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Sprawozdanie Zarzadu ZUE S.A. z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku

Stosowane skréty i oznaczenia:

ZUE, Spétka, Emitent

BPK Poznan

Railway gft

RTI

RTI Germany

Grupa ZUE, Grupa,
Grupa Kapitatowa

PLN, zt

EUR

ksh

ZUE S.A. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS
0000135388, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla Krakowa—Srédmiescia w Krakowie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, kapitat zaktadowy 5757 520,75 PLN,
wptacony w catosci.

Podmiot dominujgcy Grupy Kapitatowej ZUE.

Biuro Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, wpisana do Krajowego
Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000332405, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy
Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy, kapitat zaktadowy 5 866 600
PLN, wptacony w cato$ci.
Podmiot zalezny od ZUE.

Railway gft Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000532311, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla Krakowa -
Srédmiescia w Krakowie, X1 Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, 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 Sagdowego, kapitat
zaktadowy 225 000 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE.

Railway Technology International Germany GmbH z siedzibg w Gorlitz, Niemcy, zarejestrowana w
niemieckim rejestrze przedsiebiorcéow (niem. Handelsregister B, HRB) prowadzonym przez Sad
Rejonowy w Dreznie (niem. Amtsgericht Dresden) pod numerem HRB 36690. Kapitat zaktadowy 25

000 EUR, wptacony w catosci.
Podmiot zalezny od Railway Technology International Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie.

Grupa Kapitatowa ZUE, w sktad ktdrej na dzier bilansowy wchodza: ZUE, BPK Poznan, Railway gft, RTI,
RTI Germany.

Ztoty polski
Euro

Ustawa Kodeks Spétek Handlowych (Dz. U. 22017 poz.1577)

Dane o wysokosci kapitatéw zaktadowych sg podane wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2018 roku.



Grupa Kapitatowa ZUE

-
///1 GRUPA ZUE

Sprawozdanie Zarzadu ZUE S.A. z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku

Spis tresci

WPROWADZENIE ............uuttiiimtiriitteeiertteeeesteesessateseesssteseesaseesessatessesastesessasessessasessessatesessantesessasessessnsesessaneens 4
INFORMACJE OPERACYUNE ........ooiiitiiiittieeiteteesteesesete s s et e seesaeeeseesaneesesate s s samtesesaseesessaseesessasessesansesanne 4
1. Organizacja Grupy Kapitatowe] ZUE .............ccooiiiiiiiiiie e 4
1.1. SEIUKIURA GUPY ZUE ..ottt ettt ettt b ettt e b e bt e s st e e st e st e st e st e st e st eseeneeneenes 4
1.2. Jednostki podlegajgce KONSOIIAAC]i .......c.cciririiiiiiiiee et 5
1.3. Opis zmian w strukturze Grupy wraz ze wskazaniem ich SKUtKOW..............ccoeoiririniiieiicieceeee 5
2. Dziatalno$¢ Grupy KapitatoWe] ZUE.............cooiiiiiiiiiiieiieieeieeeeee ettt 6
3. RYNKI SPIZEAAZY ..ottt ettt b ettt b st s et e s e st e st e st e st e st e st e st e st entenean 7
4, POMFEI ZAMOWIEN. ...ttt bbbt s et et e s e se s eseeseneesensene s eneene 8
5. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie sprawozdawczym...........c.cccoecveeveeiennnnne. 9
6. CelE SITATEGICZNE ... cceiieieeeee ettt ettt ettt ebe et e e st e aeesbeess e teesbeesseeteesbe e et eeaeenseeesenas 9
7. PerspektyWy rOZWOJU FYNKU .......c..oouiiiiiiiiicie ettt ettt et et eaeebeesseeaeesaeessaessennas 9
8. Czynniki, ktére w ocenie Emitenta bedg miaty wptyw na rozwdj Grupy..........ccccceevveeiieieciecieieeeeeee 9
9. Podstawowe zagroZenia Oraz NYZYKA ..........cc.ooueeiiiiieiieie ettt ettt et eaeesve s e eseesseesaeesseseensens 10
10. Istotne zdarzenia w OKresie SPrawOZAaWCZYIM ..........ccveieiririeieieieieteeet ettt ettt e e neens 13
11. Istotne zdarzenia po dniu DilaNSOWYM .........coiiiiiiieee e 15
12. Transakcje z podmiotami POWIGZANYMI........ociiiriiiriiieeeeeeetete ettt ettt neens 16
13. Informacje o gwarancjach, poreczeniach, liniach kredytowych i pozyczkach.............cccocooveeiniiiiinen. 16
INFORMACJE KORPORACYUJNE ..........uuotiiieurerreeererrennrersesneessssanessessaressessanasssssssessssasesssssasessessasesssssnsessssanasss 18
14. WHRAZE ZUE..........ciiiiiiic ettt bttt ettt ettt ae e ee 18
15. AKCIE 1 @KCJONAMIAT ...ttt ettt ettt et s et e e st st e st e st eseeseeseeseestenteneeneennenes 18
16. Zestawienie stanu posiadania akcji ZUE przez osoby zarzadzajgce oraz nadzorujgce Emitenta........... 19
17. Zatrudnienie w Grupie Kapitatowe] ZUE .............coccoiiiiiiiieicicieeeeeetetet et 20
18. Postepowania sgdowe i admMiNISITACYJNE.........ccviiiiiirieieieieteteeeee ettt e e eseeneens 20
INFORMACUJE FINANSOWE .........ouutiiiuiiiiiitiiiiteeiiineteissneessssseessssssessssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssseses 22
19. Omowienie gtownych pozycji rachunku zySKOW i STrat .........ccoeiviiiiiiiiiiieeeeee e 22
20. Omowienie gtownych pozycji BilanSOWYCH ..........ccooiiiiiii s 23
21. Omowienie pozycji rachunku przeptywdw pienieZnyCh...........ccoocivieiiieiiieieeeeeee e 25
22. ANALIZA WSKAZNIKOWA .....c.eiiiiiieiecee ettt ettt ee et et se ettt e eseesseseesaesseseessessenseneanes 25
221, WSKAZNIKi ZAANUZENIA ......c.eeuieeieiieiieieieeeee ettt ettt et et st st ess e st essensessessensensensensenes 25
22.2. WSKAZNIKI PEYNMNOSCI....ccuieuieiieiieiieiiciee ettt ettt ettt est e st e st e s e st essensensessessensensensenes 26
22.3.  Wskazniki Struktury fiN@NSOWANIA ..........ccoeiiiiririeieieieiet ettt ettt ettt ea et e s e s essessessessessensenes 26
22.4.  WSKAZNIKi FENTOWNOSCI .evveviieieiieiieiieiieiieeiettete ettt ettt est st et e st essesseseeseessessessessessensessessassessassessanes 26
23. Omowienie wynikow sprzedazy segmentOw dziatalNOSCi........cveveeieieieieieieieieeeeee e 27
24, Stanowisko zarzadu ZUE odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
WYNIKOW FINANSOWYCR ..ottt ettt ettt te st esaesaes s essessessessessessessessessensessensans 27
25. Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majgce znaczacy wptyw na osiggniete wyniki 27
26. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji emMitenta.........c.ccocveieieiiieiiiieeeeee e 27
OSWIADCZENIA ZARZADU ZUE S.A. .......cuoreteeeueeeeesetesesesssesesesessssssesesesesssssssssesessssssesesesesssssesesesessnsssesesesenes 28
27. Os$wiadczenie 0 ZGOANOSCI Z PrZEPISAMI ......ecuieuieeiieieiieiieiet ettt te e a e esa e e s e essessessessessesseseas 28



—
7/, GRUPA ZUE
Grupa Kapitatowa ZUE r

Sprawozdanie Zarzadu ZUE S.A. z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku

WPROWADZENIE

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej ZUE (Grupa ZUE) w okresie
od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku zawiera informacje, ktérych zakres zostat okreslony w § 69 ust.
1 pkt. 3 w zwigzku z § 66 ust. 8 pkt 2-12 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz
warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim.

Skrécone sprawozdania finansowe odpowiednio Grupy ZUE oraz ZUE S.A. (ZUE, Jednostka Dominujgca, Emitent)
stanowigce elementy rozszerzonego skonsolidowanego raportu za | pétrocze 2018 r. zostaty sporzgdzone zgodnie
z regulacjami MSR/MSSF w szczegblnoéci w zakresie MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa”.

INFORMACJE OPERACYJNE

1. Organizacja Grupy Kapitatowej ZUE

1.1. Struktura Grupy ZUE

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa ZUE skiada sie z: jednostki dominujgcej ZUE S.A., Biura Projektéw
Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0., Railway Technology International Sp. z 0.0., Railway gft Polska Sp. z 0.0
oraz Railway Technology International Germany GmbH (zaleznos$¢ posrednia).

Jednostkg dominujgcg w Grupie Kapitatowej ZUE jest ZUE Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie,
przy ul. Kazimierza Czapinskiego 3.

Spotka zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego z dnia 20 maja 2002 roku w Kancelarii Notarialnej w
Krakowie, Rynek Gtéwny 30 (Rep. A Nr 9592/2002). Siedzibg jednostki jest Krakéw. Aktualnie Spétka jest
zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w Sadzie Rejonowym dla Krakowa - Srédmiesécia w Krakowie,
XI Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000135388.

ZUE poza dziatalnoscig budowlang petni role spotki dominujacej, koordynujgcej funkcjonowanie spétek zaleznych
oraz podejmujacej dziatania zmierzajgce do optymalizacji kosztéw operacyjnych Grupy Kapitatowej, miedzy innymi
poprzez koordynacje: polityki inwestycyjnej, kredytowej, zarzgdzania zasobami ludzkimi i finansami, prowadzenia
procesOw zaopatrzenia materiatowego. Ponadto, rolg ZUE jest kreowanie jednolitej polityki handlowej
i marketingowej Grupy Kapitatowej oraz promowanie potencjatu Grupy ZUE wsréd odbiorcow.

Spoétka zalezna - Biuro Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z o.0. 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 spétka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sagdowym
w Sadzie Rejonowym Poznan - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS
0000332405.

Spétka zalezna - Railway gft Polska Sp. z 0.0. 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 spo6tka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w Sadzie Rejonowym
dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000532311.

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 spétka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sagdowym w Sadzie
Rejonowym dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod
numerem KRS 0000397032.

Spotka 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 Gérlitz, Niemcy.

Czas trwania dziatalnosci poszczegdlnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieograniczony.
Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek podporzadkowanych sporzadzone zostaty za ten sam okres
sprawozdawczy, co sprawozdanie jednostki dominujacej, przy zastosowaniu spéjnych zasad rachunkowosci.
Rokiem obrotowym dla spétki dominujgcej oraz spétek wchodzgcych w sktad Grupy jest rok kalendarzowy.
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Struktura Grupy Kapitatowej na dzier sporzadzenia sprawozdania wyglada nastepujgco:

Biuro P -ojektow Railway T 2chnology Railway yft Polska
Komunikacyjnych w International Sp. z o.0.

Poznaniu Sp. z 0.0. Sp. z o.0. 85%
100% 100%

Railway Technology
International Germany
GmbH
100%

1.2.Jednostki podlegajace konsolidaciji

Na dzien 30 czerwca 2018 roku konsolidacji podlegaty nastepujace jednostki:

Nazwa jednostki Siedziba Udzialy na dzien Metoda
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca konsolidacji
2018r. 2017r. 2017r.
ZUE S.A. Krakow Podmiot dominujacy
Biuro Projektow Poznan 100% 100% 100% Petna

Komunikacyjnych
w Poznaniu Sp. z 0.0.
Railway gft Polska Sp. z o.0. Krakow 70% 70% 70% Petna

ZUE jest uprawniona do kierowania polityka finansowa i operacyjng BPK Poznan i Railway gft w zwigzku z faktem,
iz jest posiadaczem odpowiednio 100% i 70% (na dzien sporzadzenia sprawozdania 85% w Railway gft) udziatéw
w tych spétkach.

