 Kluczbork — Poznan na stacji Poznan Staroteka, szlaku Poznan
Staroteka — Poznan Gtéwny, stacji Poznan Gtéwny w torze nr 1 i 2 od km 194,638 do km 200,524
w ramach zadania pn.: ,Wymiana nawierzchni wraz z robotami towarzyszacymi na linii kolejowej nr 272
Kluczbork - Poznan, odcinek Koérnik - Poznan Gtéwny wraz z przebudowa mostu stalowego na rzece
Warcie na stacji Poznan Staroteka w km 196,254";

o Rewitalizacja linii kolejowej nr 62 na odcinku Dagbrowa Gérnicza Strzemieszyce — Sosnowiec Dandéwka
w ramach projektu inwestycyjnego pn. ,Prace na liniach kolejowych nr 62, 660 na odcinku Tunel -
Bukowno — Sosnowiec Pid.”;

o Zaprojektowanie i wykonanie robo6t dla zadania pn. ,Opracowanie dokumentacji i wykonanie robdt
budowlanych na odcinku Skarzysko Kamienna — Suchedniéw linii kolejowej nr 8” w ramach zadania pn.:
,Modernizacja linii kolejowej nr 8 Radom - Kielce”;

o Zaprojektowanie i wykonanie rob6t w ramach zadania pn.: ,Prace na linii nr 7 na odcinku Lublin -
Dorohusk — Etap I” realizowanych w ramach projektu: Prace na linii nr 7 na odcinku Lublin — Dorohusk";

o Zaprojektowanie i wykonanie robdt branzy elektroenergetycznej dla zadania pn.: ,Prace na linii nr 353
Poznan Wschod — Dziarnowo” na odcinku Mogilno — Kotodziejewo — Janikowo;

o Wykonanie roboét budowlanych na szlakach Ostrowite-Biskupiec Pomorski i Biskupiec Pomorski-
Jamielnik w ramach zadania inwestycyjnego pn,: Prace na linii nr 353 na odcinku Jabtonowo Pomorskie -
ltawa - Olsztyn — Korsze.

Tramwaje Warszawskie Sp. z 0.0., dla ktérych ZUE realizowato ponizsze kontrakty:

o Przebudowa (modernizacja) trasy tramwajowej na odcinku Dworzec Wilenski - Zerart Wschodni;

o Przebudowa torowiska tramwajowego na skrzyzowaniu ulicy Potczyriskiej z ulica Powstaficéw Slagskich
w Warszawie;

o Budowa linii tramwajowej na Tarchomin - etap II.

Gmina Miejska Krakéw reprezentowana przez Zarzad Infrastruktury Komunalnej i Transportu w Krakowie —

kontrakty realizowane w ramach umoéw utrzymania infrastruktury: Utrzymanie, konserwacja i naprawy

infrastruktury tramwajowej w Krakowie w latach 2015-2018 oraz Utrzymanie urzadzen oswietlenia ulicznego
na terenie miasta Krakowa.

Tramwaje Szczecinskie Sp. z 0.0. kontrakt pn. Wykonanie rob6t budowlanych polegajgcych na przebudowie

budynku administracyjno-biurowego wraz z niezbedng infrastrukturg techniczng na dziatce o nr ewid. 2/1

obreb 2029 Tramwajoéw Szczecinskich Spotka z o0.0. przy al. Wojska Polskiego 200 w Szczecinie.

Miejskie Przedsiebiorstwo Komunikacyjne S.A. w Krakowie w szczegoélnosci realizacja kontraktu: Budowa

nowej hali pod tokarke podtorowg wraz z wyposazeniem.

W segmencie dziatalnosci projektowej, w zakresie miejskich i kolejowych uktadéw komunikacyjnych docelowymi
klientami sg zaréwno inwestorzy jak i podmioty realizujgce kontrakty w konwenc;ji ,projektu;j i buduj”. W 2016 roku
najwiekszymi odbiorcami ustug BPK byty min. spofki:

PKP Polskie Linie Kolejowe S.A.:

Wykonanie dokumentacji projektowej i uzyskanie decyzji administracyjnych dla linii kolejowej E 59 na
odcinku Poznan Gtéwny - Szczecin Dabie dla projektu: ,Prace na linii kolejowej E59 na odcinku Poznan
Gtowny — Szczecin Dabie” — czes¢ 1;

Prace na linii r 353 na odcinku Jabtonowo Pomorskie — ltawa — Olsztyn — Korsze” dla czesci obejmujacej
szlaki Ostrowite — Biskupiec Pomorski, Biskupiec Pomorski — Jamielnik;

Petnienie nadzoru autorskiego na zadaniu inwestycyjnym pn.: Czes¢ B - "Modernizacja linii kolejowej nr 273
na odcinku Gtogéw - zielona Gora - Rzepin - dolna Odra. Przebudowa uktadu torowego, peronowego i
wiaduktu w st. Zielona Gora;

Analiza zmian dokumentacji na |k 447 i 1;

Wykonanie dokumentacji 4 obiektéw inzynieryjnych (Umowa 16094); Opracowanie dokumentacji
przedprojektowej dla zmiany niwelety linii nr 203 Tczew - Kostrzyn na odcinku Kostrzyn - most graniczny
rz. Odra.

Miasto Pruszkow::

Wykonanie dokumentacji projektowej dla zadania ,Przebudowa ul. Dziatkowej wraz z budowa tunelu”
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w ramach zadania ,Prace na linii kolejowej Warszawa Wtochy — Grodzisk Mazowiecki (linia 447)”;

o Wprowadzenie zmiany w dokumentacji dla zadania pn. ,Modernizacja linii kolejowej Warszawa Wtochy-
Grodzisk Mazowiecki - prace przygotowawcze” projektowanej dla PKP PLK SA w latach 2013-2015 oraz
dokonanie modyfikacji wniosku wszczynajagcego postepowanie administracyjne przed Wojewoda
Mazowieckim w zakresie rezygnaciji z przejscia podziemnego w km 17,314.

Poznanskie Inwestycje Miejskie Sp. z 0.0.:

o Modernizacja trasy tramwajowej ul. Kérnicka — os. Lecha — Rondo Zegrze - prace projektowe;

o Przebudowa ul. Husarskiej oraz przebudowa istniejgcych drég wewnetrznych wzdtuz ul. Grochowskiej 51-55
i przy bloku ul. Husarskiej nr 4-6 w Poznaniu;

o Budowa odcinka nowej trasy tramwajowej od Ronda Zegrze do petli "Falista" wraz z rozbudowg uktadu
drogowego - prace projektowe (Umowa 16029); Wykonanie aktualizacji koncepcji technicznej dla budowy
trasy tramwajowej na Naramowice wraz z nawigzaniem do ul. Nowonaramowickiej.

Tramwaje Warszawskie Sp. z 0. o.:

o Opracowanie dokumentacji remontu kanatéw przegladowych i budowy myjni catowagonowej w Zaktadzie
Realizacji Przewozéw "PRAGA" oraz petnienie nadzoru autorskiego;

. Opracowanie dokumentacji remontu kanatéw przegladowych i przebudowy myjni stacjonarnej w hali nr 1 na
terenie Zaktadu Realizacji Przewozéw Mokotéw w Warszawie oraz petnienie nadzoru autorskiego;

o Opracowanie dokumentacji przebudowy (modernizacji) systemu sterowania ruchem tramwajéw w ciggu ulic
Marymonckiej.

Railway gft — handlowa Spétka Grupy, w 2016 roku z realizowata m.in. :

. Dostawy materiatéw nawierzchni torowej i sieci trakcyjnej oraz ustug towarzyszacych dla ZUE S.A;

o Dostawy technologii Rheda City dla Tramwajéw Warszawskich Sp. z 0.0,;

o Dostawy podktadow stalowych Y-psylon dla Budimex Spodtka Akcyjna Oddziat Budownictwa
Komunikacyjnego Potudnie w Krakowie;

o Dostawy rozjazdow na rynek niemiecki dla Braunschweiger Verkehrs-GmbH;

o Dostawy akcesoridw dla Nasycalnia Podktadéw S.A.

Niezaleznie od dziatalno$ci na rynku krajowym Spoétki Grupy biorg udziat w przetargach zagranica. Grupa
zainteresowana jest pozyskaniem kontraktéw w szczegdlnosci na rynkach unijnych. Grupa ztozyta oferty na
rynkach totewskim i serbskim, stara sie rowniez o kontrakt na Stowacji.

4. Uzaleznienie od odbiorcow

Struktura odbiorcéw Grupy ZUE wynikata ze specyfiki sprzedazy ustug pozyskiwanych w drodze przetargéw i/lub
negocjacji handlowych. W 2016 roku, spétki Grupy byty zaréwno samodzielnym wykonawcg realizowanych
kontraktéw, jak i liderem a takze wspotpartnerem, w konsorcjach wykonawczych, a w przypadku niektérych
projektéw, takze podwykonawca.

Znaczacym odbiorcg ZUE w 2016 roku byta spotka PKP Polskie Linie Kolejowe S.A., ktéra posiadata 66,5 %
naleznosci ogétem Emitenta. Spétka PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. nie jest formalnie powigzana z ZUE. Drugim
odbiorca co do udziatu w przychodach Spétki byty Tramwaje Warszawskie Sp. z 0.0. z 12,7% udziatem. Kolejny
odbiorca posiada 10,7% udziat w naleznosciach ogétem i nalezy do grupy odbiorcéw zarzadzajgcych
infrastrukturg miejska. ZUE nie jest formalnie powigzana z zadnym z wyzej wymienionych odbiorcéw, ktérego
udziat w naleznosciach ogdtem wynosi powyzej 10%.

5. Zrédta zaopatrzenia

Grupa wspotpracuje z dostawcami ustug budowlanych i projektowych oraz materiatow i towaréw gtéwnie z
obszaru Polski, uzupetniajgc oferte o materiaty spoza granic kraju od dostawcéw z terenu Unii Europejskie;.
Wspétpraca z dostawcami ustalana jest w zaleznosci od aktualnego zapotrzebowania, na warunkach konkurencji
rynkowej. Emitent nie identyfikuje przestanek uzaleznienia od zadnego z dostawcéw. Zgodnie z przyjetg strategia
w Grupie zakupy materiatéw realizowane byty przez spétke cérke Railway gft. a ich wartos¢ stanowita 26%
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zakupionych przez ZUE materiatéw i ustug oraz 76% wartosci sprzedazy Railway gft.

6. Portfel zamowien

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Grupa posiada portfel zaméwie na roboty budowlano

montazowe w wysokosci 598 min PLN netto zapewniajacy realizacje prac w latach 2017-2020. W zakresie

dziatalnosci projektowej wartos¢ podpisanych uméw do realizacji w latach 2017-2018 wynosi 14 min PLN netto.

Natomiast portfel przyjetych zamdéwien na dostawy materiatéw i urzadzen na 2017 rok wynosi 0,8 min PLN netto.

Kontrakty w realizacji, ktérych warto$é umowy przekracza 10 000 tys. PLN:

e Utrzymanie, konserwacja i naprawy infrastruktury tramwajowej w Krakowie w latach 2015-2018; wartos¢
netto przypadajgca na ZUE 42 590 tys. PLN;

e  Zaprojektowanie i wykonanie robot budowlanych oraz modernizacja na linii kolejowej Krakéw — Medyka - granica
panstwa na odcinku Biadoliny - Tarnéw w km. 61.300-80.200 w ramach projektu "Modernizacja linii kolejowej E30/C -
E30, odcinek Krakéw — Rzeszdw, etap IIl”, tgczna wartosc netto przypadajgca na ZUE 180 886 tys. PLN;

e Modernizacja linii kolejowej nr 273 na odcinku Gtogow - Zielona Géra - Rzepin - Dolna Odra. Przebudowa
uktadu torowego, peronowego i wiaduktu w st. Zielona Gora; wartos$¢ netto przypadajgca na ZUE 36 585 tys.
PLN;

e Prace budowlane na linii numer 95 na odcinku Koscielniki — Podteze; warto$é netto przypadajgca na ZUE
27 352 tys. PLN;

e Zaprojektowanie i wykonanie rob6t budowlanych oraz wykup gruntéw w rejonie stacji Medyka w ramach
projektu pn. ,Prace Inwestycyjne na przejsciu granicznym Medyka - Mosciska II”; wartos¢ netto przypadajgca
na ZUE 41 461 tys. PLN;

e Zaprojektowanie i wykonanie robé6t dla zadania pn. ,Opracowanie dokumentacji i wykonanie robét
budowlanych na odcinku Skarzysko Kamienna — Suchedniow linii kolejowej nr 8" w ramach zadania pn.:
»Modernizacja linii kolejowej nr 8 Radom - Kielce”; wartos¢ netto przypadajgca na ZUE 25 807 tys. PLN;

e Wykonanie robét budowlanych na szlakach Ostrowite — Biskupiec Pomorski i Biskupiec Pomorski —
Jamielnik w ramach zadania inwestycyjnego pn.: ,Prace na linii nr 353 na odcinku Jabtonowo Pomorskie —
Iltawa - Olsztyn — Korsze”; warto$é netto przypadajgca na ZUE 27 882 tys. PLN;

e Zaprojektowanie i wykonanie rob6t budowlanych w ramach projektu: ,Prace na liniach kolejowych nr 140,
148, 157, 159, 173, 689, 691 na odcinku Chybie — Zory — Rybnik — Nedza / Turze” w ramach Programu
Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko (POIiS) 2014; warto$é netto przypadajgca na ZUE 124 500 tys.
PLN;

e Wykonanie prac projektowych i robdt budowlanych dla projektu "Prace na linii obwodowej w Warszawie (odc.
Warszawa Gotgbki/Warszawa Zachodnia — Warszawa Gdariska)"; warto$¢ netto przypadajgca na ZUE 52 700
tys. PLN;

e  Zaprojektowanie i wykonanie robdt dla zadania pn. "Prace na liniach kolejowych nr 14, 811, na odcinku £6dz
Kaliska - Zdunska Wola - Ostréw Wielkopolski, etap I: £édz Kaliska — Zdunska Wola”; wartos¢ netto
przypadajgca na ZUE 281 000 tys. PLN;

Wartos¢ podpisanych uméw na roboty budowlane w 2016 roku wynosi ok. 318 min PLN. Od poczatku 2017 roku
do dnia publikacji niniejszego sprawozdania Spétka podpisata umowy na roboty budowlane na tgczng kwote ok.
471 min PLN. Natomiast przewidywana warto$¢ wynagrodzenia dla Spotki z przetargéw, w ktérych Spoétka ztozyta
oferty z najnizszg ceng (samodzielnie lub w konsorcjum) wynosi ok. 1 019 min zt. Niezaleznie od powyzszego,
Emitent uczestniczy obecnie w kilkunastu postepowaniach przetargowych (samodzielnie lub w konsorcjum) na
taczng szacowang kwote ok. 4,7 mid PLN.

Jednoczesnie Zarzad ZUE, wobec rozpoczetych procedur przetargowych, ocenia pozytywnie perspektywy

wzrostu dla Grupy w roku 2017. Spétki Grupy aktywnie biorg udziat w przetargach w kraju i zagranica. Grupa
zainteresowana jest pozyskaniem kontraktéw na rynkach unijnych.
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7. Cele strategiczne Grupy ZUE

Cele strategiczne Grupy ZUE skierowane sg na:

o utrzymanie pozycji jednego z lideréw rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury miejskiej,

o wzmocnienie pozycji na rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury kolejowe;j,

o rozwdj ustug budownictwa energetycznego w zakresie modernizacji linii energetycznych (niskich, $rednich i
wysokich napiec),

o wzmochnienie udziatu w rynku projektowania uktadéw komunikacyjnych,

o rozwoj dziatalnosci handlowej na rynku dystrybucji i produkcji materiatéw torowych.

Gtéwnym celem strategicznym na lata 2017 - 2020 jest maksymalne wykorzystanie obecnej perspektywy unijnej
w realizowanych zakresach dziatalnosci.

Zarzad Emitenta bedzie starat sie konsekwentnie, w okresie krotko i dtugoterminowym geograficznie
dywersyfikowa¢ prowadzong dziatalno$é poprzez pozyskiwanie zagranicznych rynkéw ustug i dostaw.

W okresie dtugoterminowym nadrzednym celem jest poszerzenie oferty o ustugi serwisowe, utrzymaniowe
infrastruktury miejskiej i kolejowej.

8. Perspektywy rozwoju rynku

Branza budownictwa infrastrukturalnego czeka na rozstrzygnigcia przetargdw finansowanych z perspektywy
budzetowej UE na lata 2014-2020. Z nowego budzetu polityki spdjnosci Polska moze otrzymacé ok. 82 mid EUR.
W nowej perspektywie realizowane bedg zaréwno programy regionalne, jak i programy krajowe.

Rynek infrastruktury miejskiej

W perspektywie unijnej na lata 2014 - 2020, dzieki dofinansowaniu unijnemu, ktére moze wynie$¢ nawet do 85%
naktadéw, w osrodkach posiadajacych komunikacje tramwajowa i trolejbusowa, preferowanym kierunkiem
rozwoju zbiorowego systemu transportowego bedzie infrastruktura tramwajowa i trolejbusowa. Na jej rozwoj
samorzady bedg miaty do wydania ok. 13 mld PLN srodkéw z UE. W perspektywie 2014 — 2020 polskie miasta
planujg budowe ponad 100 km nowych oraz modernizacje 200 km istniejgcych linii tramwajowych.

Wybrane plany polskich miast dotyczgce budowy i modernizacji linii tramwajowych do 2020 roku’

o Warszawa planuje wybudowa¢ ok. 21 km torowisk i zajezdnie;

o Krakéw planuje wybudowacé ok. 8 km i zmodernizowac¢ ok. 8 km torowisk;

o Gdansk planuje wybudowac ok. 14 km i zmodernizowac ok. 17 km torowisk;

. Torun planuje wybudowacé ok. 9 km i zmodernizowaé ok. 9 km torowisk;

. Slaskie miasta planujg wybudowaé ok. 20 km i zmodernizowaé ok. 100 km torowisk;

. t6dz planuje zmodernizowac ok. 11 km torowisk i zajezdnie;

. Olsztyn planuje wybudowac¢ ok. 10 km torowisk;

o Wroctaw planuje wybudowac ok. 15 km torowisk;

o Gorzéw Wielkopolski planuje wybudowaé ok. 3 km i zmodernizowaé ok. 10 km torowisk wraz z zajezdnia.

Miasta takie jak tédz, Wroctaw, Gorzéw Wielkopolski, Krakéw, Olsztyn i Bydgoszcz planujg w 2017 roku
ogtoszenie przetargéw w zakresie budowy infrastruktury tramwajowej na taczng kwote ok. 1,2 mid zt.

! Opracowanie mCorporate Finance S.A., http://www.portalsamorzadowy.pl/, http://www.rynekinfrastruktury.pl/
2 Informacje z poszczegdlnych miast dotyczgce planowanych przetargdéw w 2017 roku.
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Rynek infrastruktury kolejowej

W listopadzie 2016 roku Rzad przyjgt znowelizowany Krajowy Program Kolejowy (KPK), ktérego zatozenia
inwestycyjne sumujg sie do wartosci 66,4 mld PLN do roku 2023. Jest to program wieloletni, ktéry realizuje
strategie przyjete przez Rade Ministréw, w tym "Strategie Rozwoju Kraju 2020" oraz "Strategie Rozwoju
Transportu do 2020 z perspektywa do 2030 roku". Krajowy Program Kolejowy zapewnia finansowanie i sprawne
prowadzenie projektow, przy znacznym wsparciu Srodkami Unii Europejskiej. Krajowy Program Kolejowy obejmuje
do 2023 roku realizacje ponad 292 projektow kolejowych podzielonych na liste zadan podstawowych
i rezerwowych.

Gtownym celem KPK jest wzmocnienie roli transportu kolejowego w zintegrowanym systemie transportowym
kraju, poprzez stworzenie spdéjnej i nowoczesnej sieci linii kolejowych. Obecnie, $rednia predkosé pociggow
towarowych w Polsce wynosi ok. 27 km/h. Natomiast $rednia ta dla krajéow UE wynosi ok. 50 km/h, zas
w Niemczech czy we Francji, okoto 60 km/h. Na tle rozwinigtych krajéw UE, polska infrastruktura kolejowa
wymaga znacznych naktadéw inwestycyjnych.

W ramach KPK planowana jest przebudowa 9 000 km linii kolejowych.
Cele szczegGtowe KPK: 3

a) Wzmocnienie efektywnosci transportu kolejowego przez skrécenie czaséw przejazdéw oraz podniesienie
przepustowosci linii:

. 350 km - dtugos¢ linii kolejowych z predkoscia powyzej 160 km/h,

b) Poprawa jakosci w przewozach pasazerskich i towarowych przez wzrost liczby miast wojewddzkich
potaczonych zmodernizowanymi liniami i wzrost predkosci kursowania pociggéw towarowych:

. 40 km/h — $rednia predkos¢ kursowania pociggéw towarowych,
o Dostep osrodkéw wojewddzkich do linii kolejowych z srednig predkoscig pociggdéw pasazerskich 100 km/h,

c) Zwiekszenie bezpieczenstwa transportu kolejowego przez wzrost dtugosci linii kolejowych wyposazonych
w ERTMS/ETCS, zwiekszenie liczby skrzyzowan dwupoziomowych oraz zmodernizowanych przejazdéw
kolejowych, zmniejszenie liczby wypadkéw na skrzyzowaniach linii kolejowych i drég:

o 2 000 km - dtugosc¢ linii kolejowych z ETMS/ETCS.

Waznym elementem KPK jest wzrost przepustowosci infrastruktury obstugujgcej porty morskie w Gdarisku, Gdyni,
Szczecinie i Swinoujsciu. Planowane inwestycje zwiekszg przepustowosc¢ linii, konkurencyjnosé przewozow
towarowych oraz skrécg czas przewozu tadunkdéw, co przyczyni sie do wzrostu znaczenia polskich portow.

W ramach KPK przewidziane sa réwniez inwestycje na rzecz poprawy transportu kolejowego w duzych
aglomeracjach. Inwestycje w kolejowa infrastrukture aglomeracyjng pozwolg na umacnianie alternatywy dla
transportu kotowego oraz budowanie zintegrowanych centrow przesiadkowych i nowych stacji. Integracja
transportu miejskiego i kolejowego utatwi mieszkaricom dojazd do pracy i szkoty oraz poprawi atrakcyjnosc¢
aglomeracyjnego transportu publicznego.

Najwazniejsze planowane inwestycje w aglomeracjach:*

1) Warszawa planuje przebudowe linii $rednicowej i modernizacje linii obwodowej. Planowana jest
m.in. przebudowa 3 stac;ji kolejowych i budowa 2 nowych;

2)  Krakéw planuje przebudowe ok. 20 km linii kolejowych na odcinku Krakéw Gtéwny Towarowy - Rudzice,
przebudowe 4 stacji i budowe 2 nowych. Powstang réwniez mosty na Wisle, bedzie wymieniana sie¢
trakcyjna, rozjazdy i urzadzenia sterowania ruchem. Zostang dobudowane dodatkowe tory na najbardziej
obcigzonych odcinkach w obrebie miasta;

3) Wroctaw planuje budowe kolejnych stacji w obrebie aglomeracji oraz modernizacje linii kolejowej
z Wroctawia do Gtogowa;

4)  tédz planuje budowe tunelu, dzieki ktéremu ruch kolejowy z zmodernizowanego dworca tédz Fabryczna
moze zostaé wyprowadzony na pétnoc i na potudnie miasta. W tunelu przewiduje sie budowe stacji
kolejowych w centrum miasta i dodatkowych stacji kolejowych;

% Krajowy Program Kolejowy do 2023 roku.
* http://www.rynek-kolejowy.pl/wiadomosci/plk-inwestuja-w-linie-aglomeracyjne-75274.html
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5) Poznan planuje usprawnienie kolejowego ruchu w aglomeracji poprzez budowe nowych toréw
oraz wyposazenie linii w nowoczesne urzadzenia sterowania ruchem. Planowa jest réwniez modernizacja
linii Wroctaw — Poznan co zapewni lepszy dojazd od strony Leszna.

W perspektywie UE 2014-2020 Polska otrzymata deklaracje alokacji srodkéw z budzetu UE na kolej w wysokosci
ok. 42,8 mild PLN, z czego PKP PLK otrzyma ok. 40 mld PLN. Krajowy Program Kolejowy bedzie finansowany w
znacznym stopniu ze $rodkéw UE w ramach Funduszu Spéjnosci (m.in. Program Operacyjny Infrastruktura i
Srodowisko na lata 2014-2020 i niewykorzystane $rodki na lata 2007-2013, Connecting Europe Facility (CEF) -
,£aczac Europe”, Regionalne Programy Operacyjne 2014 - 2020). Pozostata czes$¢ bedzie finansowana
ze srodkow budzetu panstwa, srodkéw wiasnych PKP PLK oraz z Funduszu Kolejowego.

