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Stosowane skréty i oznaczenia:

ZUE, Spdtka, Emitent,
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Dominujgca

BPK Poznan

Railway gft

RTI

Grupa ZUE, Grupa,
Grupa Kapitatowa

PLN, zt

EUR

ksh

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

Podmiot dominujacy 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
5866 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 -
Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, 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
Sgdowego pod numerem KRS 0000397032, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla
Krakowa — Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, kapitat

zaktadowy 280 000 PLN, wptacony w catosci.
Podmiot zalezny od ZUE.

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

Ztoty polski
Euro

Ustawa Kodeks Spotek Handlowych (Dz. U. z 2022 poz.1467 z pdzn. zm.)

Dane o wysokosci kapitatow zaktadowych sg podane wedtug stanu na dzier 30 czerwca 2022 roku.
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WPROWADZENIE

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE (Grupa ZUE) w okresie
od 1 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 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 biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim.

Skrécone sprawozdania finansowe odpowiednio Grupy ZUE oraz ZUE S.A. stanowigce elementy rozszerzonego
skonsolidowanego raportu za | poétrocze 2022 r. zostaty sporzadzone zgodnie z regulacjami MSR/MSSF
w szczegdlnosci w zakresie MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa”.

INFORMACJE OPERACYJNE

1. Organizacja Grupy Kapitatowej ZUE

1.1. Struktura Grupy ZUE

Struktura Grupy Kapitatowe] na dziert 30 czerwca 2022 roku oraz na dzien przyjecia niniejszego sprawozdania
przedstawiata sie nastepujgco.

fined)

BPK Poznan

Railway gft
{
100% !

35%

Podmiotem dominujagcym w Grupie Kapitatowej ZUE jest ZUE S.A. Jednostka Dominujgca powstata 1 czerwca 1991
roku, w obecnej formie prawnej dziata od 20 maja 2002 roku. Aktualnie Spotka jest zarejestrowana w Krajowym
Rejestrze Sgdowym pod numerem KRS 0000135388, akta rejestrowe prowadzone sg przez Sad Rejonowy dla
Krakowa — Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. Kapitat zaktadowy
wynosi 5 757 520,75 PLN, wptacony w catosci.

Spétka zalezna — Biuro Projektdw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0. zostata utworzona w dniu 15 czerwca 2009
roku. Siedzibg jednostki jest Poznan. Aktualnie Spotka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym
w Sagdzie Rejonowym Poznari — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS
0000332405.
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Spotka zalezna — Railway gft Polska Sp. z 0.0. zostata utworzona w dniu 21 pazdziernika 2014 roku. Siedzibg jednostki
jest Krakéw. Aktualnie spotka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sagdowym w Sadzie Rejonowym dla
Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000532311. Po dniu bilansowym,
w dniu 26 lipca 2022 roku odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Railway gft, ktére podjeto uchwate w
przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Railway gft z kwoty 300 tys. PLN do kwoty
1000 tys. PLN w drodze ustanowienia nowych 7000 udziatow o wartosci nominalnej 100 PLN kazdy. Wszystkie nowe
udziaty o tacznej wartosci 700 tys. PLN zostaty objete proporcjonalnie przez dotychczasowych wspolnikow.

Spétka zalezna — Railway Technology International Sp. z 0.0. zostata utworzona w dniu 20 lipca 2011 roku. Siedziba
jednostki jest Krakow. Aktualnie spotka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sagdowym w Sadzie Rejonowym
dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS
0000397032.

Czas trwania dziatalnosci poszczegdélnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieograniczony.
Sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych podlegajgcych konsolidacji sporzgdzone zostaty za ten
sam okres sprawozdawczy, co sprawozdanie jednostki dominujgcej, przy zastosowaniu spoéjnych zasad
rachunkowosci. Rokiem obrotowym dla spotki dominujgcej oraz spotek wchodzacych w sktad Grupy jest rok
kalendarzowy.

Konsolidacjg metodg petng w 2022 r. objete zostaty wyniki finansowe spotek:

| Biuro Projektow Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0.
| Railway gft Polska Sp. z 0.0.