ZUE jest w posiadaniu 100% udziatéw spotki Railway Technology International Sp. z 0.0. Ze wzgledu na nieistotny
wptyw danych finansowych jednostki zaleznej Railway Technology International Sp. z 0.0. na sytuacje majatkowa
i finansowa Grupy spoétka ta nie podlega konsolidacji na dzier 30 czerwca 2018 roku.

Railway Technology International Sp. z 0.0. jest w posiadaniu 100% udziatéw spotki Railway Technology
International Germany GmbH. Ze wzgledu na nieistotny wptyw danych finansowych jednostki zaleznej Railway
Technology International Germany GmbH na sytuacje majgtkowa i finansowa Grupy spétka ta nie podlega
konsolidacji na dzien 30 czerwca 2018 roku.

1.3.0pis zmian w strukturze Grupy wraz ze wskazaniem ich skutkow

W dniu 10 kwietnia 2018 roku ZUE nabyto 2 205 udziatéw w RTI od Prezesa Zarzadu Spétki tj. Pana Wiestawa
Nowaka za tgczng kwote 58 tys. PLN. Po tej transakcji ZUE posiada 100% udziatu w kapitale zaktadowym RTI
i 0g6lnej liczbie gtosow.

W dniu 23 lipca 2018 roku ZUE nabyto od osoby fizycznej 450 udziatéw w Railway gft. Po ww. transakcji ZUE
posiada 85% udziatéw w Railway gft.

Z zastrzezeniem opisanych powyzej transakcji w okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany w strukturze
Grupy.



—
7/, GRUPA ZUE
Grupa Kapitatowa ZUE r

Sprawozdanie Zarzadu ZUE S.A. z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku

2. Dziatalno$é Grupy Kapitatowej ZUE

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

. dziatalnos¢ budowlana, prowadzona przez ZUE
. dziatalnos¢ projektowa, prowadzona przez BPK Poznan
. dziatalno$¢ handlowa, prowadzona przez Railway gft.

Segment dziatalno$ci budowlanej obejmuje:
. infrastrukture miejska w zakresie:

o budowy i modernizaciji: torowisk tramwajowych, sieci trakcyjnej tramwajowe;j i trolejbusowej, podstacji
trakcyjnych, oswietlenia ulicznego, linii kablowych, sygnalizacji ulicznych, uktadéw drogowych, obiektéw
kubaturowych i teletechniki;

o konserwacjii biezgcego utrzymania infrastruktury tramwajowej i o$wietlenia ulicznego;

. infrastrukture kolejowa w zakresie:

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

. infrastrukture energetyczna linii przesytowych i dystrybucyjnych w zakresie:

o budowy i modernizacji linii kablowych i napowietrznych wysokich i najwyzszych napig¢, stacji
transformatorowych, w tym urzadzen teletechniki oraz linii kablowych SN, NN.
Prowadzona przez ZUE dziatalno$¢ budowlana jest obecnie rozbudowywana, tak aby w oparciu o wtasne
kompetencije i Srodki Spotka mogta realizowaé réwniez prace z zakresu robot zelbetowych takich jak np. wiadukty,
mosty, przepusty, mury oporowe czy ekrany akustyczne.

Dziatalnos$¢ 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 materialy i akcesoria niezbedne do budowy torowisk w tym:

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

. podktady: stalowe, strunobetonowe, drewniane;

. rozjazdy i czesci do rozjazddw;

. akcesoria do budowy toréw tramwajowych i kolejowych;

. kruszywa;

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

Dane finansowe segmentéw operacyjnych zostaty zaprezentowane w Skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za | p6trocze 2018 roku w nocie nr 4.7.12.
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3. Rynki sprzedazy

Rynki sprzedazy Grupy ZUE sg wypadkowg prowadzonej przez Grupe dziatalnosci.

Dziatalno$¢ budowlana realizowana przez ZUE prowadzona jest gtéwnie na rynku infrastruktury kolejowej oraz
miejskiej. Ponizsza tabela prezentuje istotne kontrakty budowlane w realizacji.

Nazwa kontraktu*

Zamawiajacy

Wartos$¢ kontraktu
netto
w min PLN
przypadajaca dla ZUE

Zaprojektowanie i wykonanie robét dla zadania pn. ,Prace na linii kolejowej

Zaprojektowanie i wykonanie budowlanych

nr 25 na odcinku Skarzysko Kamienna - Sandomierz” przewidzianego do PKP PLK S.A. 379
realizacji w ramach Programu Operacyjnego Polska Wschodnia.
Opracowanie dokumentacji projektowej i wykonanie rob6t budowlanych w
formule ,Projektuj i Buduj” w ramach projektu ,Prace na linii kolejowej nr PKP PLK S.A. 372
1 na odcinku Czestochowa - Zawiercie”.
Zaprojektowanie i wykonanie robét dla zadania nr 1 pn.: "Prace na odcinku
linii kolejowej nr 99 Chabévyka - Zakgpanet‘ oraz d'la zadania nr 2 pn.: PKP PLK S.A. 330
"Budowa tgczniccy w Chabéwce w ciggu linii kolejowych nr 98 Sucha
Beskidzka - Chabdwka | nr 99 Chaboéwka - Zakopane".
POIiS 5.1 -‘!2 ”Prape na linii kolejowej nr 93 na odcinku Trzebinia - Oswigcim PKP PLK S.A. 303
- Czechowice Dziedzice".
Zaprojektowanie i wykonanie robét dla zadania pn. "Prace na liniach
kolejowych nr 14, 811, na odcinku t6dz Kaliska - Zduriska Wola - Ostréw PKP PLK S.A. 281
Wielkopolski, etap I: £ 6dz Kaliska — Zdunska Wola".
Zap.rqjektoyvanic.a i wykonanie rqbét w ramach projektu POIi$ 52- z},,Prace PKP PLK S.A. 209
na linii kolejowej nr 146 na odcinku Wyczerpy — Chorzew Siemkowice”.
Wykonanie rob6t budowlanych w obszarze LCS Kutno — odcinek Zychlin-
Bartogi w ramach projektu pn. ,Prace na linii kolejowej E20 na odcinku
Warszawa-Poznain - pozostate roboty, odcinek Sochaczew-Swarzedz”, PKP PLK S.A. 233
realizowanego w ramach unijnego instrumentu finansowego Connecting
Europe Facility (CEF).
Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych w ramach projektu:
,,Prac.e na liniach koIejowyt;h nr140,148,157,159,173,689,691 na odcinku PKP PLK S.A. 96
Chybie — Zory - Rybnik - Nedza / Turze” w ramach Programu
Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko (POIiS) 2014.
Przebudowa trasy tramwajowej na odcinku od os. Lecha do ronda Zegrze | Poznariskie Inwestycje 83
(odcinek II). Miejskie Sp. z 0.0.
Opracowanie dokumentacji projektowej oraz realizacja robét budowlanych
w formule ,,’Pr.ojgk.t.uj i _Budl_Jj" dla projgktu POliS 5.1-16 ,Poprawa PKP PLK S.A. 80
przepustowosci Linii Kolejowej E 20 na odcinku Warszawa - Kutno, Etap I:
prace na linii kolejowej nr 3 na odc. Warszawa - Granica LCS towicz".
Opracowanie projektu budowlanego i wykonawczego oraz realizacje robét
LOT B w formule ,Projektuj i Buduj” w ramach projektu POIi$ 7.1-19.1.a PKP PLK S.A. 72
,Modernizacja linii kolejowej nr 8, odcinek Warszawa Okecie — Radom (LOT
A B,F)’ - Fazall.
. . . . . Zarzad Infrastruktury
Rozbudowa ulicy Igoiqmsklej, drogi krajowej nr 79 - Etap 2, wraz z Komunalnej i Transportu 60
infrastrukturg w Krakowie wraz z umowa dodatkowa. w Krakowie
Przebudowa infrastruktury transportu szynowego w ciggu ul. Wojska )
Polskiego od petli Magnuszewska do wezta komunikacyjnego Wojska Miasto Bydgoszcz 53
Polskiego, Szpitalna, Szarych Szeregéw, Betzy.
Wykonanie prac projektowych i robét budowlanych dla projektu "Prace na
linii obwodowej w Warszawie (odc. Warszawa Gotgbki/ Warszawa PKP PLK S.A. 53
Zachodnia — Warszawa Gdarska)".
Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych oraz wykup gruntéw w
rejonie stacji Medyka w ramach projektu pn. ,Prace Inwestycyjne na PKP PLK S.A. 48
przejsciu granicznym Medyka - MoSciska II".
. L . . . . Zarzad Infrastruktury
Utrzymanie, konserwacja i naprawy infrastruktury tramwajowej w Krakowie Komunalnej i Transportu 48
w latach 2015-2018. w Krakowie
OHL ZS, a.s. S. A. Oddziat
Modernizacja linii kolejowej E 30 Krakéw Medyka odc. Biadoliny — Tarnéw. W Polsce 46
robét PKP PLK S.A. 40
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w ramach zadania pn. ,Budowa linii kolejowej nr 582 Czarnca -
Wioszczowa Pin.”

Zlecenia wykonanie robdét budowlanych w obszarze LCS Kutno:

Modernizacja sieci trakcyjnej odcinek B1.G Krzewie - Ktodawa (140,000~ Budimex S.A. 33
155,000).

Budowa wezta przesiadkowego - wezet Zawodzie w ramach zadania . ‘

inwestycyjnego ~ "Katowicki ~ System  Zintegrowanych  Weztéw | Tramwaje Slgskie S.A. 28
Przesiadkowych - wezet Zawodzie".

Prace budowlane na linii numer 95 na odcinku Koscielniki — Podteze. PKP PLK S.A. 25

Prace na linii kolejowej nr 7 Warszawa Osobowa -Dorahusk na odcinku
Warszawa - Otwock- Deblin - Lublin w km 26,050-175,850 w ramach
projektu POIIS 5.1-11.1 pn Prace na linii na linii kolejowej nr 7 Warszawa | ASTALDI S.p.A. Oddziat 20
Osobowa -Dorahusk na odcinku Warszawa - Otwock- Deblin - Lublin etap | w Polsce
- zamowienie czesciowe C - wykonanie robdt modernizaciji linii nr 7 na
odcinku Deblin - Lublin.

. L ) . L . Zarzad Infrastruktury
Utrzymanie urzadzen oswietlenia ulicznego i iluminacji obiektéw Gminy

AT . ; : Komunalnej i Transportu 16
Miejskiej Krakéw z podziatem na cztery rejony. w Krakowie
System zréwnowazonego transportu miejskiego w Gorzowie WIkp. - Miasto Gorzéw 15

Przebudowa torowiska ul. Walczaka.
* Kontrakty powyzej 10 min PLN netto.

Dziatalnos¢ projektowa realizowana przez BPK Poznan prowadzona jest w zakresie miejskich i kolejowych uktadow
komunikacyjnych dla inwestoréw jak i podmiotéw realizujgcych kontrakty w konwenc;ji ,projektuj i buduj”. W okresie
sprawozdawczym najwigkszymi odbiorcami ustug BPK Poznan byty min. spotki: PKP Polskie Linie Kolejowe S.A.,
Poznanskie Inwestycje Miejskie, MZK Bydgoszcz, Tramwaje Warszawskie Sp. z 0.0., PGE Dystrybucja S.A. Oddziat
w Rzeszowie, PGE Dystrybucja S.A. Oddziat w Zamosciu, BALZOLA SP. z 0.0..

Dziatalno$¢ handlowa prowadzona przez Railway gft obejmuje sprzedaz: szyn, akcesoriéw torowych, podktadéw
torowych, systeméw mocowania szyn oraz kruszywa.