Komisja Europejska pozytywnie ocenita wszystkie 17 wnioskéw ztozonych w | i Il turze przez PKP PLK w
konkursie CEF. W ramach perspektywy finansowej UE na lata 2014-2020 PKP PLK zostaty przyznane na chwile
obecna dotacje na taczng kwote 13 mld zt. PKP PLK jest w trakcie ubiegania sie o dofinansowanie kolejnych 5
projektéw w llI turze konkursu CEF. Zgtoszone w Il turze projekty znajduja sie na licie rezerwowej KPK.

Planowane nakfady PKP PLK S.A. do 2023 roku

(mld PLN)
13,5 12,9
11,0
9,1
5,5 5,2
/l l 3
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Zrédto: Krajowy Program Kolejowy do 2023 roku. (str. 31)

W 2017 roku PKP PLK planuje ogtosi¢ postepowania przetargowe o wartosci ok. 7 mld PLN oraz podpisa¢ umowy
na zadania o wartosci ok. 20-22 mld PLN. Na koniec 2017 roku PKP PLK planuje mie¢ w fazie realizacji kontrakty
o wartosci ok. 27 mld PLN co stanowi ok. 40% KPK.®

W listopadzie 2016 roku PKP PLK zapowiedziato wprowadzenie wypracowanych wspdlnie z wykonawcami zmian,
ktére majg usprawni¢ kolejowe procesy inwestycyjne. Do najwazniejszych zatozeh pakietu zmian nalezy
wprowadzenie zaliczek za czesciowe wykonanie inwestycji, przedptaty na zakup materiatéw budowlanych oraz
odejscie od nacisku na kryterium ceny w kierunku kryterium jako$ci przy wyborze inzyniera kontaktu.®

Rynek infrastruktury energetycznej

Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. (PSE) sg operatorem systemu przesytowego (OSP) energii elektrycznej
w Polsce. Kluczowym i najwazniejszym zadaniem PSE jest zapewnienie bezpieczenstwa dostaw energii
elektrycznej — zaréwno obecnie, jak i w perspektywie dtugoterminowej. PSE muszg tez tworzyé warunki
dla przytaczania do sieci przesytowej i wyprowadzenia mocy z nowych elektrowni i odnawialnych zrédet energii
(OZE), a takze rozwija¢ potgczenia transgraniczne. Realizujgc Polityke Energetyczng Polski, PSE ukierunkowuja
dziatalno$¢ inwestycyjna gtéwnie na rozwdj linii 400 kV, ktére posiadajg wieksze mozliwosci przesytu w stosunku

> http://budownictwo.wnp.pl/pkp-plk-chca-miec-na-koniec-roku-umowy-za-okolo-27-mld-z|,290195_1_0_0.html
http://www.pap.pl/aktualnosci/news,818429,pkp-plk-chca-do-konca-roku-oglosic-przetargi-za-ok-7-mld-zl.html

e http://www.rynek-kolejowy.pl/wiadomosci/merchel-otwieramy-sie-na-wykonawcow-trzy-konkretne-dzialania-79067.html
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do linii 220 kV, przy mniejszych stratach energii. Realizowane jest stopniowe zastepowanie istniejacej sieci 220
kV siecig o napieciu 400 kV oraz wieloletni program wymiany transformatoréw o nizszym poziomie strat.

Plany rozwoju sieci przesytowej zawsze sg koordynowane z planami rozwojowymi sieci dystrybucyjne;.

Z informacji zawartych w ,Planie rozwoju w zakresie zaspokojenia obecnego i przysztego zapotrzebowania
na energie elektryczng na lata 2016-2025" wynika, ze w okresie 2016-2020, PSE planujg ponies¢ naktady
inwestycyjne na infrastrukture do wysokosci 7 mild PLN. Natomiast w okresie 2021-2025, naktady inwestycyjne
majg wynies¢ 6,3 mld PLN. Lacznie, naktady inwestycyjne PSE w okresie 2016-2025 wyniosg ok. 13,3 mid PLN.

W rezultacie planowanych naktadéw inwestycyjnych PSE w roku 2025 w stosunku do roku 2015 nastapi:

1)  przyrost dtugosci toréw linii 400 kV o 4 147 km,

2)  redukcja dtugosci toréw linii 220 kV o 1 156 km (likwidacja 1 310 km, budowa nowych 154 km),
3) zwiekszenie zdolnosci transformacji pomiedzy poszczegdlnymi poziomami napieé,

4)  zwiekszenie zdolnos$ci regulacyjnych mocy bierne;j.

9. Czynniki, ktore w ocenie Emitenta beda miaty wptyw na rozwéj Grupy

Nalezy wskazadé, iz wptyw na wyniki finansowe Grupy ZUE bedg miaty m. in. takie czynniki jak:

e mozliwosé nieterminowego regulowania zobowigzan wobec Grupy ZUE przez jednostki samorzadu
terytorialnego

Specyfika dziatalnosci budowlanej prowadzonej przez Grupe ZUE polega na koniecznosci zaangazowania
znaczacego kapitatu obrotowego na potrzeby realizowanych kontraktéw ze wzgledu na relatywnie wysoka ich
wartos¢ oraz dtugi czas ich realizacji. W zwigzku z tym w przypadku nieterminowego wywigzywania sie
odbiorcéw ze zobowigzan wobec Grupy Kapitatowej istnieje bezposrednie przetozenie na osiggane przez Grupe
wyniki finansowe.

e opoznienia lub niekorzystne rozstrzygniecia przetargow, w ktérych Grupa ZUE bierze udziat

Specyfikg branzy, w ktérej dziata Grupa ZUE, jest ryzyko zwigzane z warunkami i procedurami przetargdéw
publicznych. Podmioty biorgce udziat w przetargu majg prawo do sktadania odwotania od niezgodnych z prawem
dziatan zamawiajgcego w sprawie wyboru wykonawcy lub skargi do sadu na orzeczenia wydane przez organ
rozpoznajgcy odwotania wnoszone w postepowaniach o udzielenie zamowien publicznych. Ponadto, istnieje
ryzyko opdznienia ogtaszania lub rozstrzygania przetargéw przez instytucje zamawiajgce. Ryzyka te moga
powodowaé w przysztosci znaczne wydtuzenie terminu zawarcia umow z inwestorami zaréwno na rynku
infrastruktury miejskiej, kolejowej jak i energetycznej. Zaistnienie ww. zdarzen mogtoby mie¢ negatywny wptyw na
wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

Przewlektos¢ postepowan przetargowych skutkuje nie tylko koniecznoscig poniesienia dodatkowych kosztow
zwigzanych z postepowaniami odwotawczymi od decyzji zamawiajgcego, ale réwniez ryzykiem wzrostu cen
materiatdéw i ustug. Podpisanie umowy w terminie pdzniejszym moze skutkowac¢ ryzykiem uzaleznienia realizacji
zadania od warunkéw atmosferycznych - zas rezimy technologiczne nie pozwalajg na prowadzenie prac
budowlanych podczas niskich temperatur, czy tez intensywnych opadéw deszczu lub $niegu. Moze to réwniez
skutkowac ryzykiem uzaleznienia realizacji zadania od innych czynnikéw, np. termindéw udzielenia przez
zamawiajgcego zamknieé torowych, czy terminéw, w ktérych mozliwa jest wycinka drzew i krzewéw. Z ww.
powodoéw, Grupa ZUE liczy sie z mozliwoscig przesuniecia czesci z przychodéw planowanych na biezacy rok
obrotowy na rok kolejny.

e wzrost cen surowcoéw oraz paliw ptynnych

W dziatalnosci budowlanej Grupy Kapitatowej wykorzystywane sg gtéwnie takie materiaty i surowce, jak: beton,
kruszywa, elementy ze stali (m.in. stupy dla sieci trakcyjnej tramwajowej, kolejowej i energetyki wysokich napieé¢
stupy oswietleniowe, szyny, rozjazdy kolejowe) oraz elementy z miedzi i aluminium (m.in. kable energetyczne, liny,
drut jezdny) jak réwniez, z racji posiadania duzego parku maszynowego - paliwa ptynne (olej napedowy,
benzyna). W zwigzku z wahaniami cen tych materiatéw sp6tki Grupy sg narazone na ryzyko cenowe.
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e wzrost cen ustug swiadczonych przez podwykonawcow

W ramach realizowanych kontraktéw Grupa ZUE zleca czes¢ prac budowlano-montazowych wyspecjalizowanym
podwykonawcom. Zmiana cen surowcéw oraz paliw ptynnych skutkuje zwiekszeniem ryzyka w oszacowaniu
ponoszonych kosztéw dziatalnosci przez podwykonawcéw z branzy budowlanej, a tym samym wptywa
bezposrednio na wzrost cen ustug swiadczonych przez podwykonawcdw, co przektada sie negatywnie na wyniki
finansowe Grupy. Spodziewany na rynku wzrost liczby przetargdw, ktérych ogtoszenie planowane jest w kolejnych
kwartatach 2017 roku moze mie¢ negatywny wptyw na mozliwos¢ pozyskania podwykonawcdéw na niektére
branze.

¢ niestabilno$é kursu EUR/PLN

Grupa ZUE dokonuje czesci zakupéw importowanych w EUR, co powoduje wystepowanie ryzyka kursowego, ktére
moze mie¢ negatywny lub pozytywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe. Ponadto, cze$¢ zakupdéw
od podmiotow prowadzgcych dziatalnos$¢ operacyjng w Polsce - cho¢ wyrazona w PLN - jest rowniez posrednio
narazona na ryzyko kursowe w zwigzku z przeniesieniem tegoz ryzyka z dostawcy-importera na podmioty z Grupy
ZUE.

¢ wyniki prowadzonych postepowan sadowych

Z uwagi na fakt, iz spétki wchodzace w sktad Grupy sg strong postepowan sgdowych zaréwno ze strony
zobowigzan jak i wierzytelnosci, ich rozstrzygniecia mogg mie¢ wptyw na osiggane przez Grupe ZUE wyniki
finansowe.

10. Podstawowe zagrozenia oraz ryzyka

¢ Ryzyko zwiazane z sytuacja spoteczno-ekonomiczng w Polsce

Dziatalnos¢ Grupy na rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury miejskiej i kolejowej oraz energetyki jest
uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej Polski, a w szczegdlnosci od stopy wzrostu PKB, poziomu inwestycji,
stopy inflacji, stopy bezrobocia i wysokosci deficytu budzetowego. Ewentualne negatywne zmiany w sytuaciji
makroekonomicznej Polski mogg generowac ryzyko dla prowadzonej przez Grupe dziatalnosci gospodarczej i tym
samym wptywac¢ na wyniki finansowe Grupy

e Ryzyko zwigzane z trafnos$cia w oszacowaniu kosztow planowanych i realizowanych kontraktow

Ryzyko niedoszacowania cen kontraktéw moze wystepowac¢ w przypadku trudnych do zidentyfikowania na etapie
przygotowania przez Grupe oferty przetargowej prac niezbednych do wykonania zamoéwienia i objetych ceng
ryczattowa za ich wykonanie. Nie mozna w catosci wykluczyé¢ tego ryzyka, ktére mogtoby wywrze¢ negatywny
wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

¢ Ryzyko zwiazane z ptynnoscia finansowa w sektorze budowlanym

W ostatnich latach zmaterializowat sie element ryzyka zwigzanego z utratg ptynnosci finansowej przez inne
podmioty dziatajgce w tym samym sektorze. Dodatkowo wprowadzone z poczatkiem 2017 r. zmiany dotyczace
podatku od towaréw i ustug (VAT), w tym szczegdlnie objecie odwréconym obcigzeniem kilkudziesieciu rodzajéw
ustug budowlanych mogag mie¢ wptyw na zmniejszenie ptynnosci finansowej firm z branzy budowlanej. Powyzsze
moze negatywnie wptyngé na poziom wynikéw finansowych osigganych przez Grupe.

e Ryzyko zwigzane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych, mozliwoscia ich zaskarzania, a takze
dziataniem osaéb trzecich, majacym wplyw na realizacje prac projektowych lub budowlanych wykonywanych
przez spoétki Grupy

Dziatalnos¢ prowadzona przez Grupe wymaga niekiedy uzyskiwania decyzji administracyjnych, ktére umozliwiaja
realizacje projektéw, przewidzianych m.in. przepisami Prawa budowlanego, Kodeksu postepowania
administracyjnego (KPA) lub Prawa ochrony srodowiska. Nie mozna wykluczy¢ nieuzyskania powyzszych decyzji
administracyjnych albo istotnego przedtuzenia postepowan dotyczacych ich wydania. Nie jest mozliwe réwniez
wykluczenie ryzyka nieukonczenia lub opdznienia w wykonaniu przez podmioty trzecie, prac niezbednych do
rozpoczecia realizacji projektow przez spétki Grupy. Wystgpienie tych czynnikéw mogtoby skutkowaé
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niemoznoscig badz znacznym opdzZnieniem w realizacji projektéw budowlanych, a w konsekwencji miec¢ istotny
wptyw na wyniki finansowe Grupy.

e Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig za podwykonawcoéw i z solidarng odpowiedzialno$cia za zaptate
wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane przez podwykonawcéw oraz czionkéw konsorcjow
budowlanych

W ramach realizacji kontraktéw budowlanych, Grupa korzysta z ustug podwykonawcéw robét budowlanych, a
takze zawiera umowy konsorcjum. Przepisy Kodeksu cywilnego oraz Prawa zamoéwien publicznych przewiduja
solidarng odpowiedzialnosé¢ wykonawcy, ktéry zawart umowe z podwykonawca za zaptate wynagrodzenia za
roboty budowlane wykonane przez dalszych podwykonawcéw oraz solidarng odpowiedzialnos¢ cztonkow
konsorcjum budowlanego wzgledem zamawiajgcego za nalezyte wykonanie zobowigzan wynikajgcych z uméw o
zamowienie publiczne. Grupa moze zatem zosta¢ zobowigzana do zaptaty wynagrodzenia za roboty budowlane
naleznego dalszym podwykonawcom, jak i ponosi¢ odpowiedzialno$¢ w zwigzku z niewykonaniem lub
nienalezytym wykonaniem umowy o zamowienie publiczne przez konsorcjanta. Zrealizowanie sie ww. czynnikdw
ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

e Ryzyko zwigzane z mozliwoscia realizacji zabezpieczen ustanawianych na podstawie umoéw
o roboty budowlane, obowigzku zaptaty kar umownych, a takze sporéw sadowych z tym zwigzanych

Zawierane przez Grupe umowy o roboty budowlane i umowy o dzieto przewidujg obowigzek ustanowienia
zabezpieczen nalezytego i terminowego wykonania przedmiotu umowy oraz usuniecia wad i usterek w postaci
kaucji bgdz gwarancji bankowej albo ubezpieczeniowej. Ponadto w ostatnim czasie, Zamawiajacy oczekujg coraz
dtuzszych okreséw gwarancyjnych. Umowy te wprowadzajg rowniez kary umowne m.in. z tytutu przekroczenia
terminu realizacji prac w nich okreslonych. Grupa nie moze wykluczy¢ ryzyka nie dotrzymania termindw
wykonania przedmiotu zawartych uméw o roboty budowlane lub o dzieto, a takze niedotrzymania terminéw
wykonania robot/prac gwarancyjnych zwigzanych z usuwaniem wad i usterek, co w konsekwencji wigze sie z
prawem Zamawiajgcego do wykorzystania ww. zabezpieczen badz z zgdaniem kar umownych lub odszkodowan.
Grupa nie moze wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z ewentualnymi sporami dotyczacymi nienalezytego lub
nieterminowego wykonania ww. umow. Zrealizowanie sie wspomnianych czynnikéw moze mie¢ negatywny
wptyw na wyniki finansowe Grupy.

¢ Ryzyko terminéw zamknieé¢ robét budowlanych

Zawierane przez Grupe umowy o roboty budowlane zawierajg Scisle okreslony termin zakoriczenia prac
budowlanych. W przypadku gdy Zamawiajgcy przekaze plac budowy lub jego fragment z opdzZnieniem w stosunku
do harmonogramu zawartego w umowie, istnieje ryzyko spietrzenia rob6t w jednym czasie, co moze powodowac
niedopasowanie technologiczne do realizowanych zadan lub niedotrzymanie okreslonych w umowie terminéw nie
z winy Grupy. Zrealizowanie sie wspomnianych czynnikéw moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe
Grupy.

¢ Ryzyko zwiazane z logistyka dostaw

Zagrozenie zwigzane z okresowa kumulacjg rozstrzygnie¢ przetargéw w jednym czasie, powoduje ograniczenie
dostepnosci przewozowej oraz mozliwosci pozyskania materiatdw strategicznych, a takze urzadzen
specjalistycznych w zakresie SRK.

e Ryzyko zwigzane z upadtoscia kontrahentéw handlowych

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka upadtosci kontrahentow handlowych Grupy. W wyniku upadtosci podwykonawcdéw,
dostawcow lub konsorcjantéw Grupa mogtaby by¢ narazona na nieukonczenie przedmiotu uméw w terminie czy
nieterminowe usuniecie wad lub usterek, z czym mogtaby sie wigza¢ koniecznos¢ zaptaty kar umownych lub
odszkodowan. Mogtaby réwniez zosta¢ pociaggnieta do solidarnej odpowiedzialnosci za wynagrodzenie nalezne
dalszym podwykonawcom czy z tytutu niewykonania umowy przez konsorcjanta, jak i mogtaby musie¢ ponies¢
koszty zastepczego wykonania niezrealizowanych przez upaditego prac czy dostaw. Upadtosé
zleceniodawcy/zamawiajgcego narazataby z kolei Grupe na nieotrzymanie wynagrodzenia za wykonane prace.
Wystgpienie powyzszych czynnikéw miatoby negatywny wptyw na poziom wynikéw finansowych osigganych
przez Grupe.
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e Ryzyko zwigzane z gwarancjami zaptaty za roboty budowlane

Zgodnie z przepisami Kodeksu cywilnego wykonawca robot budowlanych, ktéremu Spétka zlecita realizacje
projektu budowlanego, moze w kazdym czasie zada¢ od spoétek Grupy, wystepujgcych jako zamawiajacy,
gwarancji zaptaty do wysokosci ewentualnego roszczenia z tytutu wynagrodzenia wynikajacego z umowy oraz
zlecen dodatkowych. Brak wystarczajgcej gwarancji zaptaty stanowi przeszkode w wykonaniu robét budowlanych
z przyczyn dotyczgcych spotek Grupy i uprawnia wykonawce do odstgpienia od umowy na podstawie art. 649[4]
§1 Kodeksu cywilnego, jak i do zadania wynagrodzenia na podstawie art. 639[4]§3 Kodeksu cywilnego.
Spowodowac to moze wzrost kosztéw i opdznienie realizacji projektéw budowlanych lub wrecz uniemozliwié ich
realizacje, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowa Grupy.

¢ Ryzyko zwigzane ze zmiana przepisow prawa, w tym prawa podatkowego

Czeste nowelizacje, niesp6jnos$é oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa w szczegdlnosci prawa
podatkowego pocigga za sobg istotne ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym, w jakim Grupa prowadzi
dziatalno$é. W szczegodlnosci nie mozna wykluczy¢ ryzyka kwestionowania przez organy podatkowe, w oparciu
np. o interpretacje wydawane przez Ministra Finansoéw, rozliczen podatkowych dokonywanych przez Grupe w
zwigzku z realizowanymi transakcjami, zaréwno w normalnym toku dziatalnosci spétek Grupy, jak i innymi (np.
transakcjami kapitatowymi). W efekcie niekorzystne dla Grupy zmiany przepiséw badz ich interpretacje moga
mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowa.

¢ Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nowych kontraktéw

Grupa bierze udziat w przetargach o zamdwienia publiczne, ujmujgc docelowe kontrakty w swoich planach
finansowych. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka negatywnych rozstrzygnieé uniewaznien przetargéw ze strony
zamawiajacych czy tez op6znien w ogtaszaniu lub rozstrzyganiu przetargéw. Nie mozna réwniez wykluczy¢ braku
np. podtrzymania oferty (przedtuzenia wadium) przez partnera konsorcjum co mogtoby skutkowaé brakiem
zawarcia umowy z konkretnym inwestorem, a tym samym utratg potencjalnych przychodow.

e Ryzyko zwigzane z warunkami i procedurami rozstrzygania przetargéw publicznych, a takze
z wykluczeniem z postepowan o udzielenie zamoéwien publicznych

Prawo zaméwien publicznych umozliwia podmiotom biorgcym udziat w przetargu sktadanie odwotania od
niezgodnych z prawem dziatari zamawiajgcego w sprawie wyboru wykonawcy lub skargi do sadu na orzeczenia
wydane przez organ rozpoznajgcy odwotania wnoszone w postepowaniach o udzielenie zaméwien publicznych,
co w konsekwencji moze powodowac znaczne wydtuzenie terminu zawarcia umowy z inwestorem. Ponadto nie
jest mozliwe wykluczenie ryzyka zajscia zdarzen, ktére stanowityby podstawe do wykluczenia Grupy z
postepowan przetargowych w oparciu o przestanki okreslone w ustawie Prawo zamoéwien publicznych.
Zaistnienie ww. zdarzen mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

e Ryzyko zwigzane z pozyskaniem finansowania na realizacje kontraktéow budowlanych, pozyskaniem
gwarancji kontraktowych i wadialnych

Z uwagi na trudng sytuacje w sektorze budowlanym istnieje ryzyko, iz zaréwno banki
(w zakresie kredytéw i gwarancji kontraktowych), jak i towarzystwa ubezpieczeniowe (w zakresie gwarancji
kontraktowych lub wadialnych), ogranicza dostepnosc¢ zrédet finansowania i innych instrumentéw finansowych,
co moze skutkowac¢ ograniczeniem liczby jak i skali prowadzonych prac.

e Ryzyko stép procentowych

Ryzyko stop procentowych wystepuje gtéwnie w zwigzku z korzystaniem przez Grupe z kredytéw bankowych
i ustug leasingu. Powyzsze instrumenty finansowe oparte s o zmienne stopy procentowe i w zwigzku z tym
narazajg Grupe na ryzyko finansowe.

e Ryzyko zwigzane z warunkami atmosferycznymi

Prace budowlane prowadzone przez Grupe zaréwno w zakresie infrastruktury miejskiej, energetycznej jak i
kolejowej nie moga byé prowadzone podczas niesprzyjajgcych warunkéw atmosferycznych. W okresie jesiennym
oraz zimowym, ze wzgledu na zbyt niskg temperature powietrza, dla zachowania reziméw technologicznych wiele
robot musi zostaé wstrzymana, dlatego realizacja prac w tym okresie ulega spowolnieniu, a w pewnych
przypadkach nawet wstrzymaniu. Jezeli ewentualne niekorzystne warunki atmosferyczne bedg utrzymywaty sie
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zbyt dtugo, moze to wptynaé¢ niekorzystnie na wyniki finansowe Grupy ZUE.

e Ryzyko wzrostu kosztow zwigzanych z zatrudnieniem pracownikéw

Z uwagi na zmienne warunki gospodarcze, dgzenie do ciggtego rozwoju Spétki, jak rowniez podnoszenie jakosci
$wiadczonych ustug oraz z uwagi na brak na rynku pracy wystarczajgcej liczby pracownikéw wykonujgcych
zawody specjalistyczne, wymagajace posiadania stosownych uprawnien, umiejetnosci oraz doswiadczenia,
istnieje realne prawdopodobienstwo wzrostu kosztéw zwigzanych z zatrudnieniem pracownikbw co w
konsekwencji moze wptyng¢ na wyniki finansowe ZUE.

Zdaniem Zarzadu ZUE, wptyw ww. czynnikdw w podobny sposéb dotyka pozostatych uczestnikéw rynku, stad
ZUE znajduje sig w sytuacji analogicznej do innych podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ konkurencyjna.
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11. Znaczace umowy

Dotyczace robét budowlanych

8 stycznia 2016 r. Spotka powzieta informacje o ztozeniu przez Spétke oferty z najnizszg ceng w postepowaniu
przetargowym na ,Wykonanie rob6t budowlanych w zakresie wymiany nawierzchni kolejowej wraz z robotami
towarzyszacymi na linii kolejowej nr 272 Kluczbork - Poznan na stacji Poznan Staroteka, szlaku Poznan Staroteka
- Poznan Gtéwny, stacji Poznan Gtéwny w torze nr 1 i 2 od km 194,638 do km 200,524 w ramach zadania pn.:
+Wymiana nawierzchni wraz z robotami towarzyszacymi na linii kolejowej nr 272 Kluczbork - Poznan, odcinek
Kérnik - Poznan Gtéwny wraz z przebudowg mostu stalowego na rzece Warcie na stacji Poznan Staroteka w km
196,254" (Przetarg). Zamawiajgcym jest PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. (PKP PLK). Warto$¢ netto ztozonej
przez Spotke oferty wynosi 26,4 min PLN co stanowi wartos¢ brutto 32,5 min PLN. Termin realizacji zadania
zostat wyznaczony na 31 grudnia 2016 roku.