ZUE jest uprawniona do kierowania politykg finansowa i operacyjng BPK Poznan i Railway gft w zwigzku z faktem,
iz na dzien 30 czerwca 2022 roku byta posiadaczem odpowiednio 100% i 85% udziatéw w tych spotkach.

Na dzien 30 czerwca 2022 roku ZUE byto w posiadaniu 100% udziatow spotki Railway Technology International
Sp. z 0.0. (RTI). Ze wzgledu na nieistotny wptyw danych finansowych jednostki zaleznej RTI na sytuacje majatkowa
i finansowg Grupy spotka ta nie podlega konsolidacji.

1.2. Opis zmian w strukturze Grupy wraz ze wskazaniem ich skutkéw

0Od poczatku 2022 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nie byto istotnych zmian w strukturze Grupy
ZUE.

2. Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej ZUE

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

\ dziatalnos¢ budowlana, prowadzona przez ZUE,
\ dziatalnosc¢ projektowa prowadzona przez BPK Poznan,
| dziatalnos$¢ handlowa Railway gft.

Segment dziatalnosci budowlanej obejmuije:

\ infrastrukture miejskg w zakresie:

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

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

| infrastrukture kolejowa w zakresie:
o budowy i modernizacji: torowych uktadow kolejowych, trakcji kolejowej, urzadzen SRK i teletechniki,
podstacji trakcyjnych, linii energetycznych, obiektdw stacyjnych i obiektéw inzynierskich;
Grupa ZUE w 2022 roku koncentruje sie na $wiadczeniu ustug budowlanych w ramach segmentéw infrastruktury
miejskiej oraz kolejowej.



-
/I/L GRUPA ZUE

Grupa ZUE w oparciu o wtasne kompetencje i srodki moze realizowa¢ budowy obiektdw inzynieryjnych jak réwniez
prace z zakresu robot zelbetowych takich jak np. wiadukty, mosty, przepusty, mury oporowe czy ekrany akustyczne.

Dziatalno$é projektowa w zakresie miejskich i kolejowych uktadéw komunikacyjnych jest uzupetnieniem dziatalnosci
budowlanej w wymienionym powyzej zakresie.

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

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

| podkfady: stalowe, strunobetonowe, drewniane;

| rozjazdy i czesci do rozjazdow;

| akcesoria do budowy toréw tramwajowych i kolejowych;

\ kruszywa;

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

Dane finansowe segmentdw operacyjnych zostaty zaprezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
za okres 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2022 roku.

3. Rynki sprzedazy

Rynki sprzedazy Grupy ZUE sg wypadkowa prowadzonej przez Grupe dziatalnosci.

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

Wartos¢ kontraktu
Nazwa kontraktu* Zamawiajgcy netto [min] PLN
przypadajgca na
ZUE SA.
Opracowanie dokumentacji projektowej oraz realizacje robét
budowlanych w formule ,Projektu i Buduj’ dla zadania
pn. LOT D — Prace na liniach kolejowych nr 131, 542, 739 na
odcinku Rusiec todzki (km 137,500) — Zduriska Wola
Karsznice (km 170,212) w ramach projektu POIiS 5.1-14 pn.:
,Prace na linii kolejowej C-E 65 na odc. Chorzéw Batory —
Tarnowskie Géry — Karsznice — Inowroctaw — Bydgoszcz —
Maksymilianowo”.

PKP PLK S.A. 576

Zaprojektowanie i wykonanie robot dla zadania nr 1 pn.: "Prace

na odcinku linii kolejowej nr 99 Chabowka - Zakopane" oraz dla

zadania nr 2 pn.: "Budowa tgcznicy w Chabdwce w ciggu linii PKP PLK S.A. 429
kolejowych nr 98 Sucha Beskidzka - Chabdwka |

nr 99 Chabdwka - Zakopane".

Zaprojektowanie i wykonanie robot dla zadania pn. ,Prace na
linii kolejowej nr 25 na odcinku Skarzysko Kamienna -
Sandomierz” przewidzianego do realizacji w ramach Programu
Operacyjnego Polska Wschodnia.

PKP PLK S.A. 397

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).