4. Portfel zamoéwien

Zamowienia ZUE z tytutu dziatalnosci budowlanej stanowig najwiekszg pozycje w portfelu zamoéwien Grupy.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania zakontraktowane roboty budowlano montazowe to wartos¢
2 286 min PLN netto zapewniajgce realizacje prac w latach 2018-2021. W zakresie dziatalnosci projektowej wartos¢
podpisanych uméw do realizacji w latach 2018-2020 wynosi 7 min PLN netto. Natomiast portfel przyjetych
zamoOwien na dostawy materiatéw i urzadzen na 2018 rok wynosi 21 min PLN netto. W celu zabezpieczenia
realizacji kontraktéw Grupa ZUE podpisata szereg uméw ramowych na dostawy kluczowych materiatow.
Szacunkowe zabezpieczenie dostaw strategicznych materiatéw na zakontraktowane roboty budowlane: szyny ok.
100%, ttuczen ok. 70%, rozjazdy ok. 70%, podktady ok. 80%.

Wartos$¢ podpisanych nowych uméw na roboty budowlane w 2018 roku wynosi ok. 495 min PLN, w tym 145 min zt
to kontrakty miejskie.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania ZUE zlozylo najkorzystniejsze oferty w postepowaniach
przetargowych o wartos$ci ok. 143 min zt netto.

Niezaleznie od powyzszego Emitent uczestniczy obecnie w postepowaniach przetargowych na tgczng szacowana
kwote ok. 5,6 mid PLN.

Zarzad ZUE, wobec rozpoczetych procedur przetargowych, ocenia pozytywnie perspektywy wzrostu dla Grupy
w roku 2018.

Nalezy jednak wskazaé, iz znaczna ilo$¢ sktadanych ofert w przetargach ze wzgledu na rosnagce koszty materiatéw,
robocizny i ustug jest sktadana powyzej kosztoryséw inwestorskich, co przektada sie niejednokrotnie na
anulowanie postepowan przetargowych zgodnie z obowigzujgcymi przepisami.

Spotki Grupy aktywnie biorg udziat w przetargach w kraju i zagranica. Grupa zainteresowana jest pozyskaniem
kontraktéw gtéwnie na rynku europejskim.
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5. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie sprawozdawczym

W | potroczu 2018 r. zarébwno Emitent jak i Grupa zanotowaly znaczacy wzrost przychodoéw r/r tj. o 190% na
poziomie jednostkowym i 0 196% na poziomie skonsolidowanym. Zwiekszona r/r sprzedaz przetozyta sie réwniez
na poprawe wynikéw finansowych. Na wszystkich poziomach wyniku zaréwno Spétka jak i Grupa zanotowaty
dodatnie wartosci. Szczegétowe oméwienie wynikéw finansowych znajduje sie w Skréconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za | pétrocze 2018 roku w nocie nr 4.1.

Jednoczesnie do dnia sporzadzenia niniejszego raportu nie wystgpity inne istotne zdarzenia poza zdarzeniami
operacyjnymi opisanymi szczegdtowo w Sprawozdaniu Zarzadu ZUE S.A. z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE za
| pétrocze 2018 r. w pkt 10.

6. Cele strategiczne

Gtownym celem strategicznym na lata 2018 - 2021 jest maksymalne wykorzystanie obecnej perspektywy
unijnej w realizowanych zakresach dziatalnosci.

Cele strategiczne Grupy ZUE skierowane sg na:

. utrzymanie pozycji jednego z lideréw rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury kolejowej,
. utrzymanie pozycji jednego z lideréw rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury miejskie;j,
. wzmochienie udziatu w rynku projektowania uktadéw komunikacyjnych,

. rozwdj dziatalnosci handlowej na rynku dystrybuc;ji i produkcji materiatéw torowych.

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

W okresie dtugoterminowym nadrzednym celem jest rozwdj oferty ustug serwisowych, utrzymaniowych
infrastruktury miejskiej i kolejowe;j.

7. Perspektywy rozwoju rynku

Rynek budownictwa infrastruktury kolejowej

Rynek budownictwa infrastruktury kolejowej jest obecnie gtéwnym rynkiem, na ktérym dziata Grupa ZUE i generuje
wiekszos¢ przychoddw Grupy. Wiekszosé kontraktow realizowanych przez Spotke stanowig kontrakty kolejowe.
ZUE w dalszym ciggu prowadzi dziatania w celu rozbudowy portfela zamdwien na tym rynku. Biorgc pod uwage
plany zawarte w Krajowym Programie Kolejowym (KPK) jak réwniez plany po wykonaniu KPK, rynek budownictwa
infrastruktury kolejowej posiada w ocenie Grupy ZUE szerokie perspektywy na najblizsze lata.

Rynek budownictwa infrastruktury miejskiej

W 2018 roku miasta wykazujg wzmozong aktywnos¢ w zakresie ogtaszania przetargéw z zakresu budownictwa
infrastruktury miejskiej. W ocenie Spofki ten trend bedzie podtrzymany, a w biezgcym roku zostanie ogtoszona
i rozstrzygnieta znaczna ilo$¢ przetargbw na najwazniejsze planowane inwestycje na tym rynku zawarte
w dalekosieznych planach zwigzanych z rozbudowa sieci tramwajowych.

Rynek budownictwa infrastruktury energetycznej

Grupa ZUE obecnie nie koncentruje sie na tym rynku, jednak jest on obserwowany.
8. Czynniki, ktore w ocenie Emitenta beda miaty wplyw na rozwéj Grupy

Nalezy wskazaé, iz wptyw na wyniki finansowe Grupy ZUE w pozostatych miesigcach roku obrotowego bedg miaty
m. in. takie czynniki jak:

e wzrost cen surowcoéw oraz paliw ptynnych

W dziatalnosci budowlanej Grupy Kapitatowej wykorzystywane sg gtéwnie takie materiaty i surowce, jak: beton,
kruszywa, asfalty, 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
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napedowy, benzyna). Do wzrostéw cen moze sie réwniez przyczyni¢ naktadanie na materialy réznych optat np. cet.
W zwigzku z wahaniami cen tych materiatow spétki Grupy sg narazone na ryzyko cenowe.

¢ wzrost cen ustug swiadczonych przez podwykonawcoéw

W ramach realizowanych kontraktéw Grupa ZUE zleca czes¢ prac budowlano-montazowych wyspecjalizowanym
podwykonawcom. Zmiana cen surowcow 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 podwykonawcow, co przektada sie negatywnie na wyniki
finansowe Grupy. Obserwowany i spodziewany na rynku wzrost liczby realizowanych przetargéw moze mie¢
negatywny wptyw na mozliwos¢ pozyskania podwykonawcow na niektére branze jak i na wzrost kosztow ustug
podwykonawczych.

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

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

¢ opoznienia lub niekorzystne rozstrzygniecia przetargéw, w ktérych Grupa ZUE bierze udziat

Specyfika branzy, w ktérej dziata Grupa ZUE, jest ryzyko zwigzane z warunkami i procedurami przetargéw
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 zaméwien publicznych. Ponadto, istnieje ryzyko
opdznienia ogtaszania lub rozstrzygania przetargdéw 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. zdarzenn mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe
osiggane przez Grupe.

Przewlektos¢ postepowan przetargowych skutkuje nie tylko koniecznoscig poniesienia dodatkowych kosztéw
zwigzanych z postepowaniami odwotawczymi od decyzji zamawiajgcego, ale rowniez ryzykiem wzrostu cen
materiatdéw i ustug. Podpisanie umowy w terminie p6zniejszym moze skutkowacé 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
skutkowa¢ ryzykiem uzaleznienia realizacji zadania od innych czynnikdéw, np. terminéw udzielenia przez
zamawiajgcego zamknie¢ torowych, czy terminéw, w ktérych mozliwa jest wycinka drzew i krzewow.
Z ww. powodow, Grupa ZUE liczy sie z mozliwoscig przesunigcia czesci z przychoddw planowanych na biezacy
rok obrotowy na rok kolejny.

¢ niestabilno$¢ kursu EUR/PLN

Grupa ZUE dokonuje czesci zakupdw importowanych w EUR, co powoduje wystepowanie ryzyka kursowego, ktére
moze mie¢ negatywny lub pozytywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe. Ponadto, cze$¢ zakupow
od podmiotéw prowadzacych dziatalno$¢ operacyjng w Polsce - cho¢ wyrazona w PLN — jest réwniez 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 skiad Grupy sg strong postepowan, sadowych zaréwno ze strony
zobowigzan jak i wierzytelnosci, ich rozstrzygniecia moga mie¢ wptyw na osiggane przez Grupe ZUE wyniki
finansowe.

9. Podstawowe zagrozenia oraz ryzyka

. Ryzyko zwigzane z ptynnoscia finansowa w sektorze budowlanym

W ostatnich latach zmaterializowat sie element ryzyka zwigzanego z utratg ptynnosci finansowej przez inne
podmioty dziatajagce w tym samym sektorze. Dodatkowym czynnikiem wptywajagcym na ryzyko zwigzane
z ptynnoscia finansowg moze byé wdrozenie mechanizmu podzielonej ptatnosci od lipca 2018 roku. Stosowanie
przez nabywcoéw podzielonej ptatnosci moze ograniczy¢ ptynnos¢ finansowa sprzedawcoéw, bowiem nie bedg oni
mogli wéwczas swobodnie dysponowa¢ kwotami na rachunku VAT.

. Ryzyko wzrostu kosztéw zwigzanych z zatrudnieniem pracownikéw

Z uwagi na zmienne warunki gospodarcze, dgzenie do ciggtego rozwoju Grupy ZUE, jak réwniez podnoszenie
jakosci $wiadczonych ustug oraz z uwagi na brak na rynku pracy wystarczajgcej liczby pracownikéw wykonujgcych
zawody specjalistyczne, wymagajgce posiadania stosownych uprawnien, umiejetnosci oraz doswiadczenia, istnieje
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realne prawdopodobienstwo niepozyskania wykwalifikowanej kadry oraz wzrostu kosztéw zwigzanych
z zatrudnieniem pracownikéw co w konsekwencji moze wptyna¢ na wyniki finansowe ZUE jak i catej Grupy. Celem
ograniczenia wptywu tego ryzyka Emitent podejmuje dziatania majace na celu wzmacnianie relacji z pracownikami
Grupy Kapitatowej w szczegdlnosci poprzez zapewnienie swiadczer pozaptacowych oraz mozliwos¢ rozwoju
osobistego w strukturach Grupy.

. Ryzyko zwigzane z logistyka dostaw

Zagrozenie zwigzane z okresowg kumulacjg rozstrzygnie¢ przetargéw w jednym czasie, powoduje ograniczenie
dostepnosci przewozowej oraz mozliwosci pozyskania materiatdw strategicznych, a takze urzadzen
specjalistycznych w zakresie SRK jak i wzrost cen ustug przewozowych.

. Ryzyko termindéw zamknie¢ robot budowlanych

Zawierane przez Grupe umowy o roboty budowlane zawierajg Scisle okreslony termin zakonczenia prac
budowlanych. W przypadku gdy Zamawiajgcy przekaze plac budowy lub inny srodek dostepu z op6znieniem w
stosunku do harmonogramu zawartego w umowie, istnieje ryzyko spigtrzenia 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 zwigzane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych, mozliwoscia ich zaskarzania, a takze
dziataniem osaéb trzecich, majagcym wplyw na realizacje prac projektowych lub budowlanych wykonywanych
przez spotki Grupy

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupg wymaga niekiedy uzyskiwania decyzji administracyjnych, ktére umozliwiajg
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 postgpowan dotyczacych ich wydania. Nie jest mozliwe réwniez
wykluczenie ryzyka nieukoriczenia lub opdznienia w wykonaniu przez podmioty trzecie, prac niezbednych do
rozpoczecia realizacji projektow przez spétki Grupy. Wystapienie tych czynnikéw mogtoby skutkowac
niemoznoscig badz znacznym opdznieniem w realizacji projektow budowlanych, a w konsekwencji mie¢ istotny
wptyw na wyniki finansowe Grupy.