29 stycznia 2016 r. Spotka otrzymata od PKP PLK zawiadomienie o wykluczeniu z powoddéw proceduralnych
Spoétki z uczestnictwa w postepowania przetargowym oraz wyborze oferty ztozonej przez oferenta innego niz
Spoétka. Po ztozeniu, w dniu 5 lutego 2016 roku, przez Emitenta odwotania od ww. decyzji PKP PLK, Spotka
otrzymata informacje od PKP PLK, iz w zwigzku z uzasadnionym odwotaniem uniewazniona zostata czynnos¢
wyboru oferty ztozonej w Przetargu dokonana przez PKP PLK w dniu 29 stycznia 2016 r. W dniu 8 lutego 2016
roku Spotka powzieta informacje o zgtoszeniu do Krajowej Izby Odwotawczej w tym samym dniu, przez PORR
Polska Construction S.A. (inny oferent) przystapienia do postepowania odwotawczego po stronie PKP PLK wraz z
wnioskiem o oddalenie odwotania Spétki oraz zastrzezeniem wniesienia sprzeciwu w przypadku uznania w
catosci przez Zamawiajgcego zarzutéw wskazanych w odwotaniu ztozonym przez Emitenta. 11 lutego 2016 roku
Spoétka otrzymata zawiadomienie z PKP PLK, iz po uwzglednieniu odwotania ztozonego przez Emitenta oferta
zlozona przez Spétke zostata wybrana jako najkorzystniejsza w Przetargu. 23 lutego 2016 roku Spotka otrzymata
informacje z PKP PLK o wniesieniu odwotania przez PORR Polska Construction S.A. (Odwotanie) od czynnosci
PKP PLK polegajacej na wyborze najkorzystniejszej oferty w Przetargu. 7 marca 2016 roku Krajowa Izba
Odwotawcza, po rozpoznaniu Odwotania, uznajac je za niezasadne, wydata wyrok oddalajgcy Odwotanie.

W wyniku wyzej opisanych rozstrzygnie¢ 18 marca 2016 roku Spotka zawarta umowe z PKP PLK na ,Wykonanie
robot budowlanych w zakresie wymiany nawierzchni kolejowej wraz z robotami towarzyszgcymi na linii kolejowej
nr 272 Kluczbork - Poznan na stacji Poznan Staroteka, szlaku Poznan Staroteka - Poznan Gtéwny, stacji Poznan
Gtéwny w torze nr 1 i 2 od km 194,638 do km 200,524 w ramach zadania pn.: ,Wymiana nawierzchni wraz z
robotami towarzyszacymi na linii kolejowej nr 272 Kluczbork - Poznan, odcinek Kérnik - Poznan Gtéwny wraz z
przebudowg mostu stalowego na rzece Warcie na stacji Poznan Staroteka w km 196,254"". Wartos¢ netto Umowy
wynosi 26,4 min PLN, co odpowiada wartosci brutto w wysokosci 32,5 min PLN. Termin realizacji przedmiotowe;j
umowy okreslono na 30 grudnia 2016 roku, przy czym dla poszczegdlnych etapéw prac umowa przewiduje
wczesniejsze terminy ich realizacji. (Raporty biezace 2/2016, 4/2016, 5/2016, 6/2016, 8/2016, 11/2016,
13/2016, 16/2016)

W zwigzku z podpisaniem przez Spoétke w dniu 11 lutego 2016 roku umowy z PKP PLK na wykonanie robét
budowalnych dotyczacych modyfikacji linii kolejowej, taczna wartos¢ uméw zawartych od dnia 29 pazdziernika
2015 roku bezposrednio pomiedzy spétkami wchodzgcymi w sktad Grupy ZUE, a spétkami wchodzgacymi w sktad
grupy kapitatowej PKP PLK wyniosta 23,9 min PLN netto. (Raport biezacy 9/2016)

8 marca 2016 roku ZUE zawarto umowe z PKP PLK na ,Wzmocnienie podtorza na linii nr 139 Katowice -
Zwardon, w torze nr 1 i 2, w km 10,300 - 25,360 w wybranych lokalizacjach i na linii nr 93 Trzebinia -
Zebrzydowice, w km 62,260 - 68,780 w wybranych lokalizacjach wraz z robotami towarzyszacymi i obstuga
Pociggu Naprawy Podtorza z maszyng wiodaca typu AHM-800R i oczyszczarki ttucznia RM80 oraz wagondéw
samowytadowczych typu 426 Vb w ilosci 20 szt. stanowigcych potencjat Zamawiajgcego - Zaktadu Maszyn
Torowych w Krakowie”. Spétka informowata o ztozeniu oferty z najnizszg cena, w postepowaniu przetargowym
na przedmiotowe zadanie w raporcie biezagcym nr 10/2016 oraz o wyborze oferty Spétki jako najkorzystniejszej w
raporcie biezgcym nr 12/2016. Warto$¢ netto Umowy wynosi 25,6 min PLN, co odpowiada wartos$ci brutto w
wysokosci 31,5 min PLN. Termin realizacji przedmiotowej umowy okreslono na 31 grudnia 2016 roku. (Raport
biezacy 14/2016)
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1 kwietnia 2016 roku doszto do podpisania przez konsorcjum w sktadzie Spétka (Lider) oraz Przedsiebiorstwo
Napraw i Utrzymania Infrastruktury Kolejowej w Krakowie Sp. z 0.0. (Partner) z PKP PLK aneksu do umowy na
»Rewitalizacje toru nr 2 linii kolejowej nr 131 na odcinku Tarnowskie Géry — Kalety, przebudowa Stacji Boronow
oraz przebudowa 18 rozjazdéw w stacji Tarnowskie Goéry”, w ramach zadania inwestycyjnego pn. ,Rewitalizacja
linii kolejowej nr 131 Chorzéw Batory - Tczew, odcinek Bydgoszcz Gtéwna - Zduriska Wola - Chorzéw Batory”
(Umowa), o ktérej podpisaniu Spotka informowata w raporcie biezgcym nr 86/2015 z dnia 30 lipca 2015 roku. Na
podstawie aneksu przedtuzono termin realizacji przedmiotu Umowy do dnia 30 kwietnia 2016 rokuy,
a w konsekwencji zmieniono terminy realizacji kamieni milowych kontraktu wynikajagce z Umowy. Pozostate
warunki Umowy nie ulegty zmianie. (Raport biezacy 17/2016)

W zwigzku z otrzymaniem w dniu 15 kwietnia 2016 roku obustronnie podpisanej przez konsorcjum w sktadzie -
Spétka oraz Krakowskie Zaktady Automatyki S.A. z siedzibg w Krakowie umowy z PKP PLK na wykonanie robét
budowalnych dotyczacych rewitalizacji linii kolejowej na odcinku Dgbrowa Gérnicza Strzemieszyce — Sosnowiec
Dandéwka, tagczna warto$¢é umow zawartych od dnia 12 lutego 2016 roku z wytagczeniem umdw znaczacych, o
ktérych Spétka informowata w odrebnych komunikatach nr 14/2016 oraz 16/2016, bezposrednio pomigdzy
spotkami wchodzgcymi w sktad Grupy ZUE, a spotkami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej PKP PLK
wyniosta 24,5 min PLN netto. (Raport biezacy 18/2016)

W zwigzku z podpisaniem przez Spétke w dniu 11 maja 2016 roku umowy z PKP PLK dotyczacej zaprojektowania
i wykonania robdt budowalnych dotyczgcych modernizacji linii kolejowej na odcinku Skarzysko Kamienna -
Suchedniéw, tagczna warto$¢ umow zawartych od dnia 16 kwietnia 2016 roku bezposrednio pomiedzy spotkami
wchodzacymi w sktad Grupy ZUE, a spotkami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej PKP PLK wyniosta 27,2
min PLN netto. (Raport biezacy 25/2016)

W zwigzku z podpisaniem w dniu 7 czerwca 2016 roku przez konsorcjum w skfadzie Spotka oraz Strabag
sp. z 0.0. umowy z Tramwaje Warszawskie sp. z 0.0. (Tramwaje Warszawskie) na zadanie ,Budowa linii
tramwajowej na Tarchomin — etap II", taczna warto$¢ umoéw zawartych od dnia 13 sierpnia 2015 roku
bezposrednio pomiedzy spotkami wchodzgcymi w sktad Grupy ZUE, oraz umdw, w ktorych spétki z Grupy ZUE
wystepowaty w ramach konsorcjum, a Tramwaje Warszawskie wyniosta 31,9 min PLN netto. (Raport biezacy
33/2016)

28 lipca 2016 roku ZUE zawarto umowe z PKP PLK na ,Opracowanie dokumentacji projektowej i wykonanie robét
budowlano - montazowych w ramach zadania inwestycyjnego pod nazwg ,Prace na linii kolejowej nr 95 Krakéw
MydIniki — Podteze na odcinku Koscielniki - Podteze” realizowanego w ramach projektu ,Prace na linii kolejowej E
30 na odcinku Krakéw Gtéwny Towarowy - Rudzice wraz z dobudowa toréw linii aglomeracyjnej.” Spotka
informowata o ztozeniu oferty z najnizszg cena, w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie w
raporcie biezacym nr 27/2016 oraz o wyborze oferty Spoétki jako najkorzystniejszej w raporcie biezacym nr
34/2016. Warto$¢ netto Umowy tacznie z tzw. Kwotg warunkowg wynosi 29,1 min PLN, co odpowiada wartosci
brutto w wysokosci 35,8 min PLN. Termin realizacji przedmiotowej umowy zostat ustalony na 540 dni od daty
rozpoczecia prac budowlanych. (Raport biezacy 37/2016)

2 sierpnia 2016 r. Spétka otrzymata informacje, ze OHL 7S, a.s. bedgca petnomocnikiem konsorcjum w sktadzie:
1) OHL ZS, a.s. (Petnomocnik konsorcjum),

2) Swietelsky Baugesellschaft m.b.H (Partner konsorcjum),

3) ZUE S.A. (Partner konsorcjum),

otrzymata od PKP PLK obustronnie podpisany egzemplarz aneksu do umowy na Zaprojektowanie i wykonanie
roboét budowlanych na linii kolejowej Krakdw — Medyka - granica panstwa na odcinku Biadoliny — Tarnéw w km
61,300 — 80,200 w ramach Projektu ,Modernizacja linii kolejowej E 30/C-E 30, odcinek Krakdw — Rzeszéw, etap
11" (Umowa) na podstawie, ktérego przedtuzono termin realizacji przedmiotu Umowy na okres nie dtuzszy niz 91
miesiecy od daty rozpoczecia (nie pdzniej jednak niz do dnia 24 maja 2018 roku). (Raport biezacy 39/2016)

3 pazdziernika 2016 roku ZUE zawarto umowe z PKP PLK na ,Wykonanie rob6t budowlanych na szlakach
Ostrowite — Biskupiec Pomorski i Biskupiec Pomorski — Jamielnik w ramach zadania inwestycyjnego pn.: "Prace
na linii nr 353 na odcinku Jabtonowo Pom - ltawa - Olsztyn - Korsze". Spétka informowata o ztozeniu oferty z
najnizszg cena,w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie w raporcie biezgcym nr 36/2016 oraz o
wyborze oferty Spétki jako najkorzystniejszej w raporcie biezgcym nr 44/2016. Warto$¢ netto umowy wynosi 29,0
min PLN (z uwzglednieniem tzw. kwoty warunkowej w wysokosci 4% wartosci netto umowy wynoszacej 1,1 min
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PLN). Warto$¢ brutto umowy wynosi 35,7 min PLN. Termin realizacji zadania (odbiér koricowy) zostat ustalony na
dzien 5 pazdziernika 2017 roku. Jednoczesnie tagczna wartos¢ uméw zawartych od dnia 29 lipca 2016 roku do
3 pazdziernika 2016 roku, bezposrednio pomiedzy spétkami wchodzacymi w sktad Grupy Kapitatowej ZUE,
a spétkami wchodzacymi w sktad Grupy Kapitatowej PKP PLK wyniosta 47 min PLN. (Raport biezacy 47/2016)

14 pazdziernika 2016 roku ZUE zawarto umowe z PKP PLK na Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych
oraz wykup gruntdw w rejonie stacji Medyka dla zadania pn. ,Prace Inwestycyjne na przejsciu granicznym
Medyka - Mosciska II". Spoétka informowata o ztozeniu oferty z najnizszg cena, w postepowaniu przetargowym na
przedmiotowe zadanie w raporcie biezagcym nr 40/2016 oraz o wyborze oferty Spétki jako najkorzystniejszej
w raporcie biezgcym nr 43/2016. Wartos¢ netto umowy wynosi 41,5 min PLN. Warto$¢ brutto umowy wynosi 51,0
min PLN. Termin realizacji zadania (zakonczenie wszystkich prac i robdt objetych przedmiotem zamdwienia)
zostat ustalony na 1300 dni od daty podpisania umowy, nie péZniej niz 20 maja 2020 r. (Raport biezacy 49/2016)

7 listopada 2016 r. konsorcjum Spétki i Dalekovod Polska S.A. (Konsorcjum) zawarto porozumienie w sprawie
rozwigzania umowy za porozumieniem stron z Polskimi Sieciami Elektroenergetycznymi S.A. na realizacje przez
Konsorcjum zadania inwestycyjnego ,Budowa dwutorowe;j linii 400 kV Kozienice Ottarzew” (Porozumienie), ktére
wchodzi w zycie z dniem jego podpisania. Strony dokonaty w ramach Porozumienia polubownego rozliczenia
dotychczasowej realizacji Umowy iroszczen zwigzanych zjej realizacja i rozwigzaniem. (Raport biezacy
55/2016)

25 listopada 2016 r. Spotka powzieta informacje o ztozeniu przez konsorcjum w sktadzie: ZUE S.A. (Lider), PORR
Polska Infrastructure S.A., oferty z najnizszg ceng w postepowaniu przetargowym na ,Opracowanie dokumentaciji
projektowej wraz z uzyskaniem niezbednych decyzji administracyjnych oraz wykonanie budowy linii tramwajowej
KST etap Ill (0s. Krowodrza Gérka — Gérka Narodowa) wraz z budowag dwupoziomowego skrzyzowania w ciggu
ul. Opolskiej w Krakowie oraz towarzyszaca infrastrukturg drogowg”. Warto$¢ netto ztozonej przez konsorcjum
oferty: 206 min PLN, przy czym oczekiwana warto$¢ wynagrodzenia przypadajgca na Spétke to 50% wartosci
netto. Wartos¢ brutto oferty wynosi 253,4 min PLN. Termin realizacji zadania: 30 miesigecy od daty podpisania
umowy. (Raport biezacy 57/2016)

19 grudnia 2016 r. Spotka powzigta informacje o wyborze przez PKP PLK oferty ztozonej przez konsorcjum w
sktadzie: ZUE S.A. (Lider), Przedsigbiorstwo Inzynieryjne IMB-Podbeskidzie sp. z o0.0., Przedsiebiorstwo
Budownictwa Inzynieryjnego Energopol sp. z o.0., jako najkorzystniejszej w postepowaniu przetargowym na
Wykonanie prac projektowych i rob6t budowlanych dla projektu Rozbudowa ulicy Igotomskiej, drogi krajowej nr 79
- Etap 2, wraz z infrastrukturg w Krakowie. Warto$¢é netto ztozonej przez konsorcjum oferty: 145,5 min PLN, przy
czym oczekiwana warto$¢ wynagrodzenia przypadajgca na Spétke to 34% wartosci netto. Wartos$é brutto oferty
wynosi 179 min PLN. Termin realizacji zadania: 31 grudnia 2019 r. 28 pazdziernika 2016 r. nastgpito otwarcie
ofert w Przetargu, w ktérym oferta ztozona przez konsorcjum zajeta 2 miejsce, przy czym oferta, ktéra zajeta 1
miejsce zostata nastepnie wykluczona z Przetargu przez ZIKiT w Krakowie ze wzgledu na razaco niska cene, i tym
samym oferta konsorcjum zostata wybrana jako najkorzystniejsza w przetargu. (Raport biezacy 62/2016)

W zwigzku z podpisaniem w dniu 28 grudnia 2016 r. przez Spotke i Wizbud sp. z 0.0. umowy na realizacje przez
Wizbud sp. z 0.0. robét branzy torowej, tagczna warto$¢ uméw zawartych w ciggu 12 miesiecy pomiedzy Spétka a
Wizbud sp. z 0.0. wyniosta 24,3 min PLN netto. (Raport biezacy 63/2016)

Finansowe

W zwigzku z otrzymaniem w dniu 9 lutego 2016 roku obustronnie podpisanej umowy poreczenia
z ARCELORMITTAL POLAND S.A,, taczna warto$¢ uméw zawartych w ciggu ostatnich 12 miesiecy bezposrednio
pomiedzy spétkami wchodzgcymi w sktad Grupy ZUE a ARCELORMITTAL POLAND S.A. wyniosta 23,1 min PLN
netto. (Raport biezacy 7/2016)

18 kwietnia 2016 r. ustalone zostaty umowne zasady wspotpracy pomiedzy Spotka, spotkg zalezng BPK Poznan
oraz Generali Towarzystwo Ubezpieczen S.A. (Generali TU) w zakresie wydawania przez Generali TU na zlecenie
Spotki i BPK Poznan na rzecz wskazanych beneficjentow w okresie do konca marca 2017 r. gwarancji
kontraktowych. Na mocy umowy Generali TU bedzie wydawa¢ na wniosek Spoétki lub BPK Poznan gwarancje
kontraktowe do maksymalnego limitu 42,1 min PLN, przy czym maksymalne indywidualne limity do wykorzystania
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przez poszczegdlnych zobowigzanych zostajg ustalone dla Spétki do kwoty 42,1 min PLN, dla BPK Poznan do
kwoty 1 min PLN. (Raport biezacy 19/2016)

11 maja 2016 roku pomiedzy ZUE a mBank S.A. zostat podpisany aneks do umowy kredytowej o kredyt
w rachunku biezgcym z dnia 29 listopada 2004 roku. Aneks dotyczy gtéwnie zmniejszenia limitu kredytu w
rachunku biezgcym z kwoty 10 min PLN do 5 min PLN oraz wydtuzenia okresu kredytowania do dnia 12 maja
2017 roku.

29 czerwca 2016 roku Spotka zawarta z mBankiem S.A. z siedzibg w Warszawie (Bank) umowe ramowg w
zakresie korzystania przez Spétke z gwarancji udzielanych przez Bank w ramach udostepnionej Spétce linii na
gwarancje (Umowa), na mocy ktorej Spdtka otrzymata limit na gwarancje do maksymalnej wysokosci 70 min PLN
(Limit) do dnia 28 lipca 2027 roku. W ramach Umowy Bank wyraza gotowos$¢ do udzielania w ramach Limitu
gwarancji przetargowych, gwarancji zwrotu zaliczki, gwarancji dobrego wykonania kontraktu, gwarancji zwrotu
kaucji oraz gwarancji wykonania kontraktowych zobowigzan gwarancyjnych wystawianych w walucie polskiegj i
euro.

Jednoczesnie w zwigzku z podpisaniem Umowy, w dniu 29 czerwca 2016 roku Spoétka podpisata aneks do umowy
0 wspotpracy w zakresie korzystania przez Spotke z produktéw i ustug Banku w ramach linii na finansowanie
biezgcej dziatalnosci (Aneks), o ktérej to umowie Spétka informowata w raporcie nr 98/2015 z dnia 22 grudnia
2015 roku oraz w raportach wczesniejszych. Na podstawie Aneksu uzgodniono w szczegdlnosci przyznanie przez
Bank Spotce prawa do korzystania z produktéw w ramach zmniejszonego z kwoty 90 min PLN do kwoty 40 min
PLN limitu linii do dnia 20 lipca 2017 roku. Dodatkowo na mocy Aneksu uzgodniono zmiane wysokosci
sublimitéw w ramach limitu. Z wytaczeniem ww. Umowy i Aneksu, w okresie 12 miesiecy poprzedzajacych
podpisanie Umowy i Aneksu spotki wechodzgce w sktad Grupy ZUE zawarty z Bankiem dodatkowo umowy o
tacznej wartosci ok. 13 min PLN. (Raport biezacy 35/2016)

14 lipca 2016 roku pomigdzy ZUE a PZU S.A. zostat podpisany aneks do umowy zlecenia o okresowe udzielanie
gwarancji ubezpieczeniowych kontraktowych z dnia 29 kwietnia 2010 roku. Aneks dotyczy gtéwnie przedtuzenia
okresu umowy do dnia 12 lipca 2017 roku.

12 sierpnia 2016 roku zostata podpisana umowa o kredyt odnawialny pomiedzy Railway gft, ZUE a Bankiem BGZ
BNP Paribas S.A. Gtéwnym kredytobiorca jest Railway gft. Wartos¢ przyznanego kredytu 3 min PLN, okres
kredytowania do 12 sierpnia 2017 roku.

19 pazdziernika 2016 r. zostata podpisana umowa o udzielanie gwarancji kontraktowych w ramach limitu
odnawialnego z TUIR Allianz Polska S.A. z siedzibg w Warszawie (Gwarant) do maksymalnej wysokosci 30 min
PLN z terminem obowigzywania ustalonym na 30 wrzes$nia 2017 roku. Na podstawie Umowy Gwarant bedzie
wydawat Spétce gwarancje kontraktowe (przetargowa, nalezytego wykonania umowy, wtasciwego usuniecia
wad i usterek) na rzecz wskazanych przez Spétke podmiotéw. (Raport biezacy 52/2016)

Korporacyjne

22 stycznia 2016 roku odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow RTI, ktére podjeto uchwate w
przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego RTI z kwoty 50 000 PLN do kwoty 225 000 PLN w drodze
ustanowienia nowych 3 500 udziatéw o wartosci nominalnej 50 PLN kazdy. Wszystkie nowe udzialy o tacznej
wartosci 175 000 PLN zostaty objete przez dotychczasowych Wspélnikow proporcjonalnie do juz posiadanych
udziatéw (w tym ZUE) i pokryte wktadami pienieznymi o tacznej wartosci 175 000 PLN. Wktad pieniezny ZUE
zostat pokryty poprzez potrgcenie wierzytelnosci z tytutu pozyczek udzielonych RTI. Podwyzszenie kapitatu
zaktadowego RTI zostato wpisane do KRS w dniu 31 marca 2016 roku.

14 marca 2016 roku Zarzad ZUE podjat uchwate w sprawie rekomendowania Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu Spétki przeznaczenia zysku netto za rok obrotowy 2015 w wysokosci 15,3 min PLN w nastepujacy
sposob:

1) czesé zysku netto za rok obrotowy 2015 w kwocie ok. 7,6 min PLN na wyptate dywidendy co stanowi 0,33 PLN
na jedng akcje,

2) pozostata czes¢ zysku netto za rok obrotowy 2015 w kwocie ok. 7,7 min PLN na kapitat zapasowy.
(Raport biezacy 15/2016)
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25 kwietnia 2016 roku Spétka opublikowata informacje o pozytywnym zaopiniowaniu przez Rade Nadzorczg ZUE
whniosku Zarzadu co do podziatu zysku za 2015 rok. (Raport biezacy 20/2016)

27 kwietnia 2016 roku Spotka opublikowata wstepne wyniki jednostkowe i skonsolidowane za | kwartat 2016
roku. (Raport biezacy 21/2016)

25 maja 2016 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie ZUE, ktére podjeto uchwate o przeznaczeniu zysku
netto wypracowanego przez Spétke w roku obrotowym 2015 w nastepujacy sposéb:

1) czes$¢ zysku netto za rok obrotowy 2015 w kwocie ok. 7,6 min PLN na wyptate dywidendy co stanowi 0,33 PLN
na jedng akcje,

2) pozostata cze$¢ zysku netto za rok obrotowy 2015 w kwocie ok. 7,7 min PLN na kapitat zapasowy.

Dzien ustalenia prawa do dywidendy zostat ustalony na dzien 13 czerwca 2016 roku a dzien wyptaty dywidendy
zostat ustalony na dzien 23 czerwca 2016 roku. (Raport biezacy 31/2016)

Zwyczajne Walne Zgromadzenie ZUE ustalito rowniez, iz w sktad Rady Nadzorczej ZUE na nowa kadencje
wchodzi¢ bedzie pieciu cztonkéw oraz powotato w sktad Rady Nadzorczej Spétki z dniem 25 maja 2016 r. na
nowa kadencje osoby, ktére wchodzity w sktad Rady Nadzorczej ZUE poprzedniej kadencji. (Raporty biezace
28/2016, 30/2016)

Nastepnie Rada Nadzorcza Spotki na posiedzeniu w dniu 25 maja 2016 roku podjeta uchwatly w sprawie
powotania Zarzadu Spétki na nowg trzyletnig kadencje, rozpoczynajgcg sie z dniem 25 maja 2016 roku,
w dotychczasowym piecioosobowym sktadzie. (Raport biezacy 32/2016).