PKP PLK S.A. 306

POIiS 5.1-12 "Prace na linii kolejowej nr 93 na odcinku Trzebinia

- Oswiecim - Czechowice Dziedzice". PKPPLKSA. 303
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Zaprojektowanie i wykonanie zadania pod nazwg "Budowa
Zajezdni Annopol".

Przebudowa torowiska z trakcjg w ul.: Nabrzeze Wieleckie,
Nowa, Dworcowa, Kolumba, Chmielewskiego, Smolanska, al.
Powstancow WIkp. z rozbudowa petli Pomorzany

w Szczecinie.

Przebudowa torowiska wraz siecig trakcyjng od pl. Zotnierza
Polskiego - ul. Matejki -ul. Pitsudskiego (do pl. Rodta).

Wykonanie robét budowlanych w zakresie realizacji zadania
inwestycyjnego pn.: ,Budowa terminalu multimodalnego
w Zdunskiej Woli — Karsznicach”.

Opracowanie dokumentacji projektowej oraz realizacja robot
budowlanych w formule ,Projektuj i Buduj” dla projektu POli$
5.1-16 ,Poprawa przepustowosci Linii Kolejowej E 20 na
odcinku Warszawa - Kutno, Etap I: prace na linii kolejowej nr 3
na odc. Warszawa — Granica LCS towicz".

Rozbudowa ulicy Igotomskiej, drogi krajowej nr 79 — Etap 2,
wraz z infrastrukturg w Krakowie wraz z umowg dodatkowa.

Opracowanie projektu budowlanego i wykonawczego oraz
realizacje robdt LOT B w formule ,Projektuj i Buduj” w ramach
projektu POIiS 7.1-19.1.a ,Modernizacja linii kolejowej nr 8,

odcinek Warszawa Okecie — Radom (LOT A, B, F)" — Faza Il.

Wykonanie rewitalizacji infrastruktury kolejowej na odcinku
podg. Dorota - Sosnowiec Danddwka na linii nr 171 w ramach
projektu inwestycyjnego pn.: ,Prace na potudniowo-wschodniej
obwodnicy GOP wraz z przylegtymi odcinkami”.

Budowa drog rowerowych i przebudowa infrastruktury
drogowej w ciggu ulic: Krélowej Jadwigi i Pitsudskiego

(droga powiatowa) w Dgbrowie Gérniczej w ramach zadania
inwestycyjnego pn. ,Promowanie zielonej mobilnosci na terenie
Gminy Dgbrowa Gornicza — Etap lII".

Roboty budowlane dla zadania pn.: "Przebudowa torowiska
wydzielonego w ciggu ul. Krolowej Jadwigi i Pitsudskiego
w Dabrowie Gérniczej na odcinku od Al. R6z do ul. Kasprzaka".

,Przebudowa torowiska wydzielonego w ciggu ul. Sobieskiego
i Krélowej Jadwigi w Dgbrowie Gorniczej, od Petli KWK Paryz
do Al. R6z" i ,Budowa drog rowerowych i przebudowa
infrastruktury drogowej w ciggu ulic: Sobieskiego i Krolowej
Jadwigi (DW 910) w Dgbrowie Gorniczej.”

Przebudowa drogi wraz z torowiskiem w ul. Chrobrego
i ul. Mieszka | w ramach zadania pn. ,System
zréwnowazonego transportu miejskiego w Gorzowie WIkp.”

Wykonanie prac projektowych i robét budowlanych dla projektu
"Prace na linii obwodowej w Warszawie (odc. Warszawa
Gotabki/Warszawa Zachodnia - Warszawa Gdariska)".

Tramwaje Warszawskie

Gmina Miasto Szczecin,
Szczecinska Energetyka Cieplna
Sp. z 0.0., Zaktad Wodociggow i

Kanalizacji Sp. z 0.0.

Gmina Miasto Szczecin

PKP CARGO Terminale sp. z 0.0.

PKP PLK S.A.

Zarzad Drog Miasta Krakowa

PKP PLK S.A.

PKP PLK S.A.

Gmina Dgbrowa
Gérnicza/Tramwaje Slgskie

Gmina Dabrowa
Gérnicza/Tramwaje Slaskie

Miasto Gorzow Wielkopolski -
Urzad Miasta

PKP PLK S.A.