. Ryzyko zwigzane z trafnoscig 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 zamowienia 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 zwigzane z odpowiedzialno$ciag za podwykonawcow i z solidarng odpowiedzialnoscia za zaptate
wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane przez podwykonawcéw oraz czlonkéw konsorcjow
budowlanych

W ramach realizacji kontraktéw budowlanych, Grupa korzysta z ustug podwykonawcéw robét budowlanych, a takze
zawiera umowy konsorcjum. Przepisy Kodeksu cywilnego oraz Prawa zaméwien publicznych przewiduja solidarng
odpowiedzialnos¢ wykonawcy, ktéry zawart umowe z podwykonawcag za zaptate wynagrodzenia za roboty
budowlane wykonane przez dalszych podwykonawcédw oraz solidarng odpowiedzialnos¢ cztonkéw konsorcjum
budowlanego wzgledem zamawiajgcego za nalezyte wykonanie zobowigzan wynikajgcych z umoéw o zamédwienie
publiczne. Grupa moze zatem zostaé zobowigzana do zapfaty wynagrodzenia za roboty budowlane naleznego
dalszym podwykonawcom, jak i ponosi¢ odpowiedzialnos¢ w zwigzku z niewykonaniem lub nienalezytym
wykonaniem umowy o zamodwienie publiczne przez konsorcjanta. Zrealizowanie sie ww. czynnikéw ryzyka moze
mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

®  Ryzyko zwiagzane z nienalezytym wykonaniem umoéw przez kluczowych kontrahentow.

W ramach realizacji kontraktéw budowlanych i zlecen Grupa ZUE zawiera umowy zaréwno z dostawcami,
podwykonawcami, konsorcjantami jak réwniez inwestorami zlecajgcymi realizacje inwestycji. Istnieje ryzyko
nienalezytego wywigzania sie z zawartych umoéw przez kontrahentéw np. niezgodne z umowag lub wadliwe
wykonanie przez podwykonawce zleconych prac czy tez nieuznanie uzasadnionego roszczenia przez inwestora.
Zrealizowanie sie ww. czynnikéw ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

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

Zawierane przez Grupe umowy o roboty budowlane i umowy o dzieto przewiduja obowigzek ustanowienia
zabezpieczen nalezytego i terminowego wykonania przedmiotu umowy oraz usuniecia wad i usterek w postaci
kaucji badz gwarancji bankowej albo ubezpieczeniowej. Ponadto w ostatnim czasie, Zamawiajacy oczekujg coraz
dtuzszych okreséw gwarancyjnych. Umowy te wprowadzajg réwniez kary umowne m.in. z tytutu przekroczenia
terminu realizacji prac w nich okreslonych. Grupa nie moze wykluczy¢ ryzyka nie dotrzymania terminéw wykonania
przedmiotu zawartych uméw o roboty budowlane lub o dzieto, a takze niedotrzymania terminéw wykonania
robét/prac gwarancyjnych zwigzanych z usuwaniem wad i usterek, co w konsekwencji wigze sie z prawem

11



—
7/, GRUPA ZUE
Grupa Kapitatowa ZUE r

Sprawozdanie Zarzadu ZUE S.A. z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku

Zamawiajgcego do wykorzystania ww. zabezpieczen badz z zagdaniem kar umownych lub odszkodowan. Grupa nie
moze wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z ewentualnymi sporami dotyczgcymi nienalezytego lub nieterminowego
wykonania ww. uméw. Zrealizowanie sie¢ wspomnianych czynnikdbw moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki
finansowe Grupy.

. Ryzyko zwigzane z upadtoscia kontrahentéw handlowych

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka upadtosci kontrahentéw handlowych Grupy. W wyniku upadtosci podwykonawcéw,
dostawcow lub konsorcjantow Grupa mogtaby by¢ narazona na nieukonczenie przedmiotu umoéw w terminie czy
nieterminowe usuniecie wad lub usterek, z czym mogtaby sie wigzaé¢ koniecznos¢ zaptaty kar umownych lub
odszkodowan. Mogtaby réwniez zosta¢ pociggnieta 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 upadtego prac czy dostaw. Upadtosc
zleceniodawcy/zamawiajgcego narazataby z kolei Grupe na nieotrzymanie wynagrodzenia za wykonane prace.
Wystapienie powyzszych czynnikéw miatoby negatywny wptyw na poziom wynikéw finansowych osigganych przez
Grupe.

. Ryzyko zwigzane z gwarancjami zaptaty za roboty budowlane

Zgodnie z przepisami Kodeksu cywilnego wykonawca robét budowlanych, ktéremu Spotka zlecita realizacje
projektu budowlanego, moze w kazdym czasie zadac od spétek Grupy, wystepujgcych jako zamawiajgcy, gwarancji
zaptaty do wysokosci ewentualnego roszczenia z tytutu wynagrodzenia wynikajacego z umowy oraz zlecen
dodatkowych. Brak wystarczajgcej gwarancji zaptaty stanowi przeszkode w wykonaniu robdt budowlanych
z przyczyn dotyczacych 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 uniemozliwi¢ ich
realizacje, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowa Grupy.

. Ryzyko zwigzane ze zmiang przepiséw prawa, w tym prawa podatkowego

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

. Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nowych kontraktow

Grupa bierze udziat w przetargach o zamoéwienia publiczne, ujmujgc docelowe kontrakty w swoich planach
finansowych. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka negatywnych rozstrzygnie¢ uniewaznien przetargébw ze strony
zamawiajgcych 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 przychodéw.

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

Prawo zamoéwien publicznych umozliwia podmiotom biorgcym udziat w przetargu sktadanie odwotania od
niezgodnych z prawem dziatafh zamawiajgcego w sprawie wyboru wykonawcy lub skargi do sagdu na orzeczenia
wydane przez organ rozpoznajgcy odwotania wnoszone w postepowaniach o udzielenie zaméwien publicznych, co
w konsekwencji moze powodowaé 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.

. Ryzyko zwigzane z pozyskaniem finansowania na realizacje kontraktow 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 gwaranc;ji
kontraktowych lub wadialnych), ograniczg dostepnos$¢ zrédet finansowania i innych instrumentéw finansowych, co
moze skutkowac ograniczeniem liczby jak i skali prowadzonych prac.

. Ryzyko zwigzane z warunkami atmosferycznymi

Prace budowlane prowadzone przez Grupe zardwno w zakresie infrastruktury miejskiej, energetycznej jak
i kolejowej nie moga by¢ prowadzone podczas niesprzyjajgcych warunkéw atmosferycznych. W okresie jesiennym
oraz zimowym, ze wzgledu na zbyt niskg temperature powietrza, dla zachowania reziméw technologicznych wiele
robdt musi zosta¢ wstrzymana, dlatego realizacja prac w tym okresie ulega spowolnieniu, a w pewnych
przypadkach nawet wstrzymaniu. Jezeli ewentualne niekorzystne warunki atmosferyczne bedg utrzymywaty sie
zbyt dtugo, moze to wptyna¢ niekorzystnie na wyniki finansowe Grupy ZUE.
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. Ryzyko zwigzane z sytuacjg spoteczno-ekonomiczng w Polsce

Dziatalno$¢ Grupy na rynku budownictwa komunikacyijnej infrastruktury miejskiej i kolejowej oraz energetyki jest
uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej Polski, a w szczegdlnosci od stopy wzrostu PKB, poziomu inwestycji,
stopy inflacji, stopy bezrobocia i wysoko$ci deficytu budzetowego. Ewentualne negatywne zmiany w sytuaciji
makroekonomicznej Polski moga generowac ryzyko dla prowadzonej przez Grupe dziatalnosci gospodarczej i tym
samym wptywaé na wyniki finansowe Grupy.

. Ryzyko stop procentowych

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

. Ryzyko zwigzane z wptywem na srodowisko naturalne

Dziatalnos¢ prowadzona przez spotki z Grupy Kapitatowej ZUE wymaga przestrzegania szeregu regulacji
w obszarach dotyczacych srodowiska naturalnego w tym m.in. w zakresie emisji zanieczyszczen powietrza,
zarzadzania odpadami, wplywu na wody gruntowe czy tez ochrony flory i fauny w sasiedztwie realizacji
poszczegdlnych inwestycji. Powyzsze wymagania wynikajg tak z powszechnie obowigzujgcych przepiséw prawa
jak i z indywidualnych wymagan inwestorow bedacych zamawiajgcymi dla realizowanych projektow. Emitent
podejmuje dziatania majgce na celu zachowanie petnej zgodnosci z poszczegdlnymi wymaganiami wyrazone m.in.
w stosowaniu wewnetrznych instrukcji i procedur wchodzacych w sktad Zintegrowanego Systemu Zarzadzania
w obszarze srodowiskowym.

. Ryzyko zwigzane a aspektami spotecznymi oraz zwigzanymi z prawami cztowieka

W relacjach ze spoteczeristwem (w szczegélnosci ze spotecznosciami lokalnymi) nie mozna wykluczyé¢
wystapienia sporu wynikajacego z negatywnego wptywu bedacego efektem dziatarh Emitenta w toku prowadzone;j
dziatalnosci operacyjnej czy tez w zakresie naruszenia przepiséw odnoszacych sie do respektowania praw
cztowieka w faricuchu dostaw w ktérym uczestniczy Grupa ZUE. Poza ewentualnymi konsekwencjami finansowymi,
skutkiem takiego sporu moze by¢ istotne pogorszenie wizerunku Emitenta co mogtoby wptyna¢ na przyszie relacje
ZUE z zamawiajacymi, ktorzy w gtéwnej mierze sg podmiotami dysponujgcymi Srodkami publicznymi.
W konsekwencji w obszarze relacji ze spotecznosci lokalne podejmowane sa dziatania majgce celu eliminacje,
rozsadne ograniczenie lub niezwtoczne usuwanie skutkéw negatywnego wptywu jak rowniez Grupa ZUE uznaje za
kluczowe prowadzenie dziatalnosci z poszanowaniem praw cztowieka.

. Ryzyko zwigzane z dziataniami korupcyjnymi

Obszary szczegdlnie narazone na mozliwos¢ wystgpienia incydentédw korupcyjnych obejmujag obszar zakup6w oraz
obszar sprzedazy. Jednoczesnie znaczna czes¢ przychoddw generowanych przez Grupe Kapitatowg pochodzi ze
srodkow publicznych i tym samym wymagana jest szczegdlna uwaga oraz transparentnos$é w dziataniu Emitenta
w relacjach z gtéwnymi klientami. Emitent wdrozyt szereg rozwigzan majgcych na celu ograniczanie ryzyka
wystgpienia incydentéw korupcyjnych obejmujgca m.in. Polityke zarzgdzania etycznego i ochrony sygnalistow.

Zdaniem Zarzadu ZUE, wptyw ww. czynnikéw w podobny sposob dotyka pozostatych uczestnikdw rynku, stad ZUE
znajduje sie w sytuacji analogicznej do innych podmiotéw prowadzacych dziatalno$é konkurencyjna.