19 sierpnia 2016 roku Spdétka opublikowata wstepne wyniki jednostkowe i skonsolidowane za | pétrocze 2016
roku. (Raport biezacy 42/2016)

3 listopada 2016 r. Spoétka opublikowata wstepne wyniki jednostkowe i skonsolidowane za Il kwartaty 2016 roku.
(Raport biezacy 54/2016)

Pozostate zdarzenia

W zwigzku z potwierdzeniem przyjecia do realizacji w dniu 16 maja 2016 roku przez spétke zalezng Railway gft
zamowienia od Spétki na dostawe ttucznia, tgczna wartos¢ uméw/zamowien zawartych od dnia 30 pazdziernika
2015 roku pomiedzy Spétka a Railway gft wyniosta 23,4 min PLN. (Raport biezacy 26/2016)

W zwigzku z potwierdzeniem przyjecia do realizacji w dniu 28 lipca 2016 roku przez spétke zalezng Railway gft
zamowienia od Spotki na dostawe materiatéw budowlanych, tgczna wartos¢ uméw/zamowien zawartych od dnia
17 maja 2016 roku pomiedzy Spotka a Railway gft wyniosta 22,2 min PLN. (Raport biezacy 38/2016)

23 wrzesnia 2016 r. wptyneta do Spétki informacja o wszczeciu przeciwko niej postepowania z powoédztwa
Elektrobudowy S.A. z siedzibg w Katowicach (Powod) o zaptate ok. 24,8 min PLN tytutem bezpodstawnego
wzbogacenia. Postepowanie zostato wszczete na podstawie pozwu z dnia 1 wrzesnia 2016 r. ztozonego do Sadu
Okregowego w todzi. Wtasciwym dla przedmiotowego postepowania jest Sad Okregowy w Krakowie. W dniu 26
wrzesnia 2016 r. Spotka powzieta informacje o ztozeniu przez Powoda do Sadu Okregowego w Szczecinie, pozwu
z dnia 21 lipca 2016 r. o to samo roszczenie jak opisane powyzej, ktéry to pozew zostat nastepnie wycofany przez
Powoda z ww. Sadu Okregowego. Spétka powzieta réwniez informacje z Sadu Okregowego w todzi, iz Powéd
réwniez cofnagt pozew o ztozeniu ktérego informowano w raporcie biezagcym 45/2016. Emitent podtrzymuje
stanowisko przedstawione w raporcie biezagcym 45/2016, iz wniesione powddztwo jest niezasadne. (Raporty
biezace 45/2016, 46/2016)

W zwigzku z podpisaniem w dniu 14 pazdziernika 2016 r. przez sp6tke zalezng Railway gft i Spétke umowy na
dostawe materiatéw budowlanych, tagczna warto$é umoéw zawartych od dnia 29 lipca 2016 roku pomiedzy Spotka
a Railway gft wyniosta 24,3 min PLN. (Raport biezacy 51/2016)

29 listopada 2016 r. zostata podpisana przez Emitenta z ZPS sp. z 0.0. umowa na wyprodukowanie i dostawe 10
wagonow typu TMS-40.01 i przenosnika tgczgcego wagony z oczyszczarkg ttucznia typu RM80 UHR. Warto$¢
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netto umowy wynosi 14,6 min zt netto. Termin dostawy zostat okreslony na 8 miesiecy od daty podpisania
umowy.

1 grudnia 2016 r. Spétka zawarta z Elektrobudowa S.A. z siedzibg w Katowicach (Elektrobudowa) ugode, na
podstawie ktoérej Spoétka i Elektrobudowa (Strony, Wykonawcy) w sposéb polubowny i definitywny zakoncza
wszystkie spory pomiedzy Stronami powstate w zwigzku z realizacjg kontraktu na wykonanie zadania pn.
,Budowa zajezdni tramwajowej FRANOWO w Poznaniu” (Kontrakt) realizowanego na podstawie umowy z
Miejskim Przedsiebiorstwem Komunikacyjnym w Poznaniu (Zamawiajacy) z dnia 13 lipca 2011 r. Na podstawie
ugody Spétka przekazata Elektrobudowie kwote w tacznej wysokosci 26,5 min PLN, na ktérg sktada sie:
wynagrodzenie za prace zrealizowane przez Elektrobudowe w ramach Kontraktu przelane przez Zamawiajgcego
na rachunek bankowy Spoétki wskazany w umowie o zamdwienie publiczne, w kwocie 24,8 min PLN oraz kwota
pociggnieta przez Emitenta z regwarancji wystawionej na zlecenie Elektrobudowy, na kwote 1,7 min PLN.
Jednoczesnie Strony zobowigzaty sie do wspoétdziatania celem zakonczenia spornych kwestii z Zamawiajgcym i
ostatecznego rozliczenia Kontraktu. (Raport biezacy 58/2016)

W zwigzku z przyjeciem do realizacji w dniu 13 grudnia 2016 r. przez spétke zalezng Railway gft zamdwienia od
Spotki na dostawe materiatéw budowlanych, tgczna wartosé¢ umoéw zawartych od dnia 15 pazdziernika 2016 r.
pomiedzy Spétka a Railway gft wyniosta 21,9 min PLN. (Raport biezacy 59/2016)

W zwigzku z przyjeciem do realizacji w dniu 30 grudnia 2016 r. przez MORIS sp. z 0.0. zamdwienia na dostawe
szyn na rzecz spotki zaleznej Railway gft, tgczna warto$¢ umoéw zawartych w ciggu 12 miesiecy pomiedzy Railway
gft a MORIS sp. z 0.0. wyniosta 50 min PLN. (Raport biezacy 65/2016)

12. Istotne zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

Ponizej Spoétka prezentuje informacje nt. zdarzen, ktére miaty miejsce po zakonczeniu okresu sprawozdawczego
uwzgledniajace:

3 stycznia 2017 r. Spétka powzieta informacje o ztozeniu przez Spétke oferty z najnizszg ceng w postepowaniu
przetargowym na Zaprojektowanie i wykonanie robét w ramach projektu POIi$ 5.2 — 4 ,Prace na linii kolejowej nr
146 na odcinku Wyczerpy — Chorzew Siemkowice”. Wartos¢ netto ztozonej przez Spétke oferty wynosi 173,8 min
PLN. Wartosé brutto oferty wynosi 213,8 min PLN. Termin realizacji zadania: 28 miesiecy od daty podpisania
umowy. (Raport biezacy 1/2017)

4 stycznia 2017 r. wptyneta do Spétki informacija o ztozeniu pozwu z dnia 30 grudnia 2016 r. (Pozew) przeciwko
PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. (Zamawiajgcy) przez petnomocnika konsorcjum w skfadzie: OHL ZS, a.s. (Lider);
Swietelsky Baugesellschaft m.b.H; ZUE S.A., ktére realizuje kontrakt budowlany pn. Zaprojektowanie i wykonanie
robot budowlanych na linii kolejowej Krakdw — Medyka — granica panstwa na odcinku Biadoliny — Tarnéw w km
61,300 — 80,200 w ramach Projektu ,Modernizacja linii kolejowej E 30/C-E 30, odcinek Krakéw — Rzeszo6w, etap Il
Warto$¢ przedmiotu sporu wynosi 39,3 min zt (Kwota). tgczny udziat Spotki w ww. Kwocie wynosi ok. 15,7 min zt.
(Raport biezacy 2/2017)

20 stycznia 2017 r. konsorcjum w sktadzie: Trakcja PRKil S.A. (Lider), COMSA S.A., ZUE S.A., STRABAG sp. z 0.0.,
STRABAG Rail a.s zawarto umowe z PKP PLK na Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych w ramach
projektu: ,Prace na liniach kolejowych nr 140, 148, 157, 159, 173, 689, 691 na odcinku Chybie — Zory — Rybnik —
Nedza/ Turze” w ramach Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko (POIiS) 5.2-5. Spétka informowata
o ztozeniu oferty z najnizszg ceng w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie oraz o wyborze
oferty jako najkorzystniejszej w raporcie biezagcym odpowiednio nr 50/2016 oraz nr 56/2016. Wartos¢ netto
umowy wynosi 373,7 min PLN, co odpowiada wartosci brutto w wysokosci 459,7 min PLN. Oczekiwana wartos¢
wynagrodzenia przypadajgca na Spétke to 124,5 min PLN netto. Termin realizacji: 30 miesiecy od podpisania
umowy. (Raport biezacy 4/2017)

24 stycznia 2017 r. Spétka powzieta informacje o wyborze przez PKP PLK oferty ztozonej przez konsorcjum w
sktadzie: Strabag sp. z 0.0. (Lider), Strabag Rail GmbH, Strabag Rail a.s, Strabag Altalanos Epité Kft., ZUE S.A.,
Budimex S.A., jako najkorzystniejszej w postepowaniu przetargowym na Opracowanie projektu budowlanego i
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wykonawczego oraz realizacje robét LOT B w formule ,Projektuj i Buduj” w ramach projektu POIliS 7.1-19.1.a
,Modernizacja linii kolejowej nr 8, odcinek Warszawa Okecie — Radom (LOT A, B, F)" — Faza Il. Spotka
informowata o ztozeniu oferty z najnizszg cena, w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie w
raporcie biezacym nr 61/2016. Warto$¢ netto ztozonej przez konsorcjum oferty: 216,7 min PLN, przy czym
oczekiwana warto$¢ wynagrodzenia przypadajgca na Spoétke to 33% wartosci netto. Wartos¢ brutto oferty wynosi
266,5 min PLN. Termin realizacji zadania: 43 miesigce od dnia podpisania umowy. (Raport biezacy 5/2017)

3 lutego 2017 r. Rada Nadzorcza Spétki dokonata zmiany stanowisk dwdch oséb wehodzacych w sktad Zarzadu
Spoétki. Zmiana polegata na odwotaniu z funkcji Cztonkdéw Zarzadu Anny Mroczek oraz Macieja Nowaka a
nastepnie o powotaniu z dniem 3 lutego 2017 r. tych oséb na stanowiska Wiceprezeséw Zarzadu na trzyletnia,
wspolng kadencje. (Raport biezacy 6/2017)

W zwigzku z prowadzeniem procesu weryfikacji stanu rezerw dotyczacych realizacji kontraktéw budowalnych na
potrzeby przygotowania sprawozdan finansowych za 2016 r., w dniu 6 lutego 2017 podjeta zostata decyzja o
czesciowym rozwigzaniu rezerwy (Rezerwa) utworzonej na ryzyka rozliczenia kontraktu na wykonanie zadania pn.
,Budowa zajezdni tramwajowej FRANOWO w Poznaniu” (Kontrakt) realizowanego na podstawie umowy z
Miejskim Przedsiebiorstwem Komunikacyjnym w Poznaniu (Zamawiajgcy). Kontrakt byt realizowany przez Spétke
w konsorcjum z Elektrobudowa S.A. z siedzibg w Katowicach (Elektrobudowa). W dniu 1 grudnia 2016 r. Spdtka
zawarta z Elektrobudowa ugode, na podstawie ktérej Spétka i Elektrobudowa (Strony) w sposdb polubowny i
definitywny zakonczyty wszystkie spory pomiedzy Stronami powstate w zwigzku z realizacjg Kontraktu (Ugoda), o
czym Spoétka informowata w raporcie biezacym nr 58/2016. Na podstawie Ugody Strony zobowigzaty sie do
wspotdziatania celem zakonczenia spornych kwestii z Zamawiajgcym i ostatecznego rozliczenia Kontraktu.
Emitent podjat decyzje o czesciowym rozwigzaniu Rezerwy tj. w kwocie 9 min zt, w szczegdlnosci majac na
uwadze wskazang powyzej okoliczno$¢ zawarcia Ugody. (Raport biezacy 7/2017)

13 lutego 2017 r. Spotka powzigta informacje o wyborze przez PKP PLK oferty ztozonej przez konsorcjum w
sktadzie: ZUE S.A. (Lider), Budimex S.A., Strabag sp. z o.0., Strabag Rail GmbH, Strabag Rail a.s, Strabag
Altaldnos Epit6 Kft., jako najkorzystniejszej w postepowaniu przetargowym na Wykonanie robét budowlanych w
obszarze LCS Kutno - odcinek Zychlin-Bartogi w ramach projektu pn. ,Prace na linii kolejowej E20 na odcinku
Warszawa-Poznan — pozostate roboty, odcinek Sochaczew-Swarzedz”, realizowanego w ramach unijnego
instrumentu finansowego Connecting Europe Facility (CEF). Spétka informowata o ztozeniu oferty z najnizsza
cena w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie w raporcie biezagcym nr 60/2016. Wartos$¢ netto
ztozonej przez konsorcjum oferty: 560 min PLN, przy czym oczekiwana warto$¢ wynagrodzenia przypadajgca na
Spotke to 34% wartosci netto. Wartos¢ brutto oferty wynosi 688,8 min PLN. Termin realizacji zadania: 42 miesigce
od dnia podpisania umowy. (Raport biezacy 8/2017)

17 lutego 2017 r. Spotka podpisata z AXA TUIR S.A. z siedzibg w Warszawie (Gwarant) umowa zlecenia udzielania
gwarancji kontraktowych w ramach limitu do maksymalnej wysokosci 42 min zt dla wszystkich udzielanych
gwarancji, w tym do 25 min zt dla gwarancji zaptaty wadium a do 20 min zt dla pojedynczej gwarancji (Umowa).
Wskazane powyzej limity majg charakter odnawialny. Termin obowigzywania Umowy zostat ustalony na 28 lutego
2018 r. (Raport biezacy 9/2017)

17 lutego 2017 r. konsorcjum w sktadzie: Budimex S.A. (Lider), STRABAG sp. z 0.0., STRABAG Rail a.s, STRABAG
Rail GmbH, STRABAG Altalanos Epité Kft., ZUE S.A. (Konsorcjum) zawarto umowe z PKP PLK na Wykonanie prac
projektowych i robét budowlanych dla projektu "Prace na linii obwodowej w Warszawie (odc. Warszawa
Gotgbki/Warszawa Zachodnia - Warszawa Gdanska)'. Spétka informowata o wyborze oferty jako
najkorzystniejszej w raporcie biezgcym nr 53/2016. Warto$¢ netto Umowy wynosi 159,7 min zt (j. 196,4 min zt
brutto), przy czym oczekiwana warto$¢ wynagrodzenia przypadajgca na Spoétke to 52,7 min zt netto. Termin
realizacji: 26 miesiecy od daty rozpoczecia prac. (Raport biezacy 10/2017)

23 lutego 2017 r. Spétka poinformowata iz w dniu 22 lutego 2017 r. mingt 90-dniowy termin zwigzania ofertg w
postepowaniu przetargowym na zadanie pn. ,Opracowanie dokumentacji projektowej wraz z uzyskaniem
niezbednych decyzji administracyjnych oraz wykonanie budowy linii tramwajowej KST etap Ill (0os. Krowodrza
Gérka — Gorka Narodowa) wraz z budowa dwupoziomowego skrzyzowania w ciggu ul. Opolskiej w Krakowie oraz
towarzyszacy infrastrukturg drogowg” (Przetarg). Spoétka informowata o ztozeniu oferty z najnizszg cena, w
postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie w raporcie biezgcym nr 57/2016. ZUE na prosbe
Zamawiajgcego, tj. Zarzadu Infrastruktury Komunalnej i Transportu w Krakowie, majac na celu dazenie do
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pozyskania ww. kontraktu zamierzato w wyznaczonym przez Zamawiajgcego terminie, tj. do dnia 22 lutego 2017
r., wyrazi¢ zgode na przedtuzenie terminu zwigzania ofertg Konsorcjum w Przetargu na okres 60 dni oraz
przedtuzy¢ termin obowigzywania wadium w czesci przypadajacej na ZUE. W zwigzku z powyzszym ZUE,
dziatajac jako Lider Konsorcjum, zwrdcito sie do konsorcjanta, tj. PORR Polska Infrastructure S.A. (Konsorcjant),
z prosbg o wyrazenie analogicznej zgody, ktéra jest niezbedna do wyrazenia zgody na przedtuzenie terminu
zwigzania ofertg catego Konsorcjum w Przetargu oraz przedtuzenie terminu obowigzywania wadium w czesci
przypadajgcej na PORR Polska Infrastructure S.A. PORR Polska Infrastructure S.A. w terminie wskazanym przez
Zamawiajgcego tj. do dnia 22 lutego 2017 r. nie wyrazit zgody na przedtuzenie okresu zwigzania ofertg oraz nie
dostarczyt przypadajacej na niego czesci wadium. Konsorcjant wycofat sie tym samym ze staran o pozyskanie
Kontraktu z przyczyn, ktére nie lezg po stronie ZUE. Brak wyrazenia przez PORR Polska Infrastructure S.A. zgody
na przedtuzenie okresu zwigzania ofertg oraz nie dostarczenie przypadajgcej na PORR Polska Infrastructure S.A.
czesci wadium uniemozliwia Konsorcjum uczestniczenie w dalszej czesci postepowania przetargowego. (Raport
biezacy 11/2017)

23 lutego 2017 r. Spoétka powzieta informacje o ztozeniu przez Spoétke oferty z najnizszg ceng w postepowaniu
przetargowym na Opracowanie dokumentacji projektowej i wykonanie rob6t budowlanych na odcinku Krakéw
Ptaszow — Podbory Skawinskie w ramach zadania pn. ,Prace na linii kolejowej nr 94 na odcinku Krakéw Ptaszow
— Skawina — Oswiecim”. Wartos¢ netto ztozonej przez Spétke oferty wynosi 155,9 min PLN. Wartos$¢ brutto oferty
wynosi 191,8 min PLN. Termin realizacji zadania: 1065 dni od daty podpisania umowy. (Raport biezacy 12/2017)

2 marca 2017 r. Spétka powzieta informacje o przyjeciu w tym samym dniu do realizacji przez spétke Wytwornie
Podktadéw Strunobetonowych S.A. z siedzibg w Mirostawiu Ujskim (WPS) zamdwienia na dostawe podktadow
strunobetonowych na rzecz Railway gft Polska sp. z 0.0., w zwigzku z czym taczna warto$é umoéw/zamowien
zawartych w ciggu ostatnich 12 miesiecy bezposrednio pomiedzy Railway gft a WPS wyniosta ok. 34 min zt netto.
(Raport biezacy 13/2017)

6 marca 2017 r. Spétka powzieta informacje o przyjeciu w tym samym dniu do realizacji przez spétke Track Tec
S.A. z siedzibg w Warszawie (Track Tec) zamdwienia na dostawe podktaddéw strunobetonowych na rzecz Spofki,
w zwigzku z czym tgczna warto$¢ uméw/zamowien zawartych w ciggu ostatnich 12 miesigcy bezposrednio
pomiedzy podmiotami z Grupy Kapitatowej ZUE a Track Tec wyniosta ok. 21,7 min zt netto. (Raport biezacy
14/2017)

8 marca 2017 r. Spotka opublikowata wstepne wyniki jednostkowe i skonsolidowane za 2016 rok. (Raport biezacy
15/2017)

10 marca 2017 r. Spétka powzieta informacje o ztozeniu przez Spétke oferty z najnizsza ceng w postepowaniu
przetargowym na Opracowanie dokumentacji projektowej i wykonanie rob6t budowlanych w formule ,Projektuj
i Buduj” w ramach projektu ,Prace na linii kolejowej nr 1 na odcinku Czestochowa - Zawiercie”. Wartos$¢ netto
zlozonej przez Spotke oferty wynosi 371,6 min PLN. Wartos¢ brutto oferty wynosi 457 min PLN. Termin realizacji
zadania: 36 miesiecy od dnia podpisania umowy. (Raport biezacy 16/2017)

13 marca 2017 r. Spotka zawarta umowe z PKP PLK na Zaprojektowanie i wykonanie robét dla zadania pn. "Prace
na liniach kolejowych nr 14, 811, na odcinku t6dz Kaliska - Zduiska Wola - Ostrow Wielkopolski, etap I: £odz
Kaliska — Zduniska Wola”. Spotka informowata o ztozeniu oferty z najnizszg ceng w postepowaniu przetargowym
oraz o wyborze oferty jako najkorzystniejszej w raportach biezgcych odpowiednio nr 48/2016 oraz nr 64/2016.
Warto$é netto umowy wynosi 281 min PLN (tj. 345,6 min PLN brutto). Termin realizacji: 38 miesiecy od daty
rozpoczecia prac. (Raport biezacy 17/2017)
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13. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane w Grupie Emitenta byty typowymi transakcjami zawieranymi na
warunkach rynkowych.

Szczegébtowe informacje na temat transakcji z podmiotami powigzanymi sg zamieszczone w pkt 5.36 ,Transakcje
z podmiotami powigzanymi” skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy.

14. Informacje o gwarancjach i poreczeniach

Prowadzona dziatalno$¢ grupy ZUE wymaga udzielania gwarancji. Sg to przede wszystkim gwarancje wadialne,
nalezytego wykonania i usuniecia wad i usterek, wystawione przez towarzystwa ubezpieczeniowe i banki na rzecz
kontrahentéw Spétki na zabezpieczenie ich roszczen w stosunku do Spétki. Towarzystwom ubezpieczeniowym i
bankom przystuguje roszczenie zwrotne z tego tytutu wobec Spofki.

Ponizsza tabela przedstawia przyznane spotkom Grupy ZUE limity udzielania gwarancji wraz z ich
wykorzystaniem na dzieh 31grudnia 2016

o limit
limit W kc:Irr:I;tan wykorzystany razem limit pozostato do
v 4 Y przez BPK wykorzystany  wykorzystania

'[)trz:zPT_llflI]E Poznan [tys. PLN] [tys. PLN]
e [tys. PLN]

Wyszczegoélnienie przyznany
[tys. PLN]

Towarzystwa Ubezpieczeniowe

WARTA* 5572 12 5584 0
EUROPA 10000 6395 6395 3605
EULER HERMES 35000 988 15 1003 33997
KUKE 30000 299 1335 1634 28 366
GENERALI 42100 12 411 0 12 411 29 689
PzZU 90 000 26 837 84 26921 63079
GOTHAER 10 000 4849 4849 5151
ERGO HESTIA 24 869 24 869
ALLIANZ 946 946
w tym Allianz w ramach limitu** 30 000 235 235 29765
tacznie limity w TU 247 100 83166 1446 84612 193 652
BANKI
mBank S.A. 61000 61000
przyzrv,‘;g;";ow ramach limitu 25000 13687 13687 11313

w Umowie Wspdipracy***

w tym w ramach limitu

70000 37943 37943 32057
przyznanego
w Umowie Ramowej
Bank BGZ BNP Paribas S.A. 49 465 49 465
w tym w ramach przyznanej linii 3500 255 255 3245
gwarancyjnej
w tym w ramach umowy linii 70 000 35899 35899 34107
gwarancyjnej
Bank Millennium S.A. 492 492
tacznie limity w bankach 168 500 110 957 0 110 957 80716
PODSUMOWANIE 415600 194 123 1446 195 569 274 368

* W wyniku przyjecia nowej strategii dotyczacej udzielania gwarancji ubezpieczeniowych TUIR WARTA S.A. od dnia 22 listopada
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2016 roku wstrzymato udzielanie nowych gwarancji dla Spétki do czasu obnizenia zaangazowania ponizej 4 min PLN.
** Nowy limit. Umowa podpisana 19 paZdziernika 2016 roku.

**% Zgodnie z warunkami Umowy wspdtpracy nr 07/052/14/Z/XP mBank SA przyznat ZUE maksymalny limit w kwocie 40 min PLN.
W ramach limitu zostaty utworzone sublimity produktowe: a) sublimit na gwarancje do kwoty 25 min PLN; b) sublimit na kredyty
obrotowe o charakterze nieodnawialnym do kwoty 30 min PLN. Jednoczesnie taczna kwota zobowiagzarn ZUE wobec banku nie
moze przekroczy¢ kwoty maksymalnego limitu 40 min PLN.

Warto$¢ niewykorzystanych linii gwarancyjnych wynosi 274 368 tys. PLN na koniec grudnia 2016 (na poziomie
jednostkowym).

ZUE S.A. jest spotka wiodacag w Grupie ZUE, w razie potrzeby udziela porgczen za jednostki zalezne.

Poreczenia sg dodatkowym zabezpieczeniem uméw kredytowych oraz gwarancji udzielanych spétkom zaleznym.
taczna warto$¢ poreczen, o ktérych mowa powyzej na dzien 31 grudnia 2016 roku wynosi 15 709 tys. PLN.

Ponadto ZUE udzielito korporacyjne gwarancje pfatnosci na zabezpieczenie transakcji spétek zaleznych
w wysokosci 1 547 tys. PLN.

W ramach prowadzonej dziatalnosci Spotki grupy ZUE otrzymujg od podwykonawcéw zabezpieczenie umoéw
nalezytego wykonania umowy oraz usunigcia wad i usterek w formie gwarancji bankowych, ubezpieczeniowych
lub weksli jak rowniez na zabezpieczenie przedmiotéw kontraktdw (np. na dostawy rozjazdéw). Wartos¢ aktywow
warunkowych w Grupie ZUE na dzien 31 grudnia 2016 wynosi 32 258 tys. PLN.
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INFORMACJE FINANSOWE

15. Omoéwienie gtéwnych pozycji rachunku zyskéw i strat

Dane zestawione w ponizszej tabeli prezentujg skonsolidowane pozycje rachunku zyskéw i strat osiggniete przez
grupe ZUE w 2016 roku w poréwnaniu do ubiegtego.