266

213

153

100

92

78

78

69

62

62

59

58
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Utrzymanie, konserwacja i naprawy torowisk tramwajowych
w Krakowie w latach 2019-2022.

Zaprojektowanie i wykonanie rob6t budowlanych w ramach
zadania pn. ,Budowa linii kolejowej nr 582 Czarnca -
Wioszczowa Pin.”

Prace na linii kolejowej E59na odcinku Dobiegniew - Stonice-
siec¢ trakeyjna.

Utrzymanie, konserwacja i naprawy infrastruktury tramwajowej

w zakresie elektroenergetyki trakcyjnej w Krakowie w latach
2019-2022.

Budowa bocznicy kolejowej wraz z placem przetadunkowym
i przytaczem elektroenergetycznym w rejonie potudniowo-
zachodniej czesci podstrefy Jawor WSSE "INVEST-PARK"
w poblizu istniejgcego przystanku osobowego na linii nr 137.

Przebudowa torowiska tramwajowego w ciggu ul. Jana Pawta

Il od Placu Centralnego do ul. Ptaszyckiego i od ul.
Ptaszyckiego do ul. Bardosa wraz z przebudows sieci

trakeyjnej, odwodnienia, przebudowa kolidujgcej infrastruktury

technicznej — w ramach zadania inwestycyjnego pn.

Modernizacja torowisk tramwajowych wraz z infrastrukturg
towarzyszaca.

Budowa tacznicy w Kalwarii Zebrzydowskiej w ciggu linii
kolejowych nr 97 Skawina—Zywiec i nr 117 Kalwaria
Zebrzydowska Lanckorona — Bielsko Biata Gtowna”
realizowana w ramach projektu pn. ,Prace na liniach
kolejowych nr 97, 98, 99 na odcinku Skawina — Sucha
Beskidzka — Chabdwka — Zakopane.

Utrzymanie, konserwacja i biezgce naprawy instalacji oraz
urzgdzen oswietlenia drég, ulic, parkéw, placéw, skwerdw,

mostow, estakad, tuneli, przej$é podziemnych oraz iluminaciji
wybranych obiektow Gminy Miejskiej Krakow.

Konserwacja torow i zwrotnic tramwajowych we Wroctawiu.

* Kontrakty powyzej 15 min PLN netto.

Gmina Miejska Krakow

PKP PLK S.A.

Strabag Sp. zo.0.

Gmina Miejska Krakow

Watbrzyska Specjalna Strefa
Ekonomiczna
"Invest-Park" Sp. z 0.0.

Gmina Miejska Krakow

PKP PLK S.A.

Gmina Miejska Krakow

Gmina Wroctaw reprezentowana
przez Miejskie Przedsiebiorstwo
Komunikacyjne Sp. z o0.0.

57

48

46

41

37

27

23

21

Dziatalnosc¢ projektowa realizowana przez BPK Poznan prowadzona jest w zakresie miejskich i kolejowych uktadow
komunikacyjnych dla inwestorow jak i podmiotow realizujgcych kontrakty w konwenciji ,projektuj i buduj”. W okresie
sprawozdawczym najwiekszymi odbiorcami ustug BPK Poznan byly min. spotki: PKP PLK SA., MGGP

i LPW Sp. z 0.0.

Dziatalnos¢ handlowa prowadzona przez Railway gft obejmuje sprzedaz: szyn, akcesoriow torowych, podktadéw

torowych, systeméw mocowania szyn oraz kruszywa.

4. Portfel zamodwien

Zamowienia ZUE z tytutu dziatalnosci budowlanej stanowig najwiekszg pozycje w portfelu zamowien Grupy.
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Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania zakontraktowane roboty budowlano montazowe to wartos¢
1496 min PLN zapewniajgce realizacje prac w latach 2022-2024. W zakresie dziatalnosci projektowej wartos¢
podpisanych umow do realizacji wynosi 9,4 min PLN. Natomiast portfel przyjetych zamowien na dostawy materiatow
i urzagdzen wynosi 17,6 min PLN. W celu zabezpieczenia realizacji kontraktow ZUE podpisata szereg uméw ramowych
na dostawy kluczowych materiatéw.