10.Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym

Dotyczace robét budowlanych:

14 lutego 2018 r. Spétka otrzymata informacje o podpisaniu przez drugg strone umowy o roboty budowlane
(Umowa) pomiedzy Spotkg a konsorcjum firm: FIMA Polska sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie oraz UAB FIMA
z siedzibg w Wilnie (Podwykonawca), ktérej przedmiotem jest realizacja przez Podwykonawce robét budowlanych
na odcinku Trzebinia - O$wiecim (Kontrakt), o realizacji ktérego Spétka informowata w raporcie biezgcym
nr 63/2017 z dnia 2 pazdziernika 2017 r. Warto$¢ netto umowy wynosi 29,5 min PLN netto. Termin realizacji
zlecenia tozsamy z terminem realizacji Kontraktu. (Raport biezacy 2/2018)

19 marca 2018 r. zostata podpisana przez Sp6tke umowa z PKP PLK na zadanie pn. Zaprojektowanie i wykonanie
robét dla zadania nr 1 pn.: ,Prace na odcinku linii kolejowej nr 99 Chabdéwka - Zakopane” oraz dla zadania nr 2 pn.:
,Budowa tgcznicy w Chabdwce w ciggu linii kolejowych nr 98 Sucha Beskidzka — Chabéwka i nr 99 Chabdwka -
Zakopane”. Spétka informowata o wyborze oferty jako najkorzystniejszej w postepowaniu przetargowym na
przedmiotowe zadanie w raporcie biezgcym nr 78/2017. Warto$¢ netto umowy wynosi 330 min PLN. Wartos¢
brutto umowy wynosi 406 mIn PLN. Termin realizacji zadania to 42 miesigce od daty podpisania umowy. (Raport
biezacy 5/2018)
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21 marca 2018 r. zostata zawarta umowa pomiedzy Spétkg a INTOP Tarnobrzeg sp. z o0.0. (Podwykonawca).
Umowa dotyczy zlecenia przez Spotke do Podwykonawcy okreslonego zakresu prac projektowych oraz
budowlanych w zwiazku z realizacjg przez Spétke kontraktu w obszarze Skarzysko Kamienna - Sandomierz.
Wartos¢ netto umowy wynosi 28,1 min PLN netto. Termin realizacji umowy zostat wyznaczony analogicznie
z kontraktem gtéwnym. (Raport biezacy 6/2018)

23 marca 2018 r. Spdtka otrzymata obustronnie podpisany egzemplarz umowy zawartej pomiedzy Spotkg a PKP
Energetyka S.A. (Podwykonawca). Umowa dotyczy zlecenia przez Spotke do Podwykonawcy okreslonego zakresu
prac budowlanych w zwigzku z realizacjg przez Spétke kontraktu w obszarze LCS Kutno — odcinek Zychlin-Bartogi.
Wartos¢ netto umowy wynosi 22,9 min PLN netto. Termin realizacji umowy zostat wyznaczony na wrzesien 2020
roku. (Raport biezacy 7/2018)

18 kwietnia 2018 r. zostata zawarta umowa pomiedzy Spoétkg a Kolejowymi Zaktadami Automatyki S.A.
(Podwykonawca). Umowa dotyczy zlecenia przez Spotke do Podwykonawcy okreslonego zakresu prac
budowlanych w zwigzku z realizacjg przez Spotke kontraktu w obszarze Skarzysko Kamienna - Sandomierz.
Wartos¢ netto umowy wynosi 88,3 min PLN netto. Termin realizacji umowy zostat wyznaczony na styczen 2021 r.
(Raport biezacy 8/2018)

22 maja 2018 r. Spétka otrzymata obustronnie podpisany egzemplarz umowy z PKP PLK na zadanie pn.
Zaprojektowanie i wykonanie robot budowlanych podobnych zwigzanych z kompleksowa wymiang sieci trakcyjnej
na linii kolejowej nr 146 w ramach projektu POIiS 5.2-4 ,Prace na linii kolejowej nr 146 na odcinku Wyczerpy -
Chorzew Siemkowice”. Zakres prac okreslonych w umowie stanowi roboty dodatkowe do kontraktu realizowanego
przez Spoétke w obszarze ,Wyczerpy — Chorzew Siemkowice”. O podpisaniu umowy na ww. kontrakt Spotka
informowata w raporcie biezacych nr 38/2017. Wartos¢ netto umowy wynosi 35,5 min PLN. Wartos$¢ brutto umowy
wynosi: 43,7 min PLN. Termin realizacji zadania: marzec 2020 r. (Raport biezacy 17/2018)

28 maja 2018 r. zostata podpisana przez ZUE umowa ramowa z producentem prefabrykatéw betonowych
na sprzedaz materiatéw budowlanych na rzecz Spéiki o tacznej szacunkowej wartosci netto ok. 74 min PLN.
Realizacja umowy odbywac sie bedzie na podstawie jednostkowych zamdwien sktadanych przez Spotke. Termin
realizacji umowy zostat okreslony na 2019 rok. (Raport biezacy 18/2018)

5 czerwca 2018 r. Spotka powzieta informacje o ogtoszeniu przez Krajowa Izbe Odwotawczg (KIO) w tym dniu
wyroku, w ktérym KIO nakazato uniewaznienie czynnosci wyboru przez Zarzad Infrastruktury Komunalnej
i Transportu w Krakowie (Zamawiajacy) najkorzystniejszej oferty ztozonej w przetargu pn. Przebudowa ciggu ulic
Krélewska, Podchorazych, Bronowicka w Krakowie wraz z przebudowa torowiska tramwajowego, sieci trakcyjnej,
odwodnieniem, oswietleniem i przebudowg kolidujgcej infrastruktury technicznej, a w ramach powtdérzenia
czynnosci wykluczenie wykonawcy, ktéry zajgt 1 miejsce w przetargu. Oferta Spétki zajeta 2 miejsce w ww.
przetargu. (Raport biezacy 23/2018)

14 czerwca 2018 r. Spétka powzieta informacje o uniewaznieniu przez Zarzad Infrastruktury Komunalnej
i Transportu w Krakowie postepowania przetargowego na zadanie inwestycyjne w Krakowie pn. ,Przebudowa
torowiska tramwajowego w ciggu ulic Krakowskiej na odcinku od ul. Rollego do ul. Dietla wraz z przebudowa uktadu
drogowego, chodnikéw, Sciezek, towarzyszacej infrastruktury technicznej, wezta rozjazdéw Krakowska - Dietla -
Stradomska, wraz z przebudowg ul. Dietla na odcinku od ul. Bozego Ciata do ul. Augustianskiej oraz przebudowa
istniejgcego mostu Pitsudskiego przez rzeke Wiste.” Spotka informowata o ztozeniu najkorzystniejszej oferty
w przedmiotowym postepowaniu przetargowym w raporcie biezgcym nr 24/2018. (Raport biezacy 26/2018)

18 czerwca 2018 r. Spotka ustalita z Electren S.A. z siedzibg w Madrycie (Podwykonawca) warunki wykonania
dodatkowych robdt przez Podwykonawce w ramach realizowanej umowy podwykonawczej (Umowa), ktérej
przedmiotem jest realizacja przez Podwykonawce robdt budowlanych na odcinku Wyczerpy - Chorzew
Siemkowice (Kontrakt), o realizacji ktérego Spoétka informowata w raporcie biezagcym nr 38/2017. W zwigzku
z rozszerzeniem zakresu rob6t Podwykonawca otrzyma dodatkowe wynagrodzenie z tego tytutu w wysokosci ok.
28 min PLN, natomiast z uwzglednieniem wynagrodzenia za pierwotnie ustalony zakres prac tagczna wartosé
umowy podwykonawczej wynosi ok. 34 min PLN. (Raport biezacy 27/2018)

25 czerwca 2018 r. Spotka powzieta informacje o uniewaznieniu przez PKP Polskie Linie Kolejowe S.A.
(Zamawiajacy) postepowania przetargowego na zadanie inwestycyjne pn. Opracowanie dokumentacji projektowe;j
oraz realizacje robét budowlanych w formule ,projektuj i buduj” dla zadania pn. LOT B - prace na linii kolejowej 131
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na odcinku Nakto Slgskie (km 29,000) - Kalina (km 66,800) w ramach projektu POIiS 5.1-14 pn.: ,Prace na linii
kolejowej C-E-65 na odc. Chorzéw Batory - Tarnowskie Gory — Karsznice — Inowroctaw — Bydgoszcz -
Myksymilianowo” powotujac sie na przepisy art. 93 ust. 1 pkt 4) ustawy o prawie zamoéwien publicznych. Spétka
informowata o ztozeniu oferty z najnizszg ceng w przedmiotowym postepowaniu przetargowym w raporcie
biezgcym nr 28/2018. (Raport biezacy 29/2018)

26 czerwca 2018 r. zostata podpisana przez Spétke umowa z Miastem Bydgoszcz na inwestycije pn. ,Przebudowa
infrastruktury transportu szynowego w ciggu ul. Wojska Polskiego od petli Magnuszewska do wezta
komunikacyjnego Wojska Polskiego, Szpitalna, Szarych Szeregdw, Betzy.” (Umowa). Spétka informowata o ztozeniu
i wyborze najkorzystniejszej oferty w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie odpowiednio
w raportach biezgcych nr 11/2018 i 25/2018. Warto$¢ netto umowy wynosi 52,8 min PLN. Wartos¢ brutto umowy
wynosi: 65,0 min PLN. Termin realizacji zadania: pazdziernik 2019 r. (Raport biezacy 31/2018)

26 czerwca 2018 r. Spotka podpisata z Astaldi S.p.A. z siedzibg w Rzymie (Kontrahent) umowe na wynajem przez
Spotke maszyn budowlanych, w zwigzku z czym tgczna warto$¢ uméw zawartych pomiedzy spétkami z Grupy
Kapitatowej ZUE a Kontrahentem od 9 maja 2018 r. wyniosta ok. 21,9 min PLN netto. (Raport biezacy 32/2018)

29 czerwca 2018 r. Spoétka powzieta informacje o uniewaznieniu przez Miasto Bydgoszcz - Zarzad Drég Miejskich
i Komunikacji Publicznej w Bydgoszczy (Zamawiajacy) postepowania przetargowego na zadanie inwestycyjne pn.
,Przebudowa torowiska tramwajowego i budowa drég rowerowych w ciggu ulicy Toruniskiej w Bydgoszczy”. Spétka
informowata o ztozeniu najkorzystniejszej oferty w przedmiotowym postepowaniu przetargowym w raporcie
biezacym nr 15/2018. Zamawiajgcy uniewaznit postepowanie zgodnie z art. 93 ust. 1 pkt 4) ustawy o prawie
zamoéwien publicznych. (Raport biezacy 33/2018)

Finansowe:
15 lutego 2018 r. Spotka opublikowata wstepne wyniki finansowe za rok 2017 r. (Raport biezacy 3/2018)

9 maja 2018 r. Spotka opublikowata wstepne wyniki finansowe za | kwartat 2018 r. (Raport biezacy 14/2018)

Korporacyjne:

15 marca 2018 r. Rada Nadzorcza Spoétki podjeta uchwate dotyczaca wspoétpracy z audytorem. (Raport biezacy
4/2018)

24 kwietnia 2018 r. Zarzad ZUE podjat uchwate w sprawie rekomendowania Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu
Spotki przeznaczenia zysku netto za rok obrotowy 2017 w wysokosci 0,8 min PLN w catosci na kapitat zapasowy,
a w dniu 16 maja 2018 r. Rada Nadzorcza Spétki pozytywnie zaopiniowata wniosek Zarzadu. (Raport biezacy
9/2018i16/2018)

5 czerwca 2018 r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie ZUE, ktére podjeto uchwate o przeznaczeniu zysku
netto wypracowanego przez Spétke w roku obrotowym 2017 w catos$ci na kapitat zapasowy. (Raport biezacy
21/2018)

26 czerwca 2018 r. Spétka otrzymata od NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(Towarzystwo) zawiadomienia o przekroczeniu przez wszystkie fundusze inwestycyjne zarzadzane przez
Towarzystwo progu 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki. (Raport biezacy 30/2018)

11.Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

5lipca 2018 roku zostata zawarta umowa pomiedzy Spo6tkg a Electren S.A. z siedzibg w Madrycie (Podwykonawca).
Umowa dotyczy zlecenia przez Spoétke do Podwykonawcy realizacji okreslonego zakresu prac budowlanych
w zwigzku z realizacjg przez Emitenta kontraktu na odcinku Czestochowa — Zawiercie. Wartos¢ netto umowy
wynosi 43,4 min PLN netto. Termin realizacji umowy zostat wyznaczony na lipiec 2020 roku. (Raport biezacy
34/2018)

11 lipca 2018 roku Spotka powzieta informacije o wyborze przez Zarzad Infrastruktury Komunalnej i Transportu
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w Krakowie oferty Spétki jako najkorzystniejszej postepowaniu przetargowym na zadanie pn. ,Przebudowa
ciggu ulic Krélewska, Podchorazych, Bronowicka w Krakowie wraz z przebudowa torowiska tramwajowego, sieci
trakcyjnej, odwodnieniem, oswietleniem i przebudowa kolidujacej infrastruktury technicznej”. Warto$¢é netto oferty
wynosi 62,6 min PLN. Warto$¢ brutto oferty wynosi 77 min PLN. Termin realizacji: 12 miesiecy. (Raport
biezacy 35/2018)