Wyszczegélnienie (dane w tys. PLN) 31-12-2016 31-12-2015 Zmiana Zmiana %
Przychody ze sprzedazy 343017 542 122 -199 105 -37%
Koszt wiasny sprzedazy 326 354 494 226 -167 872 -34%
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 16 663 47 896 -31233 -65%
Koszty zarzadu 20212 22 451 -2 239 -10%
Pozostate przychody operacyjne 5680 7212 -1 532 -21%
Pozostate koszty operacyjne 1977 10171 -8 194 -81%
Zysk z okazyjnego nabycia 0 82 -82

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 154 22 568 -22 414 -99%
Przychody finansowe 2530 1231 1299 106%
Koszty finansowe 1393 1344 49 4%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1291 22 454 -21163 -94%
Podatek dochodowy 885 4984 -4 099 -82%
Zysk (strata) netto 406 17 470 -17 064 -98%

Pozostate catkowite dochody netto

Sktadniki, ktore nie zostang przeniesione w

po6zniejszych okresach do rachunku zyskoéw i strat: 45 12 57 A75%
Err:(exs)alar::iggir;]ie zobowigzan z tytutu Swiadczen 45 12 57 475%
Pozostate catkowite dochody netto razem 45 -12 57 -475%
Suma catkowitych dochodéw 451 17 458 -17 007 -97%
Sredniowazona liczba akgji (szt.) 23030 23030 0

Zysk (strata) r1etto przypadajqca na akcje (w ztotych) 004 075 071 95%
(podstawowy i rozwodniony) ’ ’ ’

Catkowity dochdd (strata) ogétem na akcje (w ztotych) 0,04 0,75 -0,71 -82%

Przychody ze sprzedazy Grupy w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku ksztattowatly sie na poziomie
343 017 tys. PLN i byly nizsze o 37% od przychodéw w analogicznym okresie poprzedniego roku. Nizszy poziom
przychodéw ze sprzedazy w 2016 roku w stosunku do przychodéw poprzedniego roku wynika gtéwnie z mocnego
i sygnalizowanego wczesniej spowolnienia inwestycji na rynku budowlanym infrastruktury kolejowej
i miejskiej. Realizowane w okresie bilansowym przez ZUE kontrakty charakteryzowaty sie mniejszg wartoscig,
a zmniejszona ich podaz wymusita nizszg rentownos¢ co przetozyto sie na wyniki Grupy. Dodatkowo ujemnie na
marze brutto wptywaty koszty zachowania potencjatu produkcyjnego ZUE, ktéry decyzjg Zarzadu Spétki, zostat
w catosci utrzymany w oczekiwaniu na realizacje kontraktéw finansowanych z ,drugiej perspektywy unijnej”.

Pozytywnie na wynik brutto na sprzedazy miata réwniez wptyw rozwigzana rezerwy na ryzyka rozliczenia
kontraktu na wykonanie zadania pn. ,Budowa zajezdni tramwajowej FRANOWO w Poznaniu” w kwocie 9 min PLN
o czym Spoétka informowata w r aporcie biezgcym 7/2017.

Koszty zarzadu Grupie ZUE w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku ksztattowaty sie na poziomie
20 212 tys. PLN i byly nizsze 0 10% od kosztéw poprzedniego roku.

W 2016 roku Grupa zanotowata 5 680 tys. PLN pozostatych przychoddw operacyjnych (nizsze o 21% w stosunku
do poprzedniego roku), z ktérych najwieksze to: rozwigzanie rezerwy utworzonej w 2012 roku, w zwigzku
z podpisanym porozumieniem miedzy ZUE (jako nastepcg prawnym Przedsigbiorstwa Robdt Komunikacyjnych
S.A.) a Przedsiebiorstwem Komunikacji Miejskiej w Tychach w wysokosci 1 500 tys. PLN oraz rozwigzane odpisy
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aktualizujgce naleznosci na kwote 1966 tys. PLN. Pozostate koszty operacyjne ksztattowaty sie na poziomie
1977 tys. PLN i byly nizsze 0 81% w stosunku do poprzedniego roku.

Przychody finansowe w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku ksztattowaly sie na poziomie 2 530 tys.
PLN i byly wyzsze o 106% w stosunku do poprzedniego roku, natomiast koszty finansowe ksztattowaty sie na
poziomie 1 393 tys. PLN i byty nizsze 0 4% w stosunku do 2015 roku.

16. Omowienie wynikow sprzedazy segmentéw dziatalnosci

Dziatalnos¢ budowlana w Grupie ZUE prowadzona przez ZUE zanotowata zysk netto w wysokosci 1 480 tys. PLN
w 2016 roku (przy zysku brutto na sprzedazy 13 851 tys. PLN). Dziatalno$¢ handlowa w Grupie ZUE prowadzona
przez Railway gft zanotowata strate netto w wysokosci 1 309 tys. PLN w 2016 roku (przy zysku brutto ze
sprzedazy 1 520 tys. PLN). Podobnie jak segment dziatalnosci budowlanej realizowany przez ZUE, segment
handlowy w Grupie ZUE jest uzalezniony od spowolnienia na krajowym rynku budowlanym infrastruktury
kolejowej i miejskiej. Dziatalnos¢ w segmencie projektowym jest prowadzona przez BPK Poznan. Segment
projektowy odnotowat w 2016 roku 1 458 tys. PLN zysku brutto na sprzedazy oraz 93 tys. PLN zysku netto.

Dziatalnosé Dziatalnosé Dziatalnosé Wytaczenia Razem Grupa

budowlana handlowa projektowa

Przychody ze sprzedazy 311086 98 016 10205 -76 290 343017

17. Omowienie gtidwnych pozycji bilansowych

Ponizsza tabela przedstawia gtéwne pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej Grupy
Kapitatowej ZUE na dzien 31 grudnia 2016 roku w poréwnaniu ze stanem na dzien 31 grudnia 2015 roku.

Wyszczegdlnienie, dane w tys. PLN 31-12-2016 31-12-2015 Zmiana Zmiana %
AKTYWA TRWALE
Rzeczowe aktywa trwate 83416 81619 1797 2%
Nieruchomosci inwestycyjne 3717 4062 -345 -8%
Wartosci niematerialne 9595 10178 -583 -6%
Wartos¢ firmy 31172 31172 0 0%
Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 0 29 -29 -100%
Zaliczki na inwestycje w jednostkach
podporzadkowanych 0 0 0
Naleznosci diugoterminowe 0 0 0
Kaucje z tytutu uméw o budowe 7334 5614 1720 31%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 8683 8 647 36 0%
Pozostate aktywa 0 0 0
Aktywa trwate razem 143917 141 321 2596 2%
AKTYWA OBROTOWE
Zapasy 11287 25859 -14 572 -56%
E;I:iz:gésg z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 86 609 77839 8770 11%
Kaucje z tytutu uméw o budowe 2177 770 1407 183%
Biezace aktywa podatkowe 64 4030 -3966 -98%
Pozostate aktywa finansowe 54 935 0 54 935 0%
Pozostate aktywa 1378 1234 144 12%
Pozyczki udzielone 289 158 131 83%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 62717 172334 -109 617 -64%
Aktywa obrotowe razem 219 456 282 224 -62768 -22%
AKTYWA RAZEM 363 373 423 545 -60 172 -14%
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Wyszczegdlnienie, dane w tys. PLN 31-12-2016 31-12-2015 Zmiana  Zmiana %
PASYWA
KAPITAL WLASNY
Kapitat podstawowy 5758 5758 0 0%
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 93 837 93 837 0 0
Akcje wtasne -2 690 -2 690 0 0%
Zyski zatrzymane 112 391 119 050 -6 659 -6%
Razem kapitatl wlasny przypadajacy akcjonariuszom ZUE 209 296 215955 -6 659 200%
Kapitat wtasny przypisany udziatom nie dajgcym kontroli -14 389 -403 -104%
Razem kapitat wtasny 209 282 216 344 -7 062 -3%
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE
If)i:]L;?}c;t:\;g:ﬂaowe pozyczki i kredyty bankowe i inne zrodta 8892 11208 2316 21%
Kaucje z tytutu uméw o budowe 6792 8012 -1220 -15%
Pozostate zobowigzania finansowe 630 910 -280 -31%
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 1864 1946 -82 -4%
Rezerwa na podatek odroczony 0 170 -170 -100
Rezerwy dtugoterminowe 7 645 6 957 688 10%
Przychody przysztych okresow 0 0 0
Pozostate zobowigzania 0 0 0
Zobowigzania dfugoterminowe razem 25823 29 203 -3380 -12%
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE
fgggvv:iiqqzz::ii: z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 82 094 117730 35636 30%
Kaucje z tytutu uméw o budowe 9185 11715 -2 530 -22%
;(irr](;trl](gésvrg:]iir;owe pozyczki i kredyty bankowe i inne zrédta 14194 11 841 2353 20%
Pozostate zobowigzania finansowe 317 317 0 0%
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 17 928 22 988 -5060 -22%
Biezagce zobowigzania podatkowe 0 66 -66
Rezerwy krétkoterminowe 4 550 13341 -8 791 -66%
Zobowigzania krotkoterminowe razem 128 268 177 998 -49 730 -28%
Zobowigzania razem 154 091 207 201 -53110 -26%
PASYWA OGOLEM 363373 423 545 -60 172 -14%

Na dzien 31 grudnia 2016 roku Suma bilansowa Grupy Kapitatowej osiggneta poziom 363 373 tys. PLN i byta
nizsza o 14% od sumy bilansowej na koniec 2015 roku.

Najwiekszy wptyw na ww. sumy bilansowe na koniec 2016 roku w stosunku do stanu na koniec 2015 roku miaty:
1) Po stronie aktywéw obrotowych:
e zmniejszenie o0 14 572 tys. PLN stanu zapaséw zuzytych w procesie realizacji kontraktow,

e zwiekszenie o 54 935 tys. PLN pozostate aktywa finansowe co jest efektem inwestycji w
papiery wartosciowe przeznaczone do obrotu - obligacje,

e zmniejszenie o 109617 tys. PLN Srodkdéw pienieznych i ich ekwiwalentéw w wyniku
wykorzystywania $rodkéw pienieznych do finansowania biezacej dziatalno$ci operacyjnej,
inwestycyjnej i finansowej.

2) Po stronie zobowigzan dtugo i krétkoterminowych:

e zmniejszenie 0 2 316 tys. PLN dtugoterminowych pozyczek i kredytéw bankowych oraz innych
Zrédta finansowania w wyniku sptat rat leasingowych,

e zmniejszenie o 35636 tys. PLN zobowigzan z tytulu dostaw i ustug oraz pozostatych
zobowigzan co jest efektem zmniejszenia rezerw na koszty podwykonawcéw oraz
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zmniejszeniem wyceny na kontraktach.,

e zmniejszenie o 8 791 tys. PLN rezerw krétkoterminowych co jest rezultatem przegladow
wykonywanych robét budowlanych, w szczegdélnosci pod katem wygasniecia zobowigzan

gwarancyjnych.

e zmniejszenie o 3 750 tys. PLN dtugo i krétkoterminowych kaucji z tytutu uméw na budowe, co
wynika z rozliczania kontraktéw budowlanych.

Zmiany w pozostatych sktadnikach aktywoéw i pasywéw wynikajg ze specyfiki dziatalnosci i etapu realizowanych

kontraktéw.

18. Omowienie pozycji rachunku przeptywoéw pienieznych

Wyszczegolnienie (dane w tys. PLN) 31.12.2016 31.12.2015 Zmiana
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej 38014 11812 -149 826
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci inwestycyjnej -63 227 -6 370 -56 857
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci finansowej 9 065 -4184 -4 880
Przeptywy pienigezne netto razem -110 306 101 257 -211 563
Ro6znice kursowe 689 -329 1018
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 172 334 71 405 100929
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 62717 172334 -109 617
Amortyzacja 9578 9263 315

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu zmniejszyly sie o 109 617 tys. PLN. Najwiekszy wptyw na
spadek srodkéw pienieznych miato wptyw m.in. przeznaczenie przez ZUE wolnych srodkéw pienieznych w kwocie
54 935 tys. PLN na objecie krotkoterminowych papieréw wartosciowych - obligacji, wyptata dywidendy ZUE na
kwote 7 513 tys. PLN oraz inwestycje w aktywa trwate na kwote 10 196 tys. PLN. Spotka dokonata takze
rozliczenia z Partnerem Konsorcjum na kontrakcie Franowo Elektrobudowg SA przelewajac jej srodki w kwocie

26 491 tys. PLN.

19. Analiza wskaznikowa

19.1. Wskazniki zadtuzenia

wskaznik

31-12-2016

31-12-2015

zasady wyliczania wskaznikow

(Dtugoterminowe i krétkoterminowe pozyczki i kredyty
bankowe oraz inne zZrédta finansowania +
dtugoterminowe i krétkoterminowe pozostate

Dtug netto 93619 -148 058 : e . Lo
zobowigzania finansowe) - srodki pienigzne i ich —
ekwiwalenty - pozostate aktywa finansowe (w 2016
roku obligacje w wysokosci 54 935 tys. PLN )
(zobowigzania dtugo- i krétkoterminowe

Wskaznik ogélnego zadtuzenia 04 0,5 + rezerwy na zobowigzania ) /
aktywa razem

Wskaznik zadtuzenia kapitatow 07 10 (zobowigzania dtugo- i krétkoterminowe)/

wiasnych ! ! kapitaty wtasne

Wskaznik pokrycia aktywéw 06 05 kapitaty wtasne / aktywa razem

kapitatem wtasnym ! !

Wskaznik pokrycia aktywow 16 17 (kapitaty wiasne + zobowigzania diugoterminowe)

trwatych kapitatami statymi ! ! /aktywa trwate

Wskaznik zadtuzenia 04 04 zobowigzania krdétkoterminowe / aktywa razem

krétkoterminowego ! !

Wskaznik zadtuzenia 01 01 zobowigzania dtugoterminowe / kapitat wtasny

dtugoterminowego ! !

Wskaznik pokrycia zobowigzan z 02 494 EBIT / odsetki zaptacone

tytutu odsetek
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19.2.Wskazniki ptynnosci

Wyszczegdlnienie 31.12.2016 31.12.2015 zasady wyliczania wskaznikow
. . aktywa obrotowe - zobowigzania

Kapitat pracujacy 91188 104226 | o erminowe

L o . aktywa obrotowe / zobowigzania
Wskaznik ptynnosci biezacej 17 1,6 krétkoterminowe

L . . (aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania
Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,6 1,4 krétkoterminowe

L . . . srodki pieniezne i ich ekwiwalenty /
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci 0,5 1,0 zobowiazania krétkoterminowe

19.3. Wskazniki struktury finansowania

Wyszczegolnienie 31-12-2016 31-12-2015 Zasady wyliczania wskaznika
Pokrycie majatku kapitatem wtasnym 0,6 0,5 kapitat wtasny/ aktywa razem

Pokrycie majatku trwatego kapitatem 1,5 1,5 kapitat wtasny/ aktywa trwate

wiasnym

Wskaznik zadtuzenia catkowitego 04 0,5 rgazlgi/nwa razem- kapitat wtasny)/ aktywa
Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych 0,7 1,0 vsi‘:g‘;"a razem - kapitat wtasny)/ kapitat

19.4.Wskazniki rentownosci

Wskaznik 31-12-2016 31-12-2015 zasady wyliczania wskaznikow

Stopa marzy brutto na sprzedazy 4,9% 8,8% iﬁfesgizcgz;’iezljrzedaz'y okresu/ przychody ze
EBITDA 9732 31 831 zysk operacyjny okresu (EBIT) + amortyzacja okresu
Rentownos$é EBITDA 2,8% 59% EBITDA okresu / przychody ze sprzedazy okresu
Rentownos$é EBIT 0,0% 4,2% EBIT okresu / przychody ze sprzedazy okresu

zysk brutto okresu /(przychody ze sprzedazy okresu +
Rentownos¢ sprzedazy brutto 0,4% 4,1% pozostate przychody operacyjne + pozostate przychody
finansowe + zyski nadzwyczajne)

zysk netto okresu /( przychody ze sprzedazy okresu +
Rentownos$¢ sprzedazy netto 0,1% 3,2% pozostate przychody operacyjne + pozostate przychody
finansowe + zyski nadzwyczajne)

Rentownos$¢ aktywdw (ROA) 0,1% 4,1% zysk netto okresu / aktywa razem

Rentowno$¢ kapitatéw wtasnych

(ROE) 0,2% 8,8% zysk netto okresu / kapitaty wtasne-zysk netto okresu

20. Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majace znaczacy wptyw na osiagniete
wyniki

W okresie sprawozdawczym nie wystapity czynniki i zdarzenia o charakterze nietypowym.

21. Stanowisko zarzadu ZUE odno$nie do mozliwosci zrealizowania wczes$niej publikowanych
prognoz wynikow finansowych

Spoétka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na rok obrotowy 2016 .
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22. Inwestycje

22.1.Inwestycje zrealizowane w 2016 roku

taczna kwota naktadéw inwestycyjnych poniesionych w 2016 roku wyniosta 11 183 tys. PLN.

Ponizsza tabela przedstawia strukture wydatkéw na inwestycje oraz sposdb ich finansowania.

wyszczegolnienie, dane w tys. PLN srodki wtasne leasing

Inwestycje krajowe

w wartosci niematerialne i prawne: 120 0 0 120
- wieczyste uzytkowanie gruntow 0 0 0 0
w rzeczowy majatek trwaty, w tym: 2344 4568 0 6912
- budynki i budowle 56 0 0 56
- maszyny i urzadzenia 184 0 0 184
- érodki transportu 2103 4 568 0 6 671
-inne 1 0 0 1
srodki trwate w budowie 4151 0 0 4151
nieruchomosci inwestycyjne 0 0 0 0
inwestycje kapitatowe 0 0 0 0
Razem inwestycje krajowe 6 615 4568 0 11183
Razem inwestycje zagraniczne 0 0 0 0

Gtowne inwestycje zrealizowane przez Grupe w 2016 roku w zakresie rzeczowego majatku trwatego obejmowaty
m.in.:

. zakup Lokomotywy M62 o wartosci 3790 tys. PLN, zakupiono w leasingu,

o dokonanie remontow generalnych maszyn i sSrodkow transportu na tgczng kwote 1 901 tys. PLN,
o zakup samochodéw osobowych o tgcznej cenie zakupu 1019 tys. PLN,

o zakup samochodu ciezarowego tgczna cena zakupu 196 tys. PLN.

Inwestycje Grupy w wartosci niematerialne i prawne dokonane w 2016 r. dotyczyly nabycia licencji oraz
oprogramowania komputerowego.

Na koniec 2016 roku ZUE posiadata rozpoczete inwestycje w m.in. w ponizsze srodki trwate:

. Zuraw kolejowy Krupp 75 t, nr fabr. 206 678. Przewidywany termin zakoriczenia inwestycji: maj 2017 roku.
Zakup finansowany ze srodkéw wtasnych. Warto$¢ poniesionych naktadéw na dzier 31.12.2016 wynosi 215
tys. PLN,

. Platforma 2-osiowa BA 816. Przewidywany termin zakorczenia inwestycji w maju 2017 roku. Zakup
finansowany ze srodkéw wiasnych. Warto$¢ poniesionych naktadéw na dzier 31.12.2016 wynosi 22 064 tys.
PLN,

. 10 szt. wagonéw wyposazonych w ruchomg platforme typu TMS-40.01 oraz jeden dodatkowy przenosnik
taczacy wagon typu TMS-40.01 z oczyszczarkg ttucznia typu RM80 UHR. Umowa jest realizowana
sukcesywnie do sierpnia 2017 roku. tgczna warto$¢ wynosi 14 600 tys. PLN.
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22.2.0cena realizacji zamierzen inwestycyjnych

W 2017 roku kontynuowane bedg naktady na srodki trwate w budowie. Nowe inwestycje w zakresie rzeczowych
aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych beda realizowane w miare potrzeb zwigzanych z
prowadzeniem podstawowej dziatalnosci Grupy.

Z uwagi na poziom $rodkéw finansowych, udostepnione linie kredytowe oraz leasingowe Zarzad ZUE ocenia je
jako wystarczajgce i nie przewiduje zmian w strukturze finansowania inwestycji.

23. Zarzadzanie zasobami finansowymi

Grupa prowadzi szeroko rozwinigtg wspétprace z bankami w celu zapewnienia odpowiedniego finansowego oraz
pozyskania gwarancji bankowych umozliwiajgcych realizowanie zaplanowanych dziatalnosci. Ponizsza tabela
przedstawia wykorzystanie kredytéw bankowych oraz linii wielofunkcyjnych wg stanu na dzier 31.12.2016.

zadtuzenie na
dzien
[wtys. PLN]  31.12.2016 termin sptaty

kwota umowy
jednostka
organiz.

[tys. PLN]

ZUE mBank S.A. Kredyt w rachunku 5000 0 2017-05-12
iezacym
BPK mBank Kredyt w rachunku 300 0 2017-06-09
biezgcym
Kredyt obrotowy na
BPK mBank prefinansowanie 2000 953 2018-05-15
kontraktu
Umowa wspétpracy 40 000
ZUE mBank S.A. wtym: 2017-07-20
sublimit na kredyty 30 000 0
obrotowe*
. . okres kredytowania
Umowa o finansowanie 100 000 do 2025-12-10
w tym:
ZUE BNP Paribas S.A.
Umowg o kredyt 30000 o Pierwszy pkrgs
odnawialny udostepnienia: do
dnia 2017-12-08
BPK BNP Paribas S.A. Wielocelowa linia 200 0 2017-07-26
kredytowa
:?tllway mBank Kredyt obrotowy 5000 5000 2017-08-25
okres kredytowania
do 2026-08-12
zft"‘”ay BNP Paribas S.A. Kredyt obrotowy 3000 2200 ﬁfg‘;vtse?;fzggs do
dnia 2017-08-10
Podsumowanie 75 500 8153

*Zgodnie z warunkami Umowy wspétpracy nr 07/052/14/Z/XP mBank SA przyznat ZUE maksymalny limit w kwocie 40 min PLN. W
ramach limitu zostaty utworzone sublimity produktowe: a) sublimit na gwarancje do kwoty 25 min PLN; b) sublimit na kredyty
obrotowe o charakterze nieodnawialnym do kwoty 30 min PLN. Jednoczesnie taczna kwota zobowigzar ZUE wobec banku nie
moze przekroczyé kwoty maksymalnego limitu 40 min PLN.

Zadtuzenie z tytutu kredytéw, pozyczek otrzymanych i innych Zrédta finansowania wyniosto na 23 086 tys. PLN,
w tym z tytutu kredytow w wysokosci 6 353 tys. PLN, natomiast z tytutu leasingéw 16 733 tys. PLN.

Stan srodkéw pienieznych Grupy wynosit 62 717 tys. PLN na koniec 2016 roku. Jednoczesnie na koniec 2016
roku wolne s$rodki finansowe w kwocie 54 928 tys. PLN Grupa zainwestowata w obligacje uzyskujac lepsza
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rentownos$¢ niz w przypadku lokat terminowych.

Saldo udzielonych przez ZUE na dzien 31 grudnia 2016 roku pozyczek wynosi 335 tys. PLN. Pozyczki udzielone
zostaty spétce zaleznej RTI German oraz STE DE GEST N.S.F.C. IYANE/IBRAHIMA |.THIAM na finansowanie
biezacej dziatalnosci.

12 sierpnia 2016 roku zostata podpisana umowa o kredyt odnawialny pomiedzy Railway gft, ZUE a Bankiem BGZ
BNP Paribas S.A. Gtéwnym kredytobiorcg jest Railway gft. Wartos¢ przyznanego kredytu 3 min PLN, okres
kredytowania do 12 sierpnia 2017 roku.

W roku 2016 Spotka nie wypowiadata umoéw kredytdw oraz pozyczek.

24. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Do gtéwnych instrumentdw finansowych, z ktérych korzysta Grupa naleza:

e kredyty bankowe, pozyczki, leasing finansowy, ktérych celem jest pozyskanie $rodkéw finansowych na
dziatalnos$¢ Spotki,

e naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci i zobowigzania, a takze srodki
pieniezne i depozyty krétkoterminowe, ktére powstajg w toku biezgcej dziatalnosci Spétki.

Grupa w toku prowadzonej dziatalnosci narazona jest na rézne rodzaje ryzyka finansowego: ryzyko walutowe,

ryzyko stop procentowych, ryzyko cenowe, ryzyko kredytowe oraz ryzyko utraty ptynnosci. Zarzad spétki

weryfikuje i ustala zasady zarzadzania kazdym z wyzej wymienionych ryzyk.