Spotki Grupy aktywnie biorg udziat w przetargach. Grupa zainteresowana jest pozyskaniem kontraktow gtownie na
rynku krajowym.

5. Opis istotnych dokonan lub niepowodzern Emitenta w okresie sprawozdawczym

W | potroczu 2022 roku Grupa ZUE i Spotka wygenerowaty przychody na zblizonym r/r poziomie tj. odpowiednio
373 224 tys. PLN i 334 020 tys. PLN generujgc przy tym marze brutto na sprzedazy 5,6% na poziomie
skonsolidowanym i 4,8% na jednostkowym. Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania Spotka w 2022 roku
pozyskata nowe kontrakty otgcznej wartosci ok. 252 min PLN netto i ma ztozone kolejne najlepsze oferty
w przetargach w Polsce, jak rowniez w Rumunii.

Szczegdtowe omaowienie wynikow finansowych znajduje sie w czesci ,Informacje finansowe”.

Jednoczesnie do dnia sporzadzenia niniejszego raportu nie wystgpity inne istotne zdarzenia poza zdarzeniami
operacyjnymi opisanymi szczegétowo ponizej w pkt 11112 ponizej.

6. Wptyw pandemii COVID-19 na dziatalno$¢ Grupy ZUE

Dziatania podjete przez Grupe ZUE

Emitent w okresie stanu epidemii podjat dziatania prewencyjne majace na celu ograniczenie wsrod pracownikow
i wspotpracownikow ryzyka zakazeniem COVID-19 obejmujgce m.in. stworzenie pracownikom tam gdzie jest to
mozliwe warunkow do pracy zdalnej, wdrozenie wytycznych dla pracownikéw i pracownikow podwykonawcow
dotyczacych higieny i $rodkéw ostroznosci, wyposazenie pracownikéw w $rodki ochronne (maski, $rodki do
dezynfekgji itp.), ograniczenie spotkan biznesowych, szerokg polityke informacyjng nt. dziatan majacych na celu
ograniczenie ryzyka zainfekowania, jak rowniez sciezki dziatania w wypadku zainfekowania, ograniczenie kontaktu
z pracownikami, ktérzy przebywali na obszarach o podwyzszonym ryzyku zarazenia.

Grupa na biezgco reagowata na sytuacje epidemiczng w kraju, w zwigzku z wprowadzaniem przez rzad obostrzen
w szczegolnosci w 2020 roku i 20271 roku, przy uwzglednieniu opublikowanych rekomendacji w tym zakresie.
W okresie nasilenia pandemii w poprzednim roku Grupa m.in. stworzyta warunki do poszerzenia zakresu mozliwosci
pracy zdalnej oraz prace w trybie rotacyjnym odizolowanych grup pracownikow w przypadkach, gdy praca zdalna nie
jest mozliwa. Zostaty rowniez wdrozone dodatkowe srodki w zakresie informacyjnym, monitorowania zdrowia
pracownikow i srodkéw ochronnych. Wdrozone dziatania byty kontynuowane w | kwartale 2022 roku i pézniej do
zniesienia stanu epidemii w dniu 16 maja 2022 roku.

Celem dziatan podejmowanych przez Grupe jak zapewnienie bezpieczenstwa pracownikom iosobom
wspotpracujgcym oraz zachowanie ciggtosci dziatalnosci operacyjne;.

Wplyw pandemii COVID-19 na dziatalno$¢ i sytuacje finansowg w | pétroczu 2022 roku

Ogtoszenie stanu epidemii w Polsce, a tym samym wprowadzenie ograniczen zwigzanych z sytuacjg epidemiczng
miato wptyw na organizacje pracy zarowno na realizowanych kontraktach budowlanych jak i pozostatych obszarach
dziatalnosci. Na kontraktach kontakty bezposrednie z przedstawicielami inwestoréw oraz innych podmiotow
zaangazowanych w budowy zostaty ograniczone do niezbednego minimum przy zachowaniu nalezytej ostroznosci.
Wiekszos¢ kontaktow odbywata sie w sposdb zdalny. Sposdb organizacji pracy byt nastawiony na bezpieczenstwo
epidemiczne 0soéb zaangazowanych w realizacje kontraktow budowlanych.