17 lipca 2018 roku zostata podpisana przez Spétke umowa z Miastem Poznan na zadanie pn. ,Przebudowa trasy
tramwajowej na odcinku od os. Lecha do ronda Zegrze (odcinek I)”. Spétka informowata o ztozeniu i wyborze
najkorzystniejszej oferty w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie odpowiednio w raportach
biezacych nr 10/2018 i 20/2018. Wartos¢ netto umowy wynosi 82,6 min PLN. Wartos¢ brutto umowy wynosi 101,5
min PLN. Termin realizacji zadania to 16 miesiecy od daty podpisania umowy. (Raport biezacy 36/2018)

19 lipca 2018 roku zostat podpisany przez konsorcjum w sktadzie: ZUE (Lider), Przedsigbiorstwo Inzynieryjne "IMB-
Podbeskidzie” sp. z 0.0. (Partner), Przedsiebiorstwo Budownictwa Inzynieryjnego Energopol sp. z 0.0. (Partner),
aneks do umowy z Zarzagdem Infrastruktury Komunalnej i Transportu w Krakowie (ZIKiT) na wykonanie robét dla
zadania pn. ,Rozbudowa ulicy Igotomskiej, drogi krajowej nr 79 — Etap 2, wraz z infrastrukturg w Krakowie”. Spétka
informowata o zawarciu ww. umowy w raporcie biezagcym nr 24/2017. Na podstawie aneksu uzgodniono wykonanie
dodatkowych prac w ramach inwestycji w konsekwencji czego wynagrodzenie Konsorcjum za realizacje Umowy
ulegto zwiegkszeniu do kwoty 201,7 min PLN netto (248,0 min PLN brutto) jak réwniez wydtuzeniu do dnia 15 maja
2020 r. ulegt termin realizacji umowy. Dodatkowe prace okreslone w ww. aneksie zostang wykonane przez
Partneréw Konsorcjum. (Raport biezacy 37/2018)

20 lipca 2018 r. zostata podpisana przez Spétke umowa z Bankiem Gospodarstwa Krajowego z siedziba
w Warszawie (Bank) umowa o linie gwarancyjng do maksymalnej wysokos$ci 100 min zt (Limit), na zabezpieczenie
realizowanych umoéw, zamoéwien oraz kontraktéw. W ramach powyzszego Limitu zostat ustanowiony sublimit
w wysokosci 40 min zt na udzielanie gwarancji dobrego wykonania. Maksymalna kwota pojedynczej gwarancji dla
pozostatych gwaranciji, innych niz gwarancje dobrego wykonania wynosi 50 min zt. Limit jest odnawialny, dostepny
do dnia 19 lipca 2019 r. (Raport biezacy 38/2018)

W dniu 9 sierpnia 2018 r. Spo6tka zawarta umowe z Wadoma Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
z siedzibg w Nowym Saczu (Podwykonawca), ktérej przedmiotem jest realizacja przez Podwykonawce robét
projektowych oraz budowlanych na odcinku Chabdwka — Zakopane oraz Sucha Beskidzka — Chabdwka, o realizacji
ktoérego Spotka informowata w raporcie biezgcym nr 5/2018 z dnia 19 marca 2018 r. Wartos¢ netto Umowy wynosi
81 min zt netto. Termin realizacji Umowy zostat wyznaczony na 18 wrzesnia 2021 r. (Raport biezacy 39/2018)

24 sierpnia 2018 r. Spotka powzieta informacje o ztozeniu najkorzystniejszej oferty w postepowaniu przetargowym
na zadanie inwestycyjne w Krakowie pn. ,Utrzymanie, konserwacja inaprawy infrastruktury tramwajowej
w Krakowie w latach 2018-2021" (Zamawiajgcy: Zarzad Infrastruktury Komunalnej i Transportu w Krakowie.)
Wartos$¢ netto oferty wynosi 80,4 min PLN. Warto$¢ brutto oferty wynosi 98,9 min PLN. Termin realizacji:
29 miesiecy. (Raport biezacy 41/2018)

12.Transakcje z podmiotami powigzanymi

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

Szczeg6towe informacije na temat transakcji z podmiotami powigzanymi sg zamieszczone w pkt 4.7.8 ,Transakcje
z podmiotami powigzanymi” w Skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za | pétrocze 2018 roku.

13.Informacje o gwarancjach, poreczeniach, liniach kredytowych i pozyczkach
Prowadzona dziatalno$¢ Grupy ZUE wymaga udzielania gwarancji. Sg to przede wszystkim gwarancje wadialne,
nalezytego wykonania i usuniecia wad i usterek, gwarancje zwrotu zaliczek wystawione przez towarzystwa

ubezpieczeniowe i banki na rzecz kontrahentéw Grupy na zabezpieczenie ich roszczen. Towarzystwom
ubezpieczeniowym i bankom przystuguje roszczenie zwrotne z tego tytutu wobec spéfki.
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Na dzien 30 czerwca 2018 roku:

¢ nie byto gwarancji wystawionych bezposrednio przez Grupe ZUE,

e wartos¢ niewykorzystanych linii gwarancyjnych na poziomie Grupy wynosi 301 510 tys. PLN (w tym limity
kredytowe w kwocie 80 000 tys. PLN),

e wartos¢ niewykorzystanych linii gwarancyjnych na poziomie ZUE wynosi 300 522 tys. PLN (w tym limity
kredytowe w kwocie 80 000 tys. PLN).

Po dniu bilansowym ZUE podpisata nowg Umowe o udzielanie gwarancji w ramach linii z Bankiem Gospodarstwa
Krajowego, z przyznanym limitem w wysokosci 100 000 tys. PLN.

Z uwagi na mozliwos¢ wykorzystania przez ZUE kwoty przyznanych w bankach limitéw zaréwno na gwarancje
bankowe jak i na kredyt obrotowy, limity te na dzien sprawozdawczy sg przeznaczane na potrzeby gwaranc;ji.

ZUE jako spétka wiodagca w Grupie ZUE, w razie potrzeby udziela poreczen za jednostki zalezne. Poreczenia te
stanowig dodatkowe zabezpieczenie umoéw kredytowych oraz gwarancji udzielanych spotkom zaleznym. taczna
wartos¢ poreczen, o ktérych mowa powyzej na dzien 30 czerwca 2018 roku wynosi 18 505 tys. PLN.

Umowy kredytowe i ich wykorzystanie zostaty zaprezentowane w Skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za | p6trocze 2018 roku w nocie nr 4.6.1.

Na dzienh bilansowy wartos¢ udzielonych pozyczek wynosi 3 268 tys. PLN. Pozyczki te zostaty zaprezentowane
w Skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za | pétrocze 2018 roku w nocie nr 4.7.5.

W okresie | pétrocza 2018 roku jednostka dominujgca oraz jednostki zalezne nie udzielaty poreczen kredytu
lub pozyczki oraz nie udzielaty gwarancji tagcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu,
ktorych taczna wartosé istniejgcych poreczen i gwarancji jest znaczaca.
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INFORMACJE KORPORACYJNE

14.Wtadze ZUE

Na dzier zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, sktad organéw zarzadczych i nadzorujgcych
Jednostki Dominujgcej jest nastepujacy:

Zarzad:

Wiestaw Nowak
Anna Mroczek
Jerzy Czeremuga
Maciej Nowak

Marcin Wisniewski

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza:

Mariusz Szubra Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Barbara Nowak Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Bogustaw Lipinski Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Korzeniowski Cztonek Rady Nadzorczej

Michat Lis Cztonek Rady Nadzorczej

Komitet Audytu:

Mariusz Szubra Przewodniczacy Komitetu Audytu
Barbara Nowak Cztonek Komitetu Audytu

Piotr Korzeniowski Cztonek Komitetu Audytu

Kryteria niezaleznosci o ktérych mowa w Ustawie o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2017 poz. 1089) spetniajg Panowie Mariusz Szubra oraz Piotr Korzeniowski.

15.Akcje i akcjonariat

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,
. 6.000.000 akcji na okaziciela serii B,
. 1.030.083 akcji na okaziciela serii C.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania Spétka posiada 264 652 akcji wtasnych w wartosci nabycia 2 690 tys. PLN.
Spotka nabyta akcje w ramach realizowanego w 2015 roku odkupu akcji od pracownikéw potgczonej z ZUE S.A.
spotki Przedsiebiorstwo Robdt Komunikacyjnych w Krakowie S.A.

Odkup realizowany byt na podstawie Uchwaty nr 4 NWZ Spétki z dnia 8 grudnia 2014 roku w przedmiocie
upowaznienia Zarzadu ZUE S.A. do wykupu akcji wtasnych. Wykup akcji wtasnych zostat szczegétowo opisany
w Sprawozdaniu Skonsolidowanym za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku w nocie nr 25.

18



Grupa Kapitatowa ZUE

-
///1 GRUPA ZUE

Sprawozdanie Zarzadu ZUE S.A. z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2018 roku

Zgodnie z posiadanymi informacjami akcjonariat Jednostki Dominujgcej wedtug stanu na dzien sporzadzenia
niniejszego raportu przedstawiat sie nastepujgco:

Stan na dzien sporzadzenia niniejszego raportu Stan na dzien publikacji ostatniego raportu
pétrocznego tj. 3 wrze$nia 2018 . okresowego
Akcjonariusz . % udziat w kapitale . % udziat w kapitale
Liczba e Liczba e
. ) zaktadowym/ogélnej liczbie . . zakladowym/ogélnej liczbie
akcji/gtosow " akcji/gtosow :
glosow gtosow
Wiestaw Nowak 14 400 320 62,53 14 400 320 62,53
METLIFE OFE 1400000 @ 6,08 1400 000 @ 6,08
PKO Bankowy OFE 1500000 ® 6,51 1500 000 ® 6,51
NN Investment 1190437 @ 517 - -
Partners TFlI
Pozostali 4539 32609 19,71 5729763 ©® 24,88
Razem 23 030 083 100 23 030083 100

(1) Dzien publikacji ostatniego raportu okresowego (rozszerzony skonsolidowany raport ZUE S.A. za | kwartat 2018): 22 maja

20178 roku.

(2) Stan posiadania na podstawie wykazu akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% gtoséw na Nadzwyczajnym Walnym

Zgromadzeniu ZUE
8 grudnia 2014 roku.

w dniu 8 grudnia 2014

roku przekazanym w raporcie biezacym nr 41/2014 z dnia

(3) Stan posiadania na podstawie wykazu akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% gtoséw na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu ZUE w dniu 18 czerwca 2014 roku przekazanym w raporcie biezgcym nr 31/2074 z dnia 18 czerwca 2014 roku.
(4) Stan posiadania na podstawie zawiadomienia o przekroczeniu 5% ogdinej liczby gtoséw z dnia 26 czerwca 2018r., 0 ktdrym
Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 30/2018 z 26 czerwca 2018 .
(5) zawiera 264 652 akcje ZUE odkupione przez Spétke w ramach odkupu akcji wtasnych.

16.Zestawienie stanu posiadania akcji ZUE przez osoby zarzadzajgce oraz
nadzorujgce Emitenta

Wedtug informacji posiadanych przez Zarzad ZUE na dzien sporzadzenia niniejszego raportu stan posiadania akcji
ZUE przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce Emitenta przedstawiat sie nastepujaco:

Osoba

Funkcja

Liczba
akcji/gtosow na
dzien
3 wrzesnia 2018

% udziat w kapitale
zaktadowym/ogélnej
liczbie gloséow

Zmiany w posiadaniu
od sporzadzenia
ostatniego raportu
okresowego tj. od dnia

22 maja 2018r.
Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu 14 400 320 62,53 brak
Marcin Wisniewski Wiceprezes Zarzadu 2300 0,01 brak
Jerzy Czeremuga Wiceprezes Zarzadu 136 <0,01 brak
Maciej Nowak Wiceprezes Zarzadu 7 806 0,03 brak
Michat Lis Cztonek Rady Nadzorczej 661 <0,01 brak

Zgodnie z najlepszg wiedzg Zarzadu ZUE, na dzien sporzadzenia niniejszego raportu pozostate osoby wchodzace
w sktad organéw zarzadzajacych i nadzorujgcych ZUE nie byty w posiadaniu akcji Spotki.