Ryzyko walutowe

W ramach podstawowej dziatalnosci operacyjnej spotki Grupy dokonujg réwniez rozliczen w walutach obcych
(przede wszystkim w EUR). Zabezpieczenie przed ryzykiem walutowym odbywa sie gtéwnie poprzez mechanizm
zabezpieczenia naturalnego, polegajacego na zawieraniu umoéw z kontrahentami w sposéb przenoszacy na nich
ten rodzaj ryzyka. W przypadkach, gdy nie jest to mozliwe, ekspozycja walutowa (gdy jest istotna) jest
zabezpieczana na rynku finansowym poprzez wykorzystanie walutowych kontraktéw terminowych. Ryzyko stép
procentowych

Ryzyko stop procentowych wystepuje gtéwnie w zwigzku z korzystaniem przez Grupe z kredytéw bankowych
i, ustug leasingu. Instrumenty  finansowe oparte sg o zmienne stopy  procentowe
i narazajg Grupe na ryzyko zmiany przeptywoéw pienieznych. Dziatalno$¢ zabezpieczajgca podlega na regularnej
ocenie w celu dostosowania do biezgcej sytuacji stép procentowych i okreslonej gotowosci poniesienia ryzyka.

Ryzyko cenowe

Grupa narazona jest na ryzyko cenowe zwigzane ze wzrostem cen najczesciej kupowanych materiatéow i
surowcoéw, takich jak: beton, kruszywa, elementy ze stali (m.in. stupy dla sieci trakcyjnej tramwajowej, kolejowej i
energetyki wysokich napie¢, stupy oswietleniowe, szyny, rozjazdy kolejowe) oraz elementy z miedzi i aluminium
(m.in. kable energetyczne, liny, drut jezdny) jak réwniez -z racji posiadania duzego parku maszynowego — paliwa
ptynne (olej napedowy, benzyna).

W wyniku zmian cen materiatéw oraz kosztow pracy moga ulec zmianie ceny ustug swiadczonych na rzecz Grupy
przez firmy podwykonawcze. Ceny w umowach zawartych z inwestorami sg state przez caty okres realizacji
kontraktu (najczesciej od 6 do 36 miesiecy), z kolei umowy z podwykonawcami moga by¢ zawierane w terminach
pdzniejszych, w miare postepu poszczegdlnych prac. Grupa zabezpiecza sie przed ryzykiem cenowym rozwijajac
dziatalnos$¢ handlowa.

Biorgc pod uwage dostepne dane rynkowe, na podstawie wiedzy i doswiadczenia Spétki ryzyko cenowe ocenia sie
jako umiarkowane.
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Ryzyko kredytowe

Grupa wsp6étpracuje, zarowno w ramach transakcji pienieznych, jak i kapitatowych, z instytucjami finansowymi o
wysokiej wiarygodnosci, dgzac do ograniczania koncentracji ryzyka kredytowego.

Aktywami finansowymi Grupy, ktére sg narazone na podwyzszone ryzyko kredytowe, sg naleznosci
z tytutlu dostaw i ustug (z wytgczeniem naleznosci od zamawiajgcych (inwestoréw) w ramach inwestycji
realizowanych zgodnie z ustawg o zamoéwieniach publicznych). W Grupie funkcjonujg procedury oceny i
weryfikacji ryzyka kredytowego zwigzanego z kontraktami, zaréwno na etapie ofertowym, jak i w trakcie realizacji

Kazdy kontrahent, przed podpisaniem umowy, jest oceniany pod katem mozliwosci wywigzania sie ze
zobowigzan finansowych. W przypadku negatywnej oceny zdolnosci ptatniczych kontrahenta, przystapienie do
kontraktu jest uzaleznione co najmniej od ustanowienia adekwatnych zabezpieczeh finansowych Iub
majgtkowych. Ponadto, dazy sie, aby w umowach z inwestorami zawierane byty klauzule przewidujgce prawo do
wstrzymania realizacji robdt, jezeli wystepuje opdznienie w regulowaniu naleznosci za wykonane ustugi. W miare
mozliwosci tworzy sie réwniez zapisy umowne warunkujgce dokonywanie ptatnosci podwykonawcom od wptywu
srodkéw pienieznych od inwestora.

Ryzyko utraty ptynnosci

W celu ograniczania ryzyka utraty ptynnosci, Grupa utrzymuje odpowiednig ilos¢ srodkéw pienieznych zawiera
umowy o linie kredytowe, ktére stuzg jako dodatkowe zabezpieczenie ptynnosci. Do finansowania zakupdéw
inwestycyjnych Grupa wykorzystuje srodki wtasne, kredyty lub diugoterminowe umowy leasingu finansowego
zapewniajgc odpowiednig trwato$¢ struktury finansowania dla tego rodzaju aktywéw.

Zarzadzanie ptynnoscia wspomagane jest obowigzujgcym systemem raportowania prognoz przeptywow
pienieznych.
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OSWIADCZENIE O PRZESTRZEGANIU ZASAD LADU KORPORACYJNEGO

25. Zakres stosowania zasad tadu korporacyjnego

Informacja na temat stanu stosowania przez Spétke rekomendac;ji i zasad zawartych w Zbiorze Dobre Praktyki
Spotek Notowanych na GPW 2016 oraz stosowne o$wiadczenie Zarzagdu ZUE sg udostgpnione na stronie
internetowej ZUE pod adresem internetowym: www.grupazue.pl w zaktadce: Relacje Inwestorskie > tad
Korporacyjny.

ZUE w 2016 roku podlegato zbiorowi zasad tadu Korporacyjnego okreslonemu w zatgczniku do Uchwaty
nr 26/1413/2015 Rady Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie z dnia 13 pazdziernika 2015 roku ,Dobre
Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016” (zmiany wprowadzone zgodnie z przedmiotowg uchwatg weszty
w zycie dnia 1 stycznia 2016 roku).

Zarzad ZUE oswiadcza, iz Spotka w roku obrotowym 2016 przestrzegata wiekszosci Zasad tadu Korporacyjnego
okreslonych w zatgczniku do Uchwaty nr 26/1413/2015 Rady Gietdy z dnia 13 pazdziernika 2015 roku ,Dobre
Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016", z wytgczeniem wymienionych ponizej.

Rozdziat | — Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

I.R.1.) - Tres¢

W sytuacji gdy spétka poweZmie wiedze o rozpowszechnianiu w mediach nieprawdziwych informacji, ktdre istotnie
wplywaja na jej ocene, niezwtocznie po powzieciu takiej wiedzy zamieszcza na swojej stronie internetowej
komunikat zawierajacy stanowisko odnosnie do tych informacji - chyba ze w opinii spétki charakter informacji i
okolicznosci ich publikacji daja podstawy uznac¢ przyjecie innego rozwigzania za bardziej wtasciwe.”

I.R.1.) — Komentarz Spétki

Spotka publikuje wszelkie istotne informacje z nig zwigzane za posrednictwem systeméw ESPI oraz EBI jak
réwniez zamieszcza je na swojej stronie internetowej, niezwtocznie po zajsciu danego zdarzenia. Spétka doktada
staran aby wszelkie wypowiedzi jej przedstawicieli byty poddawane autoryzacji. Monitorowanie przez ZUE S.A.
w petni wszelkich opinii zwigzanych ze Spétka lub z zakresem dziatan, czy tez wydarzeniami, ktore jej dotycza
jest w wielu przypadkach znacznie utrudnione lub wrecz niemozliwe. Spoétka nie ma réwniez wptywu na szybkosé
przeptywu i otrzymanie przez Spétke informacji o skutkach opiniotwérczych wypowiedzi innych oséb z nig nie
zwigzanych.

I.R.2.) — Tres¢

Jezeli spotka prowadzi dziatalnos¢ sponsoringowa, charytatywna lub inng o zblizonym charakterze, zamieszcza
w rocznym sprawozdaniu z dziatalnosci informacje na temat prowadzonej polityki w tym zakresie.”

I.R.2.) — Komentarz Spétki

ZUE S.A. wspiera szereg dziatan spotecznych zgodnych z przedmiotowym zakresem, niemniej jednak nie traktuje
ich jako istotnego elementu misji czy tez strategii rozwoju przedsiebiorstwa, jak réwniez dziatania te nie majg
wptywu na jego innowacyjnos¢.

1.Z.1.15.) - Tresé

,Spotka prowadzi korporacyjna strone internetowg i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprdécz informacji wymaganych przepisami prawa: informacje zawierajgca opis stosowanej przez spétke
polityki réznorodnosci w odniesieniu do wtadz spotki oraz jej kluczowych menedzeréw; opis powinien
uwzglednia¢ takie elementy polityki réznorodnosci, jak ptec, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie
zawodowe, a takze wskazywac cele stosowanej polityki réznorodnosci i sposéb jej realizacji w danym okresie
sprawozdawczym,; jezeli spétka nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie
internetowej wyjasnienie takiej decyzji.”

1.Z.1.15.) - Komentarz Spofki
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Spétka nie stosuje obecnie polityki réznorodnosci w odniesieniu do witadz spotki oraz jej kluczowych
menedzerow. Udziat poszczegolnych oséb w wykonywaniu funkcji zarzadu, nadzoru, oraz funkc;ji kierowniczych w
strukturach Emitenta jest uzalezniony od kompetencji, umiejetnosci i efektywnosci. Decyzje dotyczace
powotywania na ww. stanowiska sg podyktowane powyzszymi czynnikami. W opinii Spotki opisane powyzej
kryteria oceny kandydatur w odniesieniu do wtadz spétki oraz jej kluczowych menedzeréw pozwalajg dokonaé
wyboru kandydatéw zapewniajgcych mozliwos¢ realizacji strategii oraz rozwoju dziatalnosci.

1.2.1.16.) - Tresé

~Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprécz informacji wymaganych przepisami prawa: informacje na temat planowanej transmisji obrad
walnego zgromadzenia - nie péZniej niz w terminie 7 dni przed data walnego zgromadzenia.”

1.Z.1.16.) - Komentarz Spotki

Zgodnie z art. 406(5) ksh transmisja obrad walnego zgromadzenia nie ma charakteru obowigzkowego. Spotka nie
przeprowadza obecnie transmisji obrad walnego zgromadzenia. W opinii Emitenta, Statut Spoétki, oraz
obowigzujacy w Spétce Regulamin Walnego Zgromadzenia regulujg przebieg i udziat w Walnych Zgromadzeniach
w sposéb kompleksowy i w petni wystarczajgcy. W ocenie Zarzgdu koszty dla Spotki zwigzane z takg transmisjg
jak réwniez jego rejestrowaniem i udostepnianiem przewyzszajg na chwile obecng korzysci dla inwestorow.

1.2.1.20.) - Tres¢

~Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa: zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie
audio lub wideo.”

1.Z.1.20.) - Komentarz Spotki

Z uwagi na nierejestrowanie przebiegu obrad WZA w inny sposdéb niz poprzez sporzadzenie wymaganego
przepisami prawa protokotu przygotowywanego przez notariusza zgodnie z art. 421 ksh Emitent nie bedzie
zamieszczatl na swojej stronie internetowej informacji objetych niniejszg zasadg. Spétka niezwtocznie po
kazdorazowym odbyciu obrad walnego zgromadzenia publikuje podjete przez nie uchwaty, wiec inwestorzy maja
mozliwos$¢ petnego zapoznania sie z przebiegiem obrad.

Rozdziat Il — Zarzad i Rada Nadzorcza

ILR.2.) - Tres¢

,0soby podejmujgce decyzje w sprawie wyboru cztonkéw zarzadu lub rady nadzorczej spotki powinny dazy¢ do
zapewnienia wszechstronnosci i réznorodnosci tych organdéw, miedzy innymi pod wzgledem ptci, kierunku
wyksztatcenia, wieku i doswiadczenia zawodowego.”

Il.R.2.) - Komentarz Spétki

Zarowno pte¢ jak i wiek nie majg wptywu na wybdr cztonkéw zarzadu lub rady nadzorczej Spétki. Udziat
poszczegdlnych oséb w wykonywaniu funkcji zarzadu oraz nadzoru w strukturach Emitenta jest uzalezniony od
kompetencji, umiejetnosci i efektywnosci. Decyzje dotyczagce powotywania na ww. stanowiska sg podyktowane
powyzszymi czynnikami. W opinii Spétki opisane powyzej kryteria oceny kandydatur w odniesieniu do cztonkéw
zarzadu lub rady nadzorczej pozwalajg dokonaé¢ wyboru kandydatéw zapewniajgcych mozliwos¢ realizacji
strategii oraz rozwoju dziatalnosci.

Rozdziat lll — Systemy i funkcje wewnetrzne
1.2.2)) - Tres¢

,Z zastrzezeniem zasady l1l.Z.3, osoby odpowiedzialne za zarzadzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i compliance
podlegaja bezposrednio prezesowi lub innemu cztonkowi zarzadu, a takze majg zapewniong mozliwosé
raportowania bezposrednio do rady nadzorczej lub komitetu audytu.”

I1.Z.2.) = Komentarz Spotki

Niniejsza zasada w zakresie w jakim wymaga, aby osoby odpowiedzialne za zarzadzanie ryzykiem, audyt
wewnetrzny i compliance podlegaty bezposrednio prezesowi lub innemu cztonkowi Zarzadu nie jest w chwili
obecnej stosowana przez Spoétke. Ze wzgledu na rodzaj i rozmiar dziatalnosci prowadzonej przez Spétke, w chwili
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obecnej nie wszystkie osoby odpowiedzialne za wskazane obszary sg bezposrednio podlegte Prezesowi Zarzadu
lub innemu Cztonkowi Zarzadu. Zadania z obszaru audytu wewnetrznego sg przy tym obecnie monitorowane
przez Komitet Audytu w ramach wykonywania jego zadan i kompetencji, lecz w przysztosci Spoétka planuje
zmiany w tym obszarze i nie wyklucza wyodrebnienia jednostki audytu wewnetrznego w swojej strukturze.

11.Z.3.) - Tresé

»W odniesieniu do osoby kierujgcej funkcja audytu wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za realizacje jej
zadani zastosowanie majg zasady niezaleznosci okreslone w powszechnie uznanych, miedzynarodowych
standardach praktyki zawodowej audytu wewnetrznego.”

11.Z2.3.) = Komentarz Spotki

Z uwagi na rodzaj i rozmiar prowadzonej przez Spétke dziatalnosci, Spétka nie wyodrebnita samodzielnych
jednostek organizacyjnych odpowiedzialnych za realizacje zadain w zakresie audytu wewnetrznego.
W konsekwencji w chwili obecnej brak obiektywnych przestanek uznania tych standardow za majace
zastosowanie w Spotce. Wyjasniamy przy tym, ze zadania z obszaru audytu wewnetrznego sg obecnie
monitorowane przez Komitet Audytu w ramach wykonywania jego zadan i kompetencji, lecz w przysztosci
Spotka planuje zmiany w tym obszarze i nie wyklucza wyodrebnienia jednostki audytu wewnetrznego
w swojej strukturze.

Rozdziat IV — Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.R.2.) - Tresé

,Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spéifce oczekiwania akcjonariuszy, o ile
spotka jest w stanie zapewni¢ infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego przeprowadzenia walnego
zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej, powinna umoZzliwi¢ akcjonariuszom udziat
w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich srodkéw, w szczegdlnosci poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze moga wypowiadac¢ sie w toku
obrad walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad walnego zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.”
IV.R.2.) — Komentarz Spotki

Zgodnie z art. 406(5) ksh udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej
nie ma charakteru obowigzkowego, za$ Statut Emitenta nie przewiduje takiej mozliwosci. W opinii Emitenta,
Statut Spofki, przepisy ksh oraz obowigzujgcy w Spéice Regulamin Walnego Zgromadzenia regulujg przebieg
i udziat w Walnych Zgromadzeniach w sposéb kompleksowy i w petni wystarczajacy. Dodatkowo w ocenie
Zarzadu koszty dla Spétki zwigzane z przeprowadzeniem walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu $rodkéw
komunikacji elektronicznej przewyzszajg na chwile obecng korzysci dla inwestoréw. Dodatkowo Spoétka
identyfikuje w tym zakresie istotne ryzyka prawne zwigzane z takg formg walnego zgromadzenia.

IV.Z2.7.) - Tres¢

»Przerwa w obradach walnego zgromadzenia moze mie¢ miejsce jedynie w szczegdlnych sytuacjach, kazdorazowo
wskazanych w uzasadnieniu uchwaty w sprawie zarzadzenia przerwy, sporzadzanego w oparciu o powody
przedstawione przez akcjonariusza wnioskujgcego o zarzadzenie przerwy.”

IV.Z.7.) - Komentarz Spétki

Emitent stosuje sie do zapiséw dotyczacych przerw w obradach walnego zgromadzenia zawartych w Art. 408 § 2
ksh. W ocenie Spotki wskazane powyzej regulacje zapewniajg, ze ewentualne przerwy w obradach walnego
zgromadzenia bedg miaty miejsce jedynie w szczegdlnych sytuacjach.

IV.Z.8.) - Tres¢

»Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie zarzadzenia przerwy wskazuje wyraZnie termin wznowienia obrad, przy
czym termin ten nie moze stanowi¢ bariery dla wziecia udziatu we wznowionych obradach przez wigkszos¢é
akcjonariuszy, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych.”
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IV.Z.8.) - Komentarz Spétki

Emitent stosuje sig do zapiséw dotyczacych przerw w obradach walnego zgromadzenia zawartych w Art.408 § 2
ksh.

IV.Z.18.) - Tresé

J2Uchwafa walnego zgromadzenia o podziale wartosci nominalnej akcji nie powinna ustala¢ nowej wartosci
nominalnej akcji na poziomie nizszym niz 0,50 zt, ktéry mdgtby skutkowac¢ bardzo niska jednostkowg wartosciag
rynkowa tych akcji, co w konsekwencji mogtoby stanowic¢ zagrozenie dla prawidfowosci i wiarygodnosci wyceny
spotki notowanej na gietdzie.”

IV.Z.18.) — Komentarz Spofki

Warto$¢ nominalna akcji wynosi 0,25 zt w zwigzku z czym zasad ta nie znajduje zastosowania w odniesieniu do
Spotki.

Rozdziat VI — Wynagrodzenia

VIR.1.) - Tres¢

+Wynagrodzenie cztonkow organdw spotki i kluczowych menedzerdw powinno wynika¢ z przyjetej polityki
wynagrodzen.”

VI.R.1.) - Komentarz Spotki

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu Emitenta sg okreslane odpowiednio do zakresu zadan, odpowiedzialnosci
z petnionej funkcji, oraz jej wynikéw ekonomicznych. Wynagrodzenia Rady Nadzorczej ustala Walne
Zgromadzenie. Na chwile obecng Emitent nie zamierza wprowadza¢ polityki wynagrodzen dla cztonkéw organéw
zarzadzajgcych, chcac zachowaé¢ w tym zakresie wiekszg swobode decyzyjng. Obowigzujgcy w Spoétce
Zaktadowy Uktad Zbiorowy Pracy okresla szczegétowe zasady wynagradzania wszystkich pracownikow Spotki
w tym kluczowych menedzerow z wytgczeniem Cztonkdw Zarzgdu oraz Gtdwnego Ksiegowego.

VI.R.3.) - Tres¢

,Jezeli w radzie nadzorczej funkcjonuje komitet do spraw wynagrodzen, w zakresie jego funkcjonowania ma
zastosowanie zasada 1l.Z.7.”

VI.R.3.) — Komentarz Spétki

Na chwile obecng w Radzie Nadzorczej Spoétki nie funkcjonuje komitet do spraw wynagrodzen.

VI.Z.4.) - Tres¢

»Spotka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajacy co najmniej:
1) ogding informacje na temat przyjetego w spétfce systemu wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkéw i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkéw zarzadu, w podziale na state
i zmienne skifadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw ustalania zmiennych sktadnikéw
wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub
innego stosunku prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie dla spdtki i kazdej jednostki wchodzgcej w sktad
grupy kapitatowej,

3) informacje na temat przystugujacych poszczegdlnym cztonkom zarzadu i kluczowym menedzerom
pozafinansowych sktadnikéw wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciaggu ostatniego roku obrotowego nastapity w polityce wynagrodzen, lub
informacje o ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celéw, w szczegdlnosci
dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.”

VI.Z.4.) — Komentarz Spofki

Z uwagi na tajemnice przedsiebiorstwa oraz duzg konkurencyjnosé, sposob prezentacji w sprawozdaniach
z dziatalnosci danych dotyczacych wynagrodzen bedzie kontynuowany zgodnie z aktualnymi przepisami prawa
powszechnie obowigzujgcego.
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Niezaleznie od wskazanych powyzej rekomendaciji i zasad szczegétowych tadu Korporacyjnego od stosowania
ktérych Emitent odstgpit w minionym roku, Spotka dodatkowo wyjasnia, ze w kontekscie rekomendacji 11l.R.1
w brzmieniu: Spdtka wyodrebnia w swojej strukturze jednostki odpowiedzialne za realizacje zadari
w poszczegdlnych systemach lub funkcjach, chyba ze wyodrebnienie jednostek organizacyjnych nie jest
uzasadnione z uwagi na rozmiar lub rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez spétke, w zwigzku z deklaracja
wzmochnienia obszaru kontroli wewnetrznej, w roku 2016 w ramach struktury organizacyjnej ZUE powotano Biuro
Kontroli Wewnetrznej. Do zadan Biura Kontroli Wewnetrznej nalezy m.in. opracowywanie, we wspotpracy z
zarzagdem oraz kierownikami komérek organizacyjnych Spoétki, rocznych planéw kontroli i nadzorowanie ich
wykonania, przeprowadzanie planowych, jak i nieplanowych kontroli wewnetrznych zleconych przez Prezesa
Zarzadu lub Rade Nadzorczg, rekomendowanie rozwigzan systemowych zmierzajagcych do doskonalenia
zachodzacych w Spoétce proceséw, czy tez identyfikowanie i wskazywanie obszaréw potencjalnego ryzyka.
Kontrola wewnetrzna ma na celu poprawe efektywnosci prowadzenia dziatalnosci gospodarczej poprzez
dostarczanie obiektywnych informacji o wystepujacych nieprawidtowosciach i obszarach nieefektywnosci oraz
sposobach ich usunigcia. W ocenie Emitenta system nadzoru zgodnos$ci dziatalnosci z prawem (compliance)
stanowi wazne narzedzie biznesowe stuzace unikaniu ryzyka konsekwencji naruszen prawa lub standardow,
zapewnieniu prawidtowej dziatalnosci, ochronie konkurencyjnosci spétki i jej reputacji. Jednoczesnie z uwagi na
rozmiar i rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez Spétke, system kontroli wewnetrznej funkcjonuje w formie
kontroli zdecentralizowanej (rozproszonej) sprawowanej w ramach obowigzkéw stuzbowych przez pracownikéw
zatrudnionych na stanowiskach kierowniczych w odniesieniu do kierowanych przez nich pionéw i komoérek
organizacyjnych.

26. Opis gtownych cech stosowanych w ZUE systemoéw kontroli wewnetrznej zarzadzania ryzykiem
w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych

Jednostkowe/skonsolidowane  sprawozdania  finansowe  Grupy ZUE  sporzadzane sg zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w ksztafcie zatwierdzonym przez Unig
Europejska.

Za implementacje systemu kontroli wewnetrznej w Grupie odpowiedzialny jest Zarzad ZUE. Nadzo6r nad procesem
sporzadzania sprawozdan finansowych powierzony jest osobie petnigcej funkcje Gtéwnego Ksiegowego, ktéra
weryfikuje na biezgco etapy prac. ldentyfikacja ryzyka oraz jego minimalizacja dokonywana jest przez
wykwalifikowany personel komorki finansowej Grupy . W celu zapewnienia odpowiedniego poziomu
bezpieczefAstwa w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych, do obstugi ksigg rachunkowych
wykorzystywany jest system Microsoft Dynamics AX, do ktérego dostep majg tylko pracownicy z odpowiednimi
uprawnieniami. Kontrola procesu sporzadzania sprawozdan finansowych nastepuje na biezaco, na kazdym etapie
ich tworzenia. Kompletne jednostkowe/ skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawiane Zarzadowi
Spotki do ostatecznej akceptaciji.