Osoby zarzadzajgce i nadzorujace nie posiadaty na dzien sporzadzenia ostatniego raportu kwartalnego jak réwniez
na dzien sporzadzenia niniejszego raportu uprawnien do akcji Spotki.
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17.Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej ZUE

Na dzien 30 czerwca 2018 zatrudnienie w Grupie Kapitatowej ZUE wynosito 796 osob.

Struktura zatrudnienia w Grupie ZUE SA
wg stanu na dzien 30.06.2018

Bk RGFT
0% 1%

90%

18.Postepowania sadowe i administracyjne

Ponizej wskazuje sie istotne postepowania toczace sie przed sagdem lub innym organem, dotyczace zobowigzan
oraz wierzytelnosci Grupy.

Istotnymi, toczagcymi sie postepowaniami sagdowymi w grupie wierzytelnosci sa:

Sprawy sgdowe dotyczace zadania ,Modernizacja linii kolejowej nr 8, budowa tacznicy lotniska Okecie”:

W dniu 14 sierpnia 2014 roku Powod (BILFINGER INFRASTRUCTURE S.A., ZUE S.A., Przedsigbiorstwo Budowy
Kopalh 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 opéznienie w przekazaniu Placu
Budowy. Pozew dotyczy umowy z dnia 27 paZzdziernika 2009r. zawartej pomiedzy Powodem (jako Wykonawcg)
o Pozwanym (jako Zamawiajgcym) na wykonanie robét budowlanych modernizacji linii kolejowej Nr 8. Etap I: odc.
Warszawa Zachodnia - Warszawa Okecie i budowy tgcznicy 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”. Zgodnie z trescig 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 zas doznania przez Wykonawce op6znienia 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 dzier 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 Powodéw objete pozwem w catosci, zaréwno co do zasady, jak i co do
wysokosci oraz wnidést o oddalenie powddztwa w catosci, a takze o zasadzenie na jego rzecz kosztéw
postepowania, w tym kosztéw zastepstwa procesowego wedtug spisu kosztow przedstawionego w trakcie
postepowania. Na wypadek nieuwzglednienia przedstawionej argumentacji na rzecz oddalenia powddztwa
w catosci Pozwany zgtosit zarzut miarkowania kary umownej dochodzonej przez Powodéw.

ZUE S.A. wskazuje, iz postepowanie to dotyczy wierzytelnosci ZUE S.A., ktérej warto$¢ wynosi 18 521 943,30 PLN
plus odsetki.
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Ponadto, w dniu 29 wrzesnia 2016r. Powdd (PORR Polska Infrastructure, tj. dawny BILFINGER INFRASTRUCTURE
S.A., ZUE S.A., Przedsiebiorstwo Budowy Kopaln PEBEKA S.A., Przedsigbiorstwo Napraw i Utrzymania
Infrastruktury Kolejowej w Krakowie Sp. z 0.0., Kolejowe Zaktady Automatyki Katowice S.A.) zlozyt 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
Zamawiajgcym) na wykonanie robét 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 tgcznicy lotniska Okecie”.

Sprawa sgdowa dotyczgca zadania: ,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 E 30/C-E 30, odcinek Krakéw — Rzeszéw, etap 1lI”

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 (Zamawiajacy) pozew obejmujgcy roszczenia wynikajgce z realizacji kontraktu budowlanego
pn. Zaprojektowanie i wykonanie rob6t 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 Krakow — Rzeszow, etap Il (Kontrakt). Warto$¢ 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 rob6t w przedtuzonym
czasie wzgledem pierwotnie uzgodnionego terminu realizacji prac objetych kontraktem. £ gczny udziat Spotki w ww.
kwocie wynosi ok. 15,7 min PLN.

Brak istotnych postepowan w grupie zobowigzan.
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INFORMACJE FINANSOWE

19.0moéwienie gtéwnych pozycji rachunku zyskow i strat

Znaczna czes¢ portfela zamoéwien Grupy na roboty budowlane w | pétroczu 2018 roku byta na etapie realizacyjnym.
Tendencja wzrostowa generowanych przychodéw obserwowana w poprzednich kwartatach zostata podtrzymana.
Grupa ZUE w | pétroczu 2018 roku wygenerowata przychody ze sprzedazy na poziomie 319 112 tys. PLN. Byty one
wyzsze 0 196% od przychodéw w analogicznym okresie 2017 roku. Na poziomie jednostkowym ZUE w | pétroczu
2018 roku osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 289 797 tys. PLN (wzrost o 190% w stosunku
do przychodéw r/r).

Kwartalne przychody ze sprzedazy
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W | p6troczu 2018 roku zaréwno Grupa jak i Spétka zanotowaty dodatnie wartosci na wszystkich poziomach zysku.

Wynik brutto na sprzedazy Grupy ZUE w | p6troczu 2018 roku w stosunku do analogicznego okresu w roku 2017
wzrdst o 17 950 tys. PLN, tj. z poziomu (-) 5819 tys. PLN na koniec | pétrocza 2017 r. do poziomu 12 131 tys. PLN
na koniec | potrocza 2018 r. Zysk brutto na sprzedazy ZUE wzrést o 15 970 tys. PLN, tj. z poziomu
(-) 6101 tys. PLN na koniec | pétrocza 2017 r. do poziomu 9 869 tys. PLN na koniec | pétrocza 2018 r.

Wynik na dziatalnosci operacyjnej Grupy w | pdtroczu 2018 roku w stosunku do analogicznego okresu w roku 2017
zanotowat poprawe r/r 0 16 989 tys. PLN (ZUE 14 996 tys. PLN) z poziomu (-) 15 525 tys. PLN (ZUE (-) 13 832 tys.
PLN) na koniec | pétrocza 2017 r. do poziomu 1 464 tys. PLN (ZUE 1 164 tys. PLN) na koniec | p6trocza 2018 r.

Wynik netto Grupy zanotowat poprawe r/r o 16 190 tys. PLN (ZUE 14 111 tys. PLN) z poziomu (-) 14 978 tys. PLN
(ZUE -12 875 tys. PLN) na koniec | pétrocza 2017 r. do poziomu 1 212 tys. PLN (ZUE 1 236 tys. PLN) na dzien
30 czerwca 2018 .

Poréwnanie wynikdw Grupy ZUE oraz ZUE:

Wyszczegolnienie, Grupa ZUE ZUE
dane w tys. PLN 30-06-2018 30-06-2017 30-06-2018 30-06-2017
Przychody ze sprzedazy 319112 107 843 289 797 100 095
Zysk(strata) brutto na sprzedazy 12131 -5819 9 869 -6 101
(Zngllfrgstrata) na dziatalnosci operacyjnej 1 464 15595 1164 13832
EBITDA* 6 682 -10743 6298 9111
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1521 -17 498 1609 -15438
Zysk (strata) netto 1212 -14 978 1236 -12 875

*Zysk operacyjny okresu + amortyzacja okresu.
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Koszty zarzagdu w Grupie ZUE w okresie sprawozdawczym ksztattowaty sig na poziomie 10 4517 tys. PLN i r/r byty
wyzsze o 1% r/r. Koszty zarzadu w ZUE w omawianym okresie ksztatltowaty sie¢ na poziomie
8 655 tys. PLN i r/r byly wyzsze 0 4% r/r.

Grupa ZUE w | pétroczu 2018 roku zanotowata 978 tys. PLN pozostatych przychoddw operacyjnych i byty one nizsze
r/r o 51% (ZUE 789 tys. PLN — spadek r/r o 57%). Szczegotowo zostaly one zaprezentowane w Skréconym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za | pétrocze 2018 roku w nocie nr 4.3.3.

Pozostate koszty operacyjne Grupy ZUE ksztattowaty sie na poziomie 1 194tys. PLN i byty nizsze r/r o 10% (ZUE
839 tys. PLN - spadek r/r o 31%). Szczegdtowo zostaly one zaprezentowane w Skréconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za | pétrocze 2018 roku w nocie nr 4.3.4.

Przychody finansowe Grupy ZUE ksztattowaty sie na poziomie 786 tys. PLN i byty wyzsze r/r o 11%. Szczegdtowo
zostaly one zaprezentowane w Skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za | pétrocze 2018 roku
w nocie nr 4.3.5.

Koszty finansowe Grupy ZUE w | pétroczu 2018 roku ksztattowaly sie na poziomie 729 tys. PLN i byly nizsze 0 73%
niz w | pétroczu 2017 roku. (ZUE 431 tys. PLN — spadek r/r o 83%). Szczegdtowo zostaty one zaprezentowane

w Skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za | pétrocze 2018 roku w nocie nr 4.3.6.

20.0mowienie gtownych pozycji bilansowych

Ponizsza tabela przedstawia pozycje skonsolidowanego i jednostkowe sprawozdania z sytuacji finansowej Grupy
Kapitatowej ZUE i ZUE na dzien 30 czerwca 2018 roku w poréwnaniu ze stanem na dzien 31 grudnia 2017 roku.

Wyszczegdlnienie, Grupa ZUE ZUE
dane w tys. PLN 30-06-2018 | 31-12-2017 30-06-2018 | 31-12-2017

AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 105990 95023 103 069 92 004
Nieruchomosci inwestycyjne 5434 5591 8874 9095
Wartosci niematerialne 8843 9087 8350 8 594
Wartos¢ firmy 31172 31172 31172 31172
Iqwestyc;g w jednostkach zaleznych 0 0 210 210
niekonsolidowanych
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0 0
Kaucje z tytufu uméw o budowe 10 065 9 696 9 648 9439
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 7716 8024 7 431 7 803
Pozyczki udzielone 0 0 0 0
Pozostate aktywa 0 0 0 0
Aktywa trwate razem 169 220 158 593 168 754 158 317
Aktywa obrotowe
Zapasy 44 358 27938 36 904 24239
Nale_zno'\lsc! z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 101 366 117 940 95 057 105 746
naleznosci
Wycena dtugoterminowych kontraktéw 148 327 74208 138 035 65 524
budowlanych
Kaucje z tytutu uméw o budowe 552 4718 233 4393
Biezace aktywa podatkowe 0 0 0 0
Pozostate aktywa finansowe 0 0 0 0
Pozyczki udzielone 3268 10 3266 10
Pozostate aktywa 1291 1097 1016 909
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9 889 117 748 9 491 116 144
Aktywa obrotowe razem 309 051 343 659 284 002 316 965
Aktywa razem 478 271 502 252 452 756 475 282
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Wyszczegdlnienie, Grupa ZUE ZUE
dane w tys. PLN 30-06-2018 | 31-12-2017 30-06-2018 | 31-12-2017

PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 5758 5758 5758 5758
Nadvyyzka ze sprzedaZzy akcji powyzej wartosci 93837 93837 93 837 93 837
nominalnej
Akcje wtasne -2 690 -2 690 -2 690 -2 690
Zyski zatrzymane 113740 112 605 114 694 113 461
Razem kapitat wlasny przypadajacy 210 645 209 510 - -
akcjonariuszom jednostki dominujacej
Kapitat wtasny przypisany udziatom nie dajacym 17 91
kontroli i i i i
Razem kapitat wtasny 210 628 209 419 211 599 210 366
Zobowigzania dtugoterminowe
pfugofgrmingwe poz'yczki i kredyty bankowe oraz 18 863 11224 18 853 11205
inne Zrédta finansowania
Kaucje z tytutu uméw o budowe 6710 6 254 6170 5755
Pozostate zobowigzania finansowe 210 350 0 0
Zobowiazania z tytutu Swiadczen pracowniczych 1938 1888 880 856
Rezerwa na podatek odroczony 0 0 0 0
Rezerwy dtugoterminowe 6 489 5756 6 303 5671
Pozostate zobowigzania 0 0 210 350
Zobowigzania dtugoterminowe razem 34210 25472 32416 23837
Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytufu QOStawi ustug oraz 182 411 223 562 167 843 205 950
pozostate zobowigzania
Wycena dtugoterminowych kontraktow
budowlanych 380 724 65 475
Kaucje z tytutu umow o budowe 6162 6795 6 031 6 663
Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe oraz 21794 14908 14135 8773
inne Zrédta finansowania
Pozostate zobowigzania finansowe 316 316 36 36
Zobowigzania z tytutu swiadczer pracowniczych 19 058 17 522 17 687 16184
Biezgce zobowigzania podatkowe 0 0 0 0
Rezerwy krétkoterminowe 3312 3534 2944 2998
Zobowigzania krétkoterminowe razem 233433 267 361 208 676 240 604
Zobowigzania razem 267 643 292 833 241 157 264 916
Pasywa razem 478 271 502 252 452 756 475 282

Na dziefh 30 czerwca 2018 r. suma bilansowa Grupy ZUE osiggneta poziom 478 271 tys. PLN natomiast suma

bilansowa ZUE wyniosta 452 756 tys. PLN.

Najwiekszy wptyw na ww. sumy bilansowe Grupy ZUE miaty opisane ponizej czynniki:

Dane w tys. PLN

Pozycja bilansowa Zmiana w stosunku Stan na .
do 31.12.2017 30-06-2018 Opis
Aktywa
zwigkszenie w wyniku inwestycji w maszyny i
Rzeczowe aktywa trwate 10967 105990 | srodki transportu (min palownica, wagony,
zgrzewarka do szyn)
zwigkszenie w zwigzku z wiekszym
Zapasy 16 420 44 358 | zapotrzebowaniem na materiaty budowlane na
realizowanych kontraktach
L . biezace rozliczenia na realizowanych
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 16 574 101 366 | kontraktach.
oraz pozostate naleznosci
Wycena dtugoterminowych 74119 148 327 Wzrost stopnia zaawansowania prac na howo
kontraktéw budowlanych pozyskanych kontraktach
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty -107 859 9889 fjaf"‘“gam,"‘fa”'e srodkow whasnych w
ziatalno$¢ operacyjna
Pasywa
Zobowigzania z tytutu dostayv _ -41 565 182 721 | rozliczenia dostawcéw i podwykonawcéw
ustug oraz pozostate zobowigzania
Pozyczki i kredyty bankowe oraz 14 525 40 657 | gtdwnie zawarcie nowych uméw leasingowych
inne zrédta finansowania
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21.0mowienie pozycji rachunku przeptywow pienieznych

Na wielko$¢ przeptywéw srodkéw pienieznych Grupy z dziatalnosci operacyjnej na poziomie (-) 97 728 tys. PLN
miaty gtéwnie wpltyw zmiany stanu zobowiagzan, kaucji, naleznosci i zapaséw w zwigzku z realizacjg kontraktow
budowlanych.

Na przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej w wysokosci (-) 16 732 tys. PLN miato
w szczegolnosci wptyw nabycie srodkow trwatych (specjalistyczne maszyny) ze srodkéw wtasnych i udzielenie
pozyczki.

Na przeptywy z dziatalnosci finansowej na poziomie 6 568 tys. PLN miato wptyw zawarcie uméw na leasing zwrotny
na specjalistyczny sprzet oraz sptata zobowigzan wynikajgcych z umoéw leasingowych jak rowniez korzystanie
z linii kredytowych przez spétki zalezne.

Wyszczegdlnienie, dane w tys. PLN Grupa ZUE ZUE
y g ! ys: 30-06-2018 | 30-06-2017 | 30-06-2018 | 30-06-2017
Przeptywy srodkdéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej -97 728 -81 549 -95 225 -79 803
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej -16 732 35410 -16 789 35306
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej 6 568 9818 5328 8876
Przeptywy pienigzne netto razem -107 892 -36 321 -106 686 -35 621
Réznice kursowe 33 -729 33 -723
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 117748 62717 116 144 61207
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 9 889 25667 9491 24 863
Amortyzacja 5218 4782 5134 4721
22.Analiza wskaznikowa
22.1. Wskazniki zadtuzenia
wskaznik Grupa ZUE ZUE zasady wyliczania wskaznikéw

30-06-2018 | 31-12-2017 | 30-06-2018 | 31-12-2017

(Dtugoterminowe

i krétkoterminowe pozyczki

i kredyty bankowe oraz inne Zrédta
finansowania + dtugoterminowe

i krétkoterminowe pozostate
zobowigzania finansowe) - srodki
pieniezne i ich — ekwiwalenty —
pozostate aktywa finansowe
(zobowiazania dtugo-

Wska;’nik ogdlnego 06 06 05 06 i krétkoterminowe _ _
zadtuzenia + rezerwy na zobowigzania ) /
aktywa razem

(zobowiazania dtugo-

1,3 14 1,1 1,3 i krétkoterminowe)/

kapitaty wiasne

Dtug netto 31294 -90 950 23533 -96 130

Wskaznik zadtuzenia
kapitatéw wtasnych

WskazZnik pokrycia

aktywdw kapitatem 04 04 0,5 04 kapitaty wtasne / aktywa razem

wilasnym

WskaZnik pokrycia . . .

aktyww trwalych 14 15 14 15 (kapitaty w_fasne + zobowigzania
. . . dtugoterminowe) /aktywa trwate

kapitatami statymi

Ws,kaznlk zgdfuzema 05 05 05 05 zobowigzania krétkoterminowe /

krétkoterminowego aktywa razem

Wskaznik zadtuzenia zobowigzania dtugoterminowe /

: 02 0,1 02 0,1 ;

dtugoterminowego kapitat wtasny

WskazZnik pokrycia

zobowiazan z tytutu -3,1 -1,9 -34 -2,7 EBIT / odsetki zaptacone

odsetek
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22.2. Wskazniki ptynnosci
Wyszczegdlnienie Grupa ZUE ZUE zasady wyliczania wskaznikéw
30-06-2018 | 31-12-2017 | 30-06-2018 31-12-2017
Kapitat pracujacy 75618 76 298 75261 75886 aktywa obrotowe - zobowigzania
krétkoterminowe
V\.Is|.<azn.|k ptynnosci 132 1.29 136 131 aktywa. obrofowel / ‘
biezacej zobowigzania krétkoterminowe
Wska;ryk ptynnosci 113 118 118 121 (aktng obrgtowg - zapagy) /
szybkiej zobowigzania krétkoterminowe
Wskaznik srodki pieniezne i ich
natychmiastowej 0,04 0,44 0,05 0,48 ekwiwalenty / zobowiazania
ptynnosci krétkoterminowe
22.3. Wskazniki struktury finansowania
Wyszczegdlnienie Grupa ZUE ZUE Zasady wyliczania wskaznika
30-06-2018 | 31-12-2017 | 30-06-2018 31-12-2017
Pok'ryC|e majatku 04 04 0,5 04 kapitat wtasny/ aktywa razem
kapitatem wtasnym
pokrycie majatku
trwatego kapitatem 12 13 13 13 kapitat wtasny/ aktywa trwate
wiasnym
Wskaznik .
sadiuzenia 06 06 0,5 06 (aktywa razem- kapitat wtasny)/
- aktywa razem
catkowitego
Wskaznik .
zadtuzenia 13 14 11 13 k(zkltty;’*”a::;e]m - kapitat wiasny)/
kapitatow wtasnych P y
22.4. Wskazniki rentownosci
Wskaznik Grupa ZUE ZUE Zasady wyliczania wskaznikow
30-06-2018 | 30-06-2017 | 30-06-2018 30-06-2017
Stopa marzy brutto 3,8% -5,4% 3,4% 6,1% zysk brutto na sprzedaz_y okresu
na sprzedazy / przychody ze sprzedazy okresu
EBITDA 6632 10743 6298 9111 zysk operacyjny okresu (EBIT) +
amortyzacja okresu
Rentowno$é EBITDA 21% -10,0% 2.2% -91% EBITDA gkresu / przychody ze
sprzedazy okresu
Rentownos$é EBIT 0,5% 14,4% 0,4% 13,8% EBIT okrgsu / przychody ze
sprzedazy okresu
Rentowno$é zysk brutto okresu /(przychody
sprzedazy brutto ze sprzedaZzy okresu + pozostate
0,5% -15,8% 0,6% -14,9% przychody operacyjne +
pozostate przychody finansowe +
zyski nadzwyczajne)
Rentownosé zysk netto okresu / (przychody ze
sprzedazy netto sprzedazy okresu + pozostate
0,4% -13,5% 0,4% -12,4% przychody operacyjne +
pozostate przychody finansowe +
zyski nadzwyczajne)
Rentov’vnosc 0.3% -4,4% 0.3% 3.9% zysk netto okresu / aktywa razem
aktywdéw (ROA)
Rentownos¢ .
kapitatéw whasnych 0,6% 7.7% 0,6% -6,5% Z}fk netto okresu / kapitaty
(ROE) wtasne
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23.0mowienie wynikow sprzedazy segmentéw dziatalnosci

taczna wartos¢ przychodéw wygenerowanych w | potroczu 2018 roku przez Grupe ZUE wynosi 319 112 tys. PLN.
Najwigkszy udziat w przychodach Grupy ma dziatalnos¢ budowlana.

Wyszczegodlnienie, Dziatalnos¢é Dziatalnos¢é Dziatalnosé Wytaczenia Razem Grupa
dane w tys. PLN budowlana handlowa projektowa
Przychody ze sprzedazy 289797 27 629 7038 -5352 319112

Dziatalno$¢ handlowa w Grupie ZUE prowadzona przez Railway gft zanotowata zysk netto w wysokosci 245 tys.
PLN (przy zysku brutto ze sprzedazy 1 491 tys. PLN).

Dziatalnos¢ w segmencie projektowym prowadzona przez BPK Poznan w | potroczu 2018 roku odnotowata
1081 tys. PLN zysku brutto na sprzedazy i 36 tys. PLN straty netto. Wiecej informacji na temat segmentéw znajduje
sie w Skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za | pétrocze 2018 roku w nocie nr 4.9.

24 . Stanowisko zarzadu ZUE odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wynikéw finansowych

Spétka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na rok obrotowy 2018.

25.Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majace znaczacy wplyw
na osiaggniete wyniki

W okresie sprawozdawczym nie wystapity czynniki i zdarzenia o charakterze nietypowym, ktére miatyby znaczacy
wplyw na osiggniete wyniki, ktére nie zostatyby opisane w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci.

26.Inne informacje istotne dla oceny sytuacji emitenta

W ocenie Zarzadu ZUE nie istniejg inne niz przedstawione w niniejszym Sprawozdaniu oraz w sprawozdaniach
finansowych za | pétrocze 2018 informacje istotne dla oceny sytuacji finansowej kadrowej, majatkowej, wyniku
finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktdre sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Spétke
oraz Grupe.
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OSWIADCZENIA ZARZADU ZUE S.A.

27.0swiadczenie o zgodnosci z przepisami

Zarzad ZUE S.A. oswiadcza, ze wedtug jego najlepszej wiedzy pétroczne skrécone sprawozdania finansowe
obejmujagce okres pierwszych szesciu miesiecy roku obrotowego 2018 i dane porownywalne sporzgdzone zostaty
zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowa i finansowa Spétki oraz Grupy ich wyniki finansowe oraz, ze Pétroczne Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy, w tym opis
podstawowych ryzyk i zagrozen.

Wiestaw Nowak — Prezes Zarzgdu e

Anna Mroczek — Wiceprezes Zarzgdu et

Jerzy Czeremuga —Wiceprezes Zarzgdu ettt

Maciej Nowak — Wiceprezes Zarzadu = s

Marcin Wisniewski — Wiceprezes Zarzgdu = e

Krakéw, 3 wrzesnia 2018 roku
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