27. Ocena skutecznosci funkcjonowania systemow kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem,
nadzoru zgodnosci dziatalnos$ci z prawem i funkcji audytu wewnetrznego

Ze wzgledu na rodzaj i rozmiar dziatalnosci prowadzonej przez Spotke na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania nie jest uzasadnione wyodrebnienie w osobnych jednostkach organizacyjnych kontroli
wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem oraz nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem. Realizacja zadan
w powyzszym zakresie ma charakter rozproszony (niescentralizowany) i odbywa sie w ramach poszczegélnych
pionéw organizacyjnych Spotki. Zgodnie jednak z deklaracjg wzmocnienia obszaru kontroli wewnetrznej, w roku
2016 w ramach struktury organizacyjnej ZUE powotano Biuro Kontroli Wewnetrznej. Kontrola wewnetrzna ma na
celu poprawe efektywnosci prowadzenia dziatalnosci gospodarczej poprzez dostarczanie obiektywnych
informacji o wystepujgcych nieprawidtowosciach i obszarach nieefektywnosci oraz sposobach ich usuniecia.
Zarzad ZUE pozytywnie ocenia przy tym skuteczno$é dziatania funkcjonujgcych w Spétce systeméw
o charakterze rozproszonym kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, nadzoru zgodnosci dziatalnosci
z prawem.
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Ze wzgledu na rodzaj i rozmiar prowadzonej przez Spétke dziatalnosci wyodrebnianie jednostki petnigcej funkcje
audytu wewnetrznego nie byto uzasadnione. Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania zadania z tego
obszaru monitorowane sg przez Komitet Audytu w ramach wykonywania jego zadan i kompetencji. W przysztosci
Spétka planuje zmiany w tym obszarze i nie wyklucza wyodrebnienia jednostki audytu wewnetrznego w swojej
strukturze.

28. Akcje i akcjonariat

28.1.Struktura kapitatu zakladowego

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 5.757.520,75 PLN i dzieli sie na 23.030.083 akcji o wartosci nominalnej po 0,25
PLN kazda, w tym:

e 16.000.000 akcji na okaziciela serii A,
e 6.000.000 akcji na okaziciela serii B,
e 1.030.083 akcji na okaziciela serii C.

28.2.Akcje wlasne

Na dzien sporzadzenia sprawozdania Spotka posiada 264 652 akcji wtasnych. Spoétka nabyta akcje w ramach
realizowanego w 2015 roku odkupu akcji od pracownikéw potaczonej z ZUE S.A. spétki Przedsiebiorstwo Robot
Komunikacyjnych w Krakowie S.A. Odkup realizowany byt na podstawie Uchwaty nr 4 NWZ Spoétki z dnia 8 grudnia
2014 roku w przedmiocie upowaznienia Zarzadu ZUE S.A. do wykupu akcji wtasnych. W roku obrotowym 2016
Spétka nie nabywata akcji wiasnych. Akcje zostaly nabyte przez Spotke poza zorganizowanym obrotem
gietdowym, w celu dalszej odsprzedazy. Zarzad Spétki zamierza zby¢ nabyte akcje wtasne przy sprzyjajacych
warunkach rynkowych na rynku gietdowym lub poza zorganizowanym obrotem gietdowym.
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28.3.Struktura akcjonariatu

Zgodnie z posiadanymi informacjami akcjonariat Jednostki Dominujacej wedlug stanu na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania przedstawiat sie nastepujaco:

akcjonariusz liczba % udziat w kapitale liczba akcji/gloséw na % udziat w kapitale
akciji/gtosow zaktadowym /ogolinej dzien publikacji zakladowym

na dzien liczbie gtosow poprzedniego raportu /ogdlnej liczbie
13 marca kwartalnego* glosow
2017 roku

Wiestaw Nowak 14 400 320 62,53 14 400 320 62,53
METLIFE OFE** 1400 000*** 6,08 1400 000 6,08
PKO Bankowy OFE 1 500 000**** 6,51 1500 000 6,51
Pozostali 5729 763%x*¥x 24,88 5729763 24,88
Razem 23030083 100 23 030 083 100

* Dzieri publikacji ostatniego raportu kwartalnego (Skonsolidowany raport kwartalny ZUE S.A. za lll kwartat 2016 roku): 7 listopada
2016 roku.

** Wczesniej Amplico OFE.

*** Na podstawie wykazu akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% gtoséw na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu ZUE
w dniu 8 grudnia 2014 roku przekazanym w raporcie biezacym nr 41/2014 z dnia 8 grudnia 2014 roku.

***% Stan posiadania na podstawie wykazu akcjonariuszy posiadajagcych co najmniej 5% gtoséw na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu ZUE w dniu 18 czerwca 2014 roku przekazanym w raporcie biezacym nr 31/2014 z dnia 18 czerwca 2074 roku.

*rEE% Zawiera 264 652 akcje ZUE odkupione przez Spétke w ramach odkupu akcji wiasnych.

28.4.Akcje ZUE oraz podmiotow powigzanych w posiadaniu os6b zarzadzajgcych oraz
nadzorujacych

Informacja o stanie posiadania akcji ZUE przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce (wedtug informaciji
posiadanych przez Zarzad ZUE na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania).

funkcja petniona liczba wartosé % udziat w kapitale zmiany w posiadaniu od
ZUE akcji/gtosow  nominalna zaktadowym/ogélnej publikacji ostatniego
na dzien akcji (PLN) liczbie gltoséw raportu kwartalnego*
13 marca
2016 roku
Wiestaw Prezes Zarzadu 14400320 3600 080 62,53 brak
Nowak
w.a,' cn Wiceprezes Zarzadu 2300 575 0,01 brak
iSniewski
éerzy Wiceprezes Zarzadu 136 34 <0,01 brak
zeremuga
Maciej Nowak  Wiceprezes Zarzadu 7 806 1951,50 0,03 brak
Magdalena Lis "\ ceprzewodniczacy 7 640 1 910,00 0,03 +75 akaji
Rady Nadzorczej
Michat Lis Cztonek Rady 661 165,25 <007 brak
Nadzorczej

* - dzien publikacji ostatniego raportu kwartalnego (Skonsolidowany raport kwartalny ZUE S.A. za Ill kwartat 2016 roku) tj. na
dzien: 7 listopada 2016 roku.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Zarzadu ZUE, na dzien publikacji niniejszego raportu pozostate osoby wchodzace
w skfad organéw zarzadzajacych i nadzorujacych ZUE nie byly w posiadaniu akcji Spotki.
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Pan Wiestaw Nowak na dzien 31 grudnia 2016 roku posiadat 2 205 udziatéw w spoétce zaleznej RTI o tgcznej
wartosci nominalnej 110 250 PLN (49% udziat w kapitale zaktadowym/ogolnej liczbie gtosdw).

Pozostate osoby zarzadzajgce i nadzorujace nie posiadaty na dzien publikacji ostatniego raportu kwartalnego jak
réwniez na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania udziatéw w podmiotach z Grupy ZUE.

28.5.Wykaz posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktore daja specjalne uprawnienia
kontrolne

Spétka nie emitowata papieréw wartosciowych dajgcych specjalne uprawnienia kontrolne.

28.6.0graniczenia odnosnie do wykonywania prawa gtosu

W Spoice nie wystepujg ograniczenia do wykonywania prawa gtosu.

28.7.0graniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci papierow wartosciowych

W Spétce nie wystepuja ograniczenia dotyczace przenoszenia praw wiasnosci papieréw wartosciowych Emitenta.

29. Informacje o znanych emitentowi umowach, w wyniku ktérych moga
w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy

Odkup akcji wtasnych ZUE

W 2016 roku Spoétka nie przeprowadzita odkupu akcji wtasnych. Szczegdtowy opis ww. odkupu znajduje sie w pkt.
28.2. niniejszego Sprawozdania.

Poza opisang powyzej okolicznoscig Emitentowi nie sg znane umowy w wyniku, ktérych moga w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy. Spotce nie sg rowniez
znane umowy znaczgce zawarte pomiedzy jej akcjonariuszami.

30. Emisje papierow wartosciowych

W 2016 roku Spotka nie dokonywata emisji papierow wartosciowych.
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WLADZE

31. Sktad osobowy i zasady dziatania organdw zarzadzajacych i nadzorujacych spétki oraz ich
komitetow

31.1.Zarzad ZUE

Zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem Zarzadu ZUE, Czionkowie Zarzadu sg powotywani
i odwotywani przez Rade Nadzorczg Spétki. Kadencja Zarzadu jest wspdlna i trwa 3 lata. Zarzad sktada sie z
jednego albo wigkszej liczby cztonkéw przy czym liczbe cztonkéw ustala Rada Nadzorcza. Rada Nadzorcza
powotuje jednego z czionkéw Zarzadu na stanowisko Prezesa Zarzadu i moze powotaé jednego lub kilku
Wiceprezesow Zarzadu.

Zarzad prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje Spoétke, z zastrzezeniem kompetencji przyznanych Walnemu
Zgromadzeniu lub Radzie Nadzorczej przez przepisy prawa lub Statut.

Zarzad podejmuje decyzje samodzielnie z zastrzezeniem czynnosci, dla ktérych zgodnie z przepisami prawa lub
Statutu wymagana jest zgoda innych organéw Spoiki.

Prezes Zarzadu sprawuje zwierzchni nadzér nad wszystkimi pracownikami i komdérkami organizacyjnymi Spofki.

Prezes Zarzadu ma prawo do podejmowania jednoosobowych decyzji ostatecznych w stosunkach wewnetrznych,
w szczegolnosci w stosunkach pracowniczych, w tym takze prawo do uchylenia decyzji innego cztonka Zarzadu
(chyba, ze co innego wynika z uprzednio podjetej uchwaty Zarzadu lub przepiséw prawa).

Prezes Zarzagdu moze na czas swojej nieobecnosci wyznaczy¢ do zastepowania go innego cztonka Zarzadu. W
takim przypadku wyznaczonemu cztonkowi Zarzadu beda przystugiwaé wszystkie kompetencje Prezesa Zarzadu.

Do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki sg upowaznieni: samodzielnie Prezes Zarzadu, badz dwaj
cztonkowie Zarzadu dziatajgcy tgcznie lub cztonek Zarzadu dziatajgcy tgcznie z prokurentem, lub Prokurent
samodzielnie.

Sktad Zarzadu Spétki na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania przedstawiat sie nastepujaco:

Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu

Anna Mroczek Wiceprezes Zarzadu
Jerzy Czeremuga Wiceprezes Zarzadu
Maciej Nowak Wiceprezes Zarzadu
Marcin Wisniewski Wiceprezes Zarzadu

W dniu 25 maja 2016 roku Rada Nadzorcza ZUE S.A. podjeta uchwaty w sprawie powotania Zarzadu Spétki w ww.
sktadzie na nowa trzyletnia kadencje, rozpoczynajagca sie z dniem odbycia walnego zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdania finansowe za 2015 rok tj. z dniem 25 maja 2016 r.

W dniu 3 lutego 2017 r. Rada Nadzorcza Spétki dokonata zmiany stanowisk dwoch oséb wchodzacych w sktad
Zarzadu Spétki. Zmiana, o ktérej mowa powyzej polegata na odwotaniu z funkcji Cztonkéw Zarzadu Pani Anny
Mroczek oraz Pana Macieja Nowaka a nastepnie o powotaniu z dniem 3 lutego 2017 r. tych oséb na stanowiska
Wiceprezesoéw Zarzadu na trzyletnia, wspdlng kadencje.

Wynagrodzenia oséb zarzadzajgcych zostaly podane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym w pkt. 5.38
Wynagrodzenie cztonkéw naczelnego kierownictwa.
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31.2. Umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia

We wszystkich umowach o prace cztonkdw Zarzadu Spoétki ZUE S.A. zawarto zapis dotyczacy zakazu konkurenc;ji
po rozwigzaniu stosunku pracy z przyczyn lezgcych po stronie pracodawcy, jak réwniez po stronie pracownika,
ktéry trwa przez okres roku od dnia ustania stosunku pracy.

W czasie obowigzywania zakazu konkurencji Spétka obowigzana jest do wyptaty odszkodowania w wysokosci
rocznego wynagrodzenia, z wytgczeniem wynagrodzenia dodatkowego, ptatnego w miesiecznych ratach.
W przypadku wypowiedzenia umowy o prace przez cztonka Zarzadu, Spotka moze w ciggu 14 dni od ztozenia
wypowiedzenia umowy o prace podjgé decyzje o zwolnieniu pracownika z zakazu konkurencji bez obowigzku
wyptaty odszkodowania.

31.3.Rada Nadzorcza ZUE

Zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem Rady Nadzorczej ZUE Rada Nadzorcza Spoétki sktada sie z 5 do 7
cztonkow, powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie na okres wspolnej 3 letniej kadenc;ji.

Cztonkami Rady nie moga byc¢ cztonkowie Zarzadu, prokurenci, likwidatorzy, kierownicy oddziatéw Spofki lub jej
zaktadow, zatrudniony w Spétce gtéwny ksiegowy, radca prawny lub adwokat, inni pracownicy podlegajacy
bezposrednio cztonkowi Zarzadu albo likwidatorowi, a takze cztonkowie zarzadu lub likwidatorzy spotek
zaleznych Spofki.

Rada odbywa posiedzenia w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz trzy razy w roku obrotowym.

Posiedzenia Rady odbywajg sie w siedzibie Spétki lub w innym miejscu wskazanym w zawiadomieniu o zwotaniu
posiedzenia Rady.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosdéw. W razie réwnosci gloséw przewaza gtos
Przewodniczacego.

Rada Nadzorcza realizuje swoje zadania: 1/ na posiedzeniach Rady, 2/ poprzez biezgce i dorazne czynnosci
nadzorcze, w wykonywaniu ktérych moze:

przegladac¢ zakresy obowigzkéw kazdego dziatu Spofki,

zadac¢ od Zarzadu i pracownikow Spotki sprawozdan i wyjasnien,

dokonywac rewizji stanu majatku Spofki,

dokonywa¢ kontroli finansowej Spotki,

sprawdzac ksiegi i dokumenty,

zobowigza¢ Zarzad do zlecenia rzeczoznawcom opracowania dla uzytku Rady ekspertyz i opinii, jezeli dany
problem wymaga specjalnej wiedzy, kwalifikacji, specjalistycznych czynnosci lub oceny niezaleznego
eksperta.

Cztonkowie Rady Nadzorczej ZUE zostali powotani na nowa trzyletnig kadencje uchwatami Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 25 maja 2016 roku. Sktad Rady Nadzorczej pozostat bez zmian i w jego sktad na dzien
31 grudnia 2016 roku przedstawiat sie nastepujaco:

Mariusz Szubra Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Magdalena Lis Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Piotr Korzeniowski Cztonek Rady Nadzorczej

Bogustaw Lipinski Cztonek Rady Nadzorczej

Michat Lis Cztonek Rady Nadzorczej

Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej zostaty podane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w
pkt. 5.38 Wynagrodzenia cztonkéw naczelnego kierownictwa.
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32. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotlywania oséb zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w
szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Cztonkéw Zarzadu ZUE powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza na wspdlng 3 letnig kadencje. Zarzad ZUE nie
posiada uprawnien do podjecia decyzji o emisji akcji, uprawnienia takie posiada jedynie Walne Zgromadzenie.
Uprawnienia Zarzadu ZUE do podjecia decyzji o wykupie akcji s tozsame z uregulowaniami okreslonymi w ksh.

33. Komitet Audytu

Z uwagi na fakt, iz Rada Nadzorcza liczy 5 cztonkdw, zgodnie z Dz. U. z 2009 roku, Nr 77, poz. 649, art. 86, ust. 3
ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym powierzono jej zadania Komitetu Audytu.

Osobg spetniajgcg wymogi z art. 86, ust. 4 ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (ij. kwalifikacje w zakresie
rachunkowosci lub rewizji finansowej) oraz kryteria niezaleznosci wynikajagce z Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW oraz Statutu jest Pan Mariusz Szubra. Drugim cztonkiem niezaleznym Rady Nadzorczej
spetniajgcym ww. kryteria niezaleznosci jest Pan Piotr Korzeniowski.

W ramach Rady Nadzorczej nie funkcjonuje Komitet ds. Wynagrodzen.

34. Opis zasad zmiany Statutu ZUE

Zgodnie z ksh, zmiana Statutu Spotki nastepuje poprzez Uchwate podjetg przez Walne Zgromadzenie. Zmiane
Statutu Zarzad zgtasza do sadu rejestrowego.

Walne Zgromadzenie moze upowazni¢ Rade Nadzorcza do ustalenia jednolitego tekstu zmienionego Statutu lub
wprowadzenia innych zmian o charakterze redakcyjnym okreslonych w uchwale zgromadzenia.

35. Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia ZUE

Zgodnie z ksh, oraz Statutem ZUE Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki. Walne Zgromadzenie odbywa sie
w siedzibie Spétki albo w Warszawie.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

. rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego za
ubiegty rok obrotowy,

o podziat zyskéw albo pokrycie strat oraz przeznaczenie utworzonych przez Spétke funduszy,

o udzielanie cztonkom organéw Spétki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw,

. zmiana Statutu Spétki,

. emisja obligacji, w tym obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszenstwa lub emisja warrantow
subskrypcyjnych,

o zbycie lub wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowego,

. powziecie uchwaty w sprawie potgczenia Spotki z inng spétka lub przeksztatcenia Spéiki,

. rozwigzanie i likwidacja Spofki,

. inne sprawy przewidziane obowigzujgcymi przepisami prawa oraz niniejszym Statutem jako zastrzezone do
kompetencji Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenia mogg by¢ Zwyczajne lub Nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenia odbywaja sie nie

pdézniej niz szes¢ miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Rada Nadzorcza Emitenta ma prawo do

zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w przypadku, gdy Zarzad nie zwota go w terminie okreslonym

przepisami prawa. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotywane sg przez Rade Nadzorczg, jezeli uzna ona
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zwotanie za wskazane. Prawo zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przystuguje akcjonariuszom
Spotki reprezentujgcym co najmniej potowe kapitatu zaktadowego Spotki.

Prawo zgdania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku
obrad tego zgromadzeniami przystuguje réwniez akcjonariuszom reprezentujgcym co najmniej 1/20 (stownie:
jedna dwudziesta) kapitatu zaktadowego Spotki.

Walne Zgromadzenie zwotuje sie nie pozniej niz na 26 dni przed jego terminem, przez ogtoszenie dokonywane na
stronie internetowej Spotki oraz poprzez przekazanie do wiadomosci publicznej raportu biezgcego zgodnie z
przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim z dnia 19 lutego 2009 r. (Dz. U. Nr 33, poz. 259 z
pozn. zm.).

Zadanie przez akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/20 kapitatu zakladowego
umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia powinno zostaé zgtoszone
Zarzadowi nie pézniej niz 21 dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia. Zgdanie to powinno
zawiera¢ uzasadnienie oraz projekt uchwaty dotyczgcej proponowanego punktu porzadku obrad. Zgdanie moze
zostac ztozone w formie elektroniczne;j.

Zarzad ogtasza zmiany w porzadku obrad zgtoszone przez akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujgcych co
najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego niezwtocznie lecz nie pdzniej niz w terminie 18 dni przed wyznaczonym
terminem Walnego Zgromadzenia. Ogtoszenie nastepuje w sposob witasciwy dla zwotania Walnego
Zgromadzenia.

Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu majg tylko osoby bedgce akcjonariuszami Spétki na 16 dni
przed datg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

Osoba uprawniona do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu moze uzyskac petny tekst dokumentacji, ktéra ma
by¢ przedstawiona Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu oraz projekty uchwat lub uwagi Zarzadu oraz Rady
Nadzorczej w siedzibie Spotki, gdzie réwniez jest udostepniana lista akcjonariuszy uprawnionych do wziecia
udziatu w Walnym Zgromadzeniu przez 3 dni powszednie przed datg Walnego Zgromadzenia.

Kazdy z akcjonariuszy Spétki moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtaszaé projekty uchwat dotyczace spraw
wprowadzonych do porzadku obrad.

Akcjonariusze moga uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu osobiscie lub przez petnomocnikéw.
Petnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spotki publicznej i wykonywania prawa gtosu
wymaga udzielenia na pi$mie lub w postaci elektroniczne;.

Otwarcia obrad Walnego Zgromadzenia dokonuje Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego
wskazana. W razie nieobecnosci tych osob, obrady Walnego Zgromadzenia otwiera Prezes Zarzadu lub osoba
wyznaczona przez Zarzad Spétki.

Otwierajagcy Walne Zgromadzenie czuwa nad prawidtowym przebiegiem gltosowania nad wyborem
Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia, ogtasza, kogo wybrano Przewodniczagcym Walnego Zgromadzenia
oraz przekazuje tej osobie kierowanie obradami.

Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia wybiera sie sposrdéd oséb uprawnionych do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu, ktérych kandydatury zostaty zgtoszone przez osoby uprawnione do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu i ktérzy wyrazg zgode na kandydowanie, z zastrzezeniem zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia przez akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej potowe kapitatu zaktadowego Spoétki lub co
najmniej potowe ogdtu gtoséw w Spotce. Wowczas wyboru Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia dokonuja
tacy akcjonariusze.

Wyboru Przewodniczagcego Walnego Zgromadzenia dokonuje sie w gtosowaniu tajnym oddajac kolejno gtos na
kazdego sposréd zgtoszonych kandydatéw. Przewodniczgcym zostaje osoba, na ktérg oddano najwiekszg liczbe
gtosow.

Przewodniczacy kieruje przebiegiem Walnego Zgromadzenia zgodnie z przyjetym porzadkiem obrad, przepisami
prawa, Zasadami Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na GPW, Statutem oraz Regulaminem Walnego
Zgromadzenia Spétki.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia niezwtocznie po wyborze podpisuje liste obecnosci zawierajgca spis
uczestnikdw Walnego Zgromadzenia z wyszczegdlnieniem liczby akcji, przez nich przedstawionych oraz liczby
gloséw im przystugujacych, a nastepnie osobiscie, lub za pomoca wskazanych sekretarzy Walnego
Zgromadzenia sporzadza liste obecnosci w oparciu o liste akcjonariuszy Spo6tki uprawnionych do uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu.
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Odwotania, zastrzezenia, uwagi i inne wnioski dotyczgce kwestii uprawnienia do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu kierowane sg do Przewodniczagcego Walnego Zgromadzenia, ktéry rozstrzyga je samodzielnie.
0d decyzji Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia przystuguje odwotanie do Walnego Zgromadzenia.

Tworzy sie Komisje Skrutacyjna sktadajaca sie z 3 cztonkdw, o ile Walne Zgromadzenie nie postanowi inaczej.
Cztonkowie komisji skrutacyjnej wybierani sg spos$réd kandydatéw zgtoszonych przez Przewodniczgcego lub
osoby uprawnione do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, przy czym kazdy akcjonariusz Spétki moze
zgtosi¢ jednego kandydata.

Wyboru cztonkéw komisji skrutacyjnej dokonuje Walne Zgromadzenie, gtosujac w gtosowaniu tajnym, kolejno na
kazdego z kandydatéw w porzadku alfabetycznym. W sktad komisji skrutacyjnej wchodzg osoby, na ktére oddano
najwieksza liczbe gtosow.

Po podpisaniu listy obecnosci i jej sprawdzeniu, Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia poddaje pod
gtosowanie ustalony przez Zarzad porzadek obrad.

Walne Zgromadzenie moze przyja¢ proponowany porzadek obrad bez zmian, zmieni¢ kolejnos¢ rozpatrywanych
spraw badz usungé¢ z niego niektére sprawy. Uchwata o zaniechaniu rozpatrywania sprawy umieszczonej w
porzadku obrad moze zapas¢ jedynie w przypadku, gdy przemawiajg za nig istotne powody. Wniosek w takiej
sprawie powinien zosta¢ uzasadniony w sposéb umozliwiajgcy podjecie uchwaty o zaniechaniu rozpatrywania
danej sprawy z nalezytym rozeznaniem. Zdjecie z porzadku obrad badz zaniechanie rozpatrywania sprawy
umieszczonej w porzadku obrad na wniosek akcjonariusza Spotki wymaga podjecia uchwaty przez Walne
Zgromadzenie, po uprzednio wyrazonej zgodzie wszystkich obecnych akcjonariuszy Spétki, ktérzy zgtosili taki
whniosek.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia nie moze samodzielnie usuwac spraw z ogtoszonego porzadku obrad,
zmienia¢ kolejnosci poszczegdlnych jego punktéw oraz wprowadza¢ pod obrady spraw merytorycznych nie
objetych porzadkiem obrad. Po przedstawieniu kazdej sprawy zamieszczonej w porzadku obrad, Przewodniczacy
Walnego Zgromadzenia sporzadza liste 0s6b zgtaszajgcych sie do dyskusji, a po jej zamknieciu otwiera dyskusje,
udzielajgc gtosu w kolejnosci zgtaszania sie méwcow.

0 zamknieciu dyskusji decyduje Przewodniczgcy Walnego Zgromadzenia.

Po wyczerpaniu porzadku obrad Przewodniczacy zamyka Walne Zgromadzenie.

36. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem emitenta i jego grupa
kapitatowa

Struktura organizacyjna Spotki w 2016 roku nie ulegta znaczgcym zmianom w stosunku od 2015 roku.

Istotne zmiany dotyczace organizacji Grupy Kapitatowej zostaty opisane w pkt. 2.2. niniejszego Sprawozdania,
natomiast zmiany w zakresie oséb zarzadzajgcych jakie miaty miejsce w minionym roku obrotowym zostaty
opisane w pkt. 40.1. niniejszego Sprawozdania.

37. Opis polityki ré6znorodnosci stosowanej do organéw administrujacych, zarzadzajacych i
nadzorujgcych emitenta

ZUE nie stosuje obecnie polityki roznorodnosci w odniesieniu do wtadz spoétki oraz jej kluczowych menedzeréw.
Udziat poszczegdlnych oséb w wykonywaniu funkcji zarzadu, nadzoru, oraz funkcji kierowniczych w strukturach
Emitenta jest uzalezniony od kompetencji, umiejetnosci i efektywnosci. Decyzje dotyczgce powotywania na ww.
stanowiska sg podyktowane powyzszymi czynnikami. W opinii Spotki opisane powyzej kryteria oceny kandydatur
w odniesieniu do witadz spétki oraz jej kluczowych menedzeréw pozwalajg dokonaé wyboru kandydatow
zapewniajacych mozliwos¢ realizaciji strategii oraz rozwoju dziatalnosci.
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POZOSTALE INFORMACJE DOTYCZACE GRUPY ZUE

38. Zarzadzanie kapitatem ludzkim

Na dzien 31 grudnia 2016 roku w spétkach Grupy zatrudnionych byto 704 pracownikéw, w tym 113 kobiet.

W ogdlnej liczbie zatrudnionych, 318 oso6b to pracownicy zatrudnieni na stanowiskach nierobotniczych, natomiast
386 0sdb to pracownicy na stanowiskach robotniczych.

Struktura zatrudnienia w Grupie ZUE wg kategorii dziatalnosci w 2016 roku.

kategoria dziatalnosci 2016

Zarzad i administracja 100
Sprzedaz i marketing 30

Produkcja 386
Inzynierowie i technicy 188
RAZEM 704

Struktura zatrudnienia w Grupie ZUE wg wyksztatcenia w 2016 roku.

wyksztalcenie 2016

Podstawowe 52

Zasadnicze zawodowe 194
Srednie 200
Wyzsze 258
RAZEM 704

Struktura zatrudnienia w Grupie ZUE wieku w 2016 roku.

20-30 106
>30-40 227
>40-50 128
>50-60 173
>60 70
RAZEM 704

W 2016 roku spotki Grupy wyptacity wynagrodzenia z tytutu umoéw o prace w wysokosci
56 349 tys. PLN brutto, natomiast z tytutu umoéw cywilno-prawnych 278 tys. PLN brutto.
39. Informacje o zobowigzaniach wynikajacych z emerytur i $wiadczen o podobnym charakterze

Informacje o zobowigzaniach wynikajgcych z emerytur i $wiadczenn o podobnym charakterze dla bylych oséb
zarzadzajacych i nadzorujgcych oraz o zobowigzaniach zaciggnietych w zwigzku z tymi emeryturami zostaty
zaprezentowane w nocie nr 5.32 skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2016 rok.

40. Zarzadzanie BHP

Dla zapewnienia maksymalnego bezpieczenstwa pracownikéw ZUE wdrozyta w 2003 roku system zarzadzania
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bezpieczeAstwem i higieng pracy zgodny ze specyfikacja OHSAS 18001:1997. W 2015 roku firma przeszta
recertyfikacje na system zarzadzania bezpieczeristwem i higieng pracy OHSAS 18001:2007.

W 2016 roku w ZUE nie odnotowano zadnego $miertelnego, zbiorowego badz ciezkiego wypadku przy pracy.
Poziom wskaznikéw charakteryzujgcych wypadki przy pracy spadt w poréwnaniu do roku poprzedniego. Kontrole
Panstwowej Inspekcji Pracy przeprowadzone w 2016 r. nie wykazaty istotnych odstepstw od przepiséw prawa.

Dzieki przegladom, audytom oraz regularnemu prowadzeniu zapiséw z kontroli wszystkich dziatan przez
kierownictwo ZUE S.A., system jest na biezgco nadzorowany, poprawiany i doskonalony. Potwierdzeniem
skutecznosci funkcjonowania Zintegrowanego Systemu Zarzadzania jest przyznanie, przez jednostke
certyfikujgcg DNV GL, w styczniu 2015 roku certyfikatow na kolejne 3 lata.

Pozytywne efekty w obszarze BHP osiagnieto poprzez:
e systemowe podejscie do zarzadzania jakoscig, Srodowiskiem i BHP,
e systematyczne szkolenia pracownikéw w zakresie BHP,
e prowadzenie dziatan profilaktycznych oraz monitorowanie wystepujacych zagrozen,
e systematyczng ocene ryzyka zawodowego na stanowiskach pracy oraz realizowanych kontraktach,
e zapewnienie odpowiednich zasobdw i Srodkow w celu poprawy warunkéw pracy.

41. Zarzadzanie Systemem Jakosci

ZUE S.A. od wielu lat $wiadczy ustugi na najwyzszym poziomie, dbajgc jednoczesnie o bezpieczenstwo
pracownikéw i klientéw oraz o to, by prowadzona dziatalnos¢ w jak najmniejszym stopniu oddziatywata na
$rodowisko naturalne. Potwierdza to wdrozenie i utrzymywanie przez spoétke Zintegrowanego Systemu
Zarzadzania opartego na normach:

— 1SO 9001:2008 — ,System Zarzadzania Jakoscig. Wymagania®,

— IS0 14001:2004 - ,Systemy zarzadzania srodowiskowego.

Wymagania i wytyczne stosowania”,
— OHSAS 18001:2007 -,Systemy zarzadzania bezpieczenstwem i higieng pracy”.

ZINTEGROWANY SYSTEM ZARZADZANIA

ISO 9001:2008
System Zarzadzania Jakoscia

ISO 14001:2004
System Zarzadzania Srodowiskowego

OHSAS 18001:2007
System Zarzadzania
Bezpieczenstwem i Higieng Pracy

Zintegrowany System Zarzadzania w ZUE S.A. zostat opracowany i wdrozony poprzez zarzadzanie procesami,
rozumianymi jako zestaw wzajemnie powigzanych ze sobg $rodkéw i dziatan, ktére przeksztatcajg stan
wejsciowy w wyjsciowy czyli od oferty zaczynajac, a na odbiorze koficowym i przekazaniu do uzytkowania obiektu
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oraz koncowej ocenie wykonania zadania, konczac.

System ten zostat opisany w Ksiedze Zintegrowanego Systemu Zarzadzania i dokumentowany jest zgodnie z
postanowieniami procedur systemowych oraz instrukcji.

Zakres Zintegrowanego Systemu Zarzadzania obejmuje:
Projektowanie, budowe, eksploatacje i remonty:
— torowisk tramwajowych i kolejowych, ulic i drég wraz z infrastruktura,
—  sieci trakcyjnych tramwajowych, trolejbusowych i kolejowych,
—  konstrukgiji stalowych i zelbetowych,
—  systemow oswietlenia, sterowania i sygnalizacji,
— urzadzen oraz sieci kablowych i napowietrznych energetycznych
i teletechnicznych,
oraz naprawe i wynajem pojazdéw, maszyn i urzadzen budowlanych.

Dzieki skutecznemu wdrozeniu i utrzymaniu Zintegrowanego Systemu Zarzadzania, umacniamy opinie o nas, jako
firmie solidnej, rzetelnej i satysfakcjonujgcej najbardziej wymagajacego klienta réwnoczesnie aktywnie
zmniejszajgc wptyw swoich proceséw, wyrobdw i ustug na srodowisko i sgsiadujgca spotecznosé, przestrzegajac
rygorystycznych zasad BHP, stawianych przez wymagania prawne jak i przez nas samych.

Wspétpracujemy ze sprawdzonymi, najlepszymi dostawcami i podwykonawcami, uznanymi na rynku krajowym

i zagranicznym, oferujgcymi swoje wyroby i ustugi o najwyzszej jakosci, spetniajgce wymagania srodowiskowe

i BHP.

Zapewniamy prowadzenie racjonalnej i bezpiecznej dla srodowiska gospodarki odpadami oraz ciggta poprawe
i doskonalenie naszych dziatahn na rzecz zapobiegania i zmniejszania zanieczyszczeniom i emisjom do
atmosfery.

Wykorzystujemy postep techniczny, techniki organizacji pracy, posiadang wiedze i zdobyte doswiadczenie do
kontrolowania warunkéw pracy, ograniczania ryzyka zawodowego, zapobiegania urazom i schorzeniom
zawodowym oraz wypadkom przy pracy, a tym samym do poprawy bezpieczenstwa i komfortu pracy.

Wskutek systematycznych przegladow, audytéw wewnetrznych i zewnetrznych oraz regularnemu prowadzeniu
zapisOw z kontroli wszystkich dziatan przez kierownictwo ZUE S.A. system jest na biezgco nadzorowany,
poprawiany i doskonalony. Potwierdzeniem skutecznosci funkcjonowania Zintegrowanego Systemu Zarzadzania
jest przyznanie, przez jednostke certyfikujgcg DNV GL, w styczniu 2015 roku certyfikatow na kolejne 3 lata.

Podczas | audytu okresowego, odbywajgcego sie w dniach 10.02-12.02.2016r., ktérego gtéwnym celem byto
stwierdzenie zgodnosci systemu zarzgdzania z norma odniesienia oraz ocena skutecznosci systemu zarzadzania
dla zapewniania, ze ZUE S.A. ciagle spetnia swoje zdefiniowane cele przy réwnoczesnym spetnieniu wymagan
przepisow prawa lub umdw, nie zostaty stwierdzone zadne niezgodnosci.

42. Informacja o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

ZUE nie posiada systemu kontroli programéw akcji pracowniczych.

43. Podstawa sporzadzenia

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci ZUE w okresie od 1 stycznia — 31 grudnia 2016 roku zawiera
informacje, ktérych zakres zostat okreslony w § 91 oraz § 92 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartos$ciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim z pézn. zm. (,Rozporzadzenie”).
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Sprawozdania finansowe Spétki oraz Grupy Kapitatowej ZUE zawarte w ramach raportu za rok obrotowy 2016
sporzadzone zostaly zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi
przez Unie Europejska (,MSSF”). MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej
Sprawozdawczosci Finansowej (,KIMSF”).

Raport roczny, ktérego elementem jest ww. sprawozdanie finansowe oraz niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci
zostato sporzadzone na podstawie ust. 1 pkt 3 oraz ust. 2 § 82 Rozporzadzenia.

44. Wazniejsze prace prowadzone w dziedzinie badan i rozwoju

Przedmiot dziatalnosci ZUE nie wymaga prowadzenia przez Spoétke prac badawczo-rozwojowych
o charakterze podstawowym.

45. Informacja w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Do badania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego ZUE w latach 2014 - 2016 wybrana
zostata, uchwatg Rady Nadzorczej ZUE z dnia 05 czerwca 2014 roku, zostata wybrana firma Deloitte Polska
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k., z siedzibg przy al. Jana Pawta Il 19, 00-854 Warszawa.

Umowa ze spotkag Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k. na badanie jednostkowego
oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego ZUE za okres 12 miesiecy zakoniczony 31 grudnia 2016 r.
oraz przeglad skréconego s$roédrocznego skonsolidowanego oraz jednostkowego sprawozdania ZUE zostata
zawarta w dniu 28 lipca 2014 roku. Wynagrodzenie Deloitte Polska Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Sp. k. zostato ustalone rocznie na kwote 130 tys. PLN za badania sprawozdan i przeglad sprawozdan w kolejnych
latach 2014, 2015, 2016.

46. Postepowania sadowe

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu Grupa ZUE jest strong toczacych sie postepowan sgdowych
dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci Grupy ZUE, ktérych tagczna wartos$¢ wynosi 50 647 121,50 PLN a tym
samym przekracza 10% kapitatéw wtasnych ZUE S.A. taczna warto$¢ postepowan w grupie zobowigzan wynosi
882 952,77 PLN a tgczna wartos¢ postepowan w grupie wierzytelnosci wynosi 49 764 168,73 PLN.

Toczace sie postepowania sgdowe sg zwigzane z dziatalnoscig operacyjng spotek.
Najwiekszym postepowaniem sadowym w grupie zobowiazarn zakoriczonym w 2016 byta:

Sprawa sadowa dotyczgca zadania ,Budowa zajezdni tramwajowej Franowo w Poznaniu” — informacja o
ugodowym zakonczeniu sprawy

Przedmiotowa sprawa sgdowa zostata wszczeta przeciwko ZUE S.A. pozwem Elektrobudowy S.A. z dnia 17
pazdziernika 2014 r. o zaptate kwoty 1.712.208,37 PLN z odsetkami liczonymi od dnia 26 lipca 2014 r. do dnia
zaptaty i zwrotem kosztéw postepowania sgdowego. Uzasadnieniem przedstawionym przez Elektrobudowe S.A.
dla przedmiotowego powddztwa byto twierdzenie, iz Spdtka dokonata bezpodstawnego ciggniecia z gwaranciji,
jaka zostata dostarczona Spotce przez powoda, jako partnera konsorcjum, ktéry wraz ze Spétkag realizowat
zadanie publiczne pod nazwa ,Budowa zajezdni tramwajowej Franowo w Poznaniu” (dalej: Kontrakt). Dnia 1
grudnia 2016 r. Spotka zawarta z Elektrobudowg S.A. ugode pozasgdowg, na podstawie ktérej Spétka i
Elektrobudowa S.A. w sposéb polubowny i definitywny kornczg wszystkie spory pomiedzy sobg powstate w
zwigzku z realizacjg Kontraktu, o ktérej podpisaniu Spétka informowata raportem biezgcym nr 58/2016.

Najwiekszymi, toczagcymi sie postepowaniami sagdowymi w grupie wierzytelnosci sa:

Sprawy sgdowe dotyczgce zadania ,Modernizacja linii kolejowej nr 8, budowa tacznicy lotniska Okecie”:
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W dniu 14 sierpnia 2014 roku Powéd (BILFINGER INFRASTRUCTURE S.A., ZUE S.A., Przedsiebiorstwo Budowy
Kopalin PEBEKA S.A., Przedsigbiorstwo Napraw i Utrzymania Infrastruktury Kolejowej w Krakowie Sp. z o.0.,
Kolejowe Zaktady Automatyki Katowice S.A.) ztozyt przeciwko Pozwanemu (PKP Polskie Linie Kolejowe S.A.)
pozew o zaptate kwoty 72 835 010,99 PLN, z czego na rzecz ZUE S.A. kwoty 18 521 943,30 PLN wraz z odsetkami
liczonymi od dnia 18 sierpnia 2012 r. do dnia zaptaty, tytutem kar umownych za opdznienie w przekazaniu Placu
Budowy. Pozew dotyczy umowy z dnia 27 pazdziernika 2009r. zawartej pomiedzy Powodem (jako Wykonawcg) o
Pozwanym (jako Zamawiajgcym) na wykonanie robo6t budowlanych modernizacji linii kolejowej Nr 8. Etap I: odc.
Warszawa Zachodnia — Warszawa Okecie i budowy tacznicy Warszawa Stuzewiec — Lotnisko Okecie. Faza 3
roboty budowlane na tacznicy, w ramach projektu nr POIiS 7.1-18: ,Modernizacja linii kolejowej nr 8, budowa
tacznicy lotniska Okecie”. Zgodnie z tre$cig Umowy Zamawiajgcy zobowigzany byt do przekazania Wykonawcy w
terminach podanych w Zatgczniku do Oferty prawa dostepu do wszystkich czesci Placu Budowy i uzytkowania
ich. W przypadku za$ doznania przez Wykonawce opdznienia lub poniesienia kosztu na skutek tego, ze
Zamawiajacy nie dat mu prawa dostepu i uzytkowania w ww. okreslonych terminach, Wykonawca uprawniony byt
do naliczenia kar umownych wedtug stawki przewidzianej w Zatgczniku do Oferty za kazdy dziehh opdznienia za
nieterminowe przekazania praw dostepu lub uzytkowania do wszystkich czesci Placu Budowy. Zamawiajgcy nie
wywigzat sie z obowigzku przekazania dostepu do wszystkich czesci Placu Budowy w zakreslonych w Umowie
terminach. Pozwany zakwestionowat roszczenia Powodow objete pozwem w catosci, zaréwno co do zasady, jak i
co do wysokosci oraz wnidst o oddalenie powddztwa w catosci, a takze o zasadzenie na jego rzecz kosztow
postepowania, w tym kosztéow zastepstwa procesowego wedtug spisu kosztdw przedstawionego w trakcie
postepowania. Na wypadek nieuwzglednienia przedstawionej argumentacji na rzecz oddalenia powddztwa w
catosci Pozwany zgtosit zarzut miarkowania kary umownej dochodzonej przez Powodow.

ZUE S.A. wskazuje, iz postepowanie to dotyczy wierzytelnosci ZUE S.A., ktorej wartosé wynosi 18 521 943,30 PLN
plus odsetki a tym samym przekracza 10% kapitatéw wtasnych ZUE S. A.

Ponadto, w dniu 29 wrzesnia 2016r. Powod (PORR Polska Infrastructure, tj. dawny BILFINGER INFRASTRUCTURE
S.A, ZUE S.A., Przedsiebiorstwo Budowy Kopalh PEBEKA S.A., Przedsigebiorstwo Napraw i Utrzymania
Infrastruktury Kolejowej w Krakowie Sp. z 0.0., Kolejowe Zaktady Automatyki Katowice S.A.) ztozyt przeciwko
Pozwanemu (PKP Polskie Linie Kolejowe S.A.) pozew o zaptate kwoty 11.506.921,00 PLN, z czego na rzecz ZUE
S.A. kwoty 2.926.209,77 PLN wraz z odsetkami liczonymi ustawowymi, tytutem zaptaty za wykonane na rzecz
Pozwanego roboty dodatkowe oraz koszty poniesione w przedtuzonym czasie na ukonczenie zadania. Pozew
dotyczy umowy z dnia 27 pazdziernika 2009r. zawartej pomiedzy Powodem (jako Wykonawcg) o Pozwanym (jako
Zamawiajacym) na wykonanie robét budowlanych modernizacji linii kolejowej Nr 8. Etap |: odc. Warszawa
Zachodnia — Warszawa Okecie i budowy tacznicy Warszawa Stuzewiec - Lotnisko Okecie. Faza 3 roboty
budowlane na tgcznicy, w ramach projektu nr POIi$ 7.1-18: ,Modernizacja linii kolejowej nr 8, budowa tacznicy
lotniska Okecie”.

Sprawa sgdowa dotyczgca zadania: ,Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych na linii kolejowej Krakéw —
Medyka — granica paristwa na odcinku Biadoliny — Tarnéw w km 61,300 — 80,200 w ramach Projektu ,Modernizacja
linii kolejowej E 30/C-E 30, odcinek Krakéw — Rzeszow, etap IIl”

W dniu 30 grudnia 2016 r. konsorcjum w sktadzie:
1) OHL ZS, a.s. (Lider);

2) Swietelsky Baugesellschaft m.b.H;

3) ZUE S.A. (dalej: Konsorcjum, Wykonawca),

ztozyto przeciwko PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. z siedzibg w Warszawie (Zamawiajgcy) pozew obejmujacy
roszczenia wynikajgce z realizacji kontraktu budowlanego pn. Zaprojektowanie i wykonanie robot budowlanych
na linii kolejowej Krakéw — Medyka - granica panstwa na odcinku Biadoliny — Tarnéw w km 61,300 - 80,200 w
ramach Projektu ,Modernizacja linii kolejowej E 30/C-E 30, odcinek Krakéw — Rzeszéw, etap Ill (Kontrakt).

Wartos$¢ przedmiotu sporu wynosi 39,3 min PLN (dalej: Kwota). Na ww. Kwote sktadajg sie:

1) kwota 1,2 min PLN odpowiadajgca kosztom zwigzanym z koniecznoscig przedtuzenia waznosci
zabezpieczenia wykonania kontraktu i ubezpieczenia zapewnionego przez Wykonawce;

2) kwota 38,1 min PLN odpowiadajgca kosztom statym zwigzanym z kontynuowaniem robét w przedtuzonym
czasie wzgledem pierwotnie uzgodnionego terminu realizacji prac objetych kontraktem.
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Laczny udziat Spotki w ww. Kwocie wynosi ok. 15,7 min PLN.

Sprawa sgdowa dotyczgca zadania .Zaprojektowanie i wykonanie robdét budowlanych w ramach Projektu
>>Polepszenie jakosci ustug przewozowych poprzez poprawe stanu technicznego linii kolejowej nr 1, 133, 160, 186
na odcinku Zawiercie — Dabrowa Gdrnicza Zabkowice — Jaworzno Szczakowa<<"

W dniu 1 czerwca 2015 r. spétka pod firmg ZUE S.A. w Krakowie (Powdd) Ztozyta pozew przeciwko PKP Polskie
Linie Kolejowe S.A. w Warszawie (Pozwany) o zaptate kwoty 4 444 883,05 PLN wraz z odsetkami ustawowymi
oraz kosztami procesu za wykonanie, zrealizowanych na Polecenie Inzyniera Projektu bedacego
przedstawicielem Pozwanego, prac dodatkowych w postaci wymiany nawierzchni torowej, wbudowania warstwy
ochronnej podtorza, zabudowy geowtdkniny i warstwy filtracyjnej oraz wykonania odwonienia wgtebnego w
odcinku km 288,850 — 291,609, tj. na dodatkowej dtugosci 2,009 km, w zwigzku z realizacjg Kontraktu pn.
»Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych w ramach Projektu ,Polepszenie jakosci ustug przewozowych
poprzez poprawe stanu technicznego linii kolejowej nr 1, 133, 160, 186 na odcinku Zawiercie — Dgbrowa Gérnicza
Zabkowice — Jaworzno Szczakowa”.

Powdd zostat zobligowany do wykonania ww. robdt na podstawie Polecenia Inzyniera nr 17, pomimo ze
wymienione roboty wykraczajg poza ilosci przewidziane w Programie Funkcjonalno-Uzytkowym, w ktorym
wskazano, iz Powod pozostaje zobligowany do wykonania przedmiotowych prac jedynie na dtugosci 0,750 km,
przy czym ich lokalizacje nalezato okresli¢ w oparciu o przeprowadzone badania geotechniczne, ktore miaty
wskazac grunty najbardziej ,watpliwe”, wymagajgce wzmocnienia podtorza.

W ocenie Pozwanego, wyrazonej przez wniesieniem pozwu, ryzyko wykonania wszelkich prac, ktére majag na celu
osiggniecie okreslonych parametrow eksploatacyjnych ponosi Powdd, zas samo wskazanie w Programie
Funkcjonalno - Uzytkowym zakresu prac na dtugosci 0,750 km, stanowi oczywistg omytke pisarska.

Powdd nie mégt zgodzi¢ sie ze stanowiskiem Pozwanego z uwagi na fakt, iz ewentualne ryzyko nieprawidtowego
opisu przedmiotu zaméwienia ponosi zamawiajgcy (Pozwany), za$ ewentualna poprawa oczywistej omyiki
pisarskiej nie moze zmieniaé tresci zamodwienia rozumianej jako tres¢ oswiadczenia woli zamawiajgcego
(Pozwanego). Obarczanie Powoda wszelkimi pracami wykracza zatem ponad ryzyko mieszczace sie w granicach
ceny ryczattowej. Tym samym Powod zada zaptaty za wykonanie, zrealizowanych na Polecenie Inzyniera
Projektu, ww. robét dodatkowych. W odpowiedzi na pozew Pozwany wnidst o oddalenie powddztwa, wskazujac,
iz przede wszystkim kwestionuje, aby zgodnie z Programem Funkcjonalno — Uzytkowym Powdd byt zobowigzany
do wykonania prac na spornym odcinku wytgcznie na dtugosci 0,750 km. Ponadto wskazat, ze nie wystepuje
sytuacja zwigzana z nieprawidtowym opisem przedmiotu zamdéwienia albowiem kazdy profesjonalny wykonawca,
dziatajac z nalezytg starannoscia, wykrytby oczywistg omytke Zamawiajgcego i uwzglednit ja w kalkulacji ceny
oferty.

47. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji emitenta

W ocenie Zarzadu ZUE nie istniejg inne niz przedstawione w niniejszym raporcie, informacje istotne dla oceny
sytuacji finansowej kadrowej, majatkowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg istotne dla
oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Spétke oraz Grupe.
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OSWIADCZENIA ZARZADU ZUE S.A.

48. Oswiadczenie o zgodnosci z przepisami

Zarzad ZUE S.A. oswiadcza, ze wedtug jego najlepszej wiedzy roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe ZUE
za rok 2016 i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz,
ze odzwierciedlajg one w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowa ZUE oraz jej wynik
finansowy, a sprawozdanie z dziatalnosci ZUE zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Spoétki,
w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

49. Oswiadczenie w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Zarzad ZUE oswiadcza, iz podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych dokonujgcy badania
rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego ZUE za 2016 r zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.
Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i standardami
zawodowymi.
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Podpisy os6b zarzadzajacych

Wiestaw Nowak

Prezes Zarzadu

Anna Mroczek

Wiceprezes Zarzadu

Jerzy Czeremuga

Wiceprezes Zarzadu

Maciej Nowak

Wiceprezes Zarzadu

Marcin Wisniewski

Wiceprezes Zarzadu

Krakéw, 13 marca 2017 roku
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