W okresie stanu epidemii poza ograniczeniami, ktore wynikajg z ogdlnokrajowych ograniczen epidemicznych
wystepowaty rowniez absencje pracownikéw lub innych osob zaangazowanych w procesy budowlane z powodu
izolacji i przebywania na kwarantannach w wyniku zachorowan na COVID-19. W wyniku podjetych przez ZUE
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dziatan, biorgc tez pod uwage nieznaczng ilos¢ absencji w stosunku do catej dziatalnosci ZUE, powyzsze czynniki nie
przekfadaty sie na krytyczne zaktdcenia w procesach budowlanych i tancuchach dostaw, majgce istotny wptyw na
wyniki finansowe Grupy. Emitent zwraca przy tym uwage, iz w jego opinii, wyzej wymienione czynniki miaty charakter
powszechny i wystepowaty w wiekszosci podmiotéw branzowych.

W ocenie Zarzadu ZUE nie zaistniaty przestanki utraty wartosci ani okolicznosci powodujgce koniecznosé
rozpoznania dodatkowych rezerw zwigzanych ze stanem pandemii. Niezmieniony istotnie zakres dziatalnosci
operacyjnej, jak rowniez przewidywania dotyczace dalszej realizacji zawartych umow operacyjnych pozwala na
przygotowanie projekcji potwierdzajgcych wartos¢ odzyskiwang kluczowych aktywow Grupy.

Mozliwy wptyw pandemii COVID-19 na dziatalno$¢ i sytuacje finansowg

Na dzien sporzadzenia raportu nie jest mozliwe oszacowanie wptywu dalszego przebiegu pandemii na sytuacje
i wyniki Grupy w przysztosci.

Identyfikuje sie ponizsze czynniki, ktére moga mie¢ wptyw na rynki, na ktorych dziata Emitent i dziatalnos¢ ZUE
w perspektywie kolejnych kwartatow, szczegdlnie w okresie zimowym 2022/2023.

Czynniki mogace sie przetozy¢ w sposdéb negatywny:

| zaburzenia w taficuchach dostaw moga sie przyczyni¢ do ograniczenia podazy niektérych materiatow
budowlanych i wzrostu ich cen,

| ostabienie kursu PLN wzgledem EUR i USD moze przetozy¢ sie na dalszy wzrost cen niektorych
importowanych materiatéw budowlanych,

| ostabienie finansow osrodkow miejskich wynikajgce z mozliwosci wprowadzenia ograniczen w zwigzku
z pandemig moze przetozy¢ sie na czasowe wstrzymanie ogtaszania przetargéw na nowe inwestycje
infrastrukturalne w miastach,

| mozliwosé wystgpienia  probleméw z  ptynnoscig  niektérych  przedsiebiorstw  branzowych
(np. podwykonawcow),

| mozliwosé¢ wydtuzenia niektorych realizowanych kontraktow budowlanych w zwigzku z przejsciowymi
opdznieniami w wydawaniu niektorych pozwolen i zgdd administracyjnych,

| utrudnienia zZwigzane z absencjg i czasowym wytgczeniem pracownikow Grupy, podwykonawcow
i konsorcjantow,

| mozliwe zawieszenie prac budowlanych na kontraktach.

Czynniki mogace sie przetozyé w sposdb pozytywny:

| decyzje rzadowe dotyczace kontynuacji krajowych programéw modernizacyjnych infrastrukture
komunikacyjna,
| uproszczenie obiegu dokumentdw i komunikacji na kontraktach.

Wptyw pandemii COVID-19 na zagadnienia spoteczne, pracownicze, srodowiska naturalnego, poszanowania praw
cztowieka i przeciwdziatania korupcji

Pandemia COVID-19 miata w Grupie wptyw gtdéwnie na obszar pracowniczy i spoteczny. W 2021 roku zostaty
ograniczone bezposrednie kontakty miedzyludzkie, w pewnym zakresie praca byta wykonywana zdalnie. Dziatania te
byty kontynuowane w 2022 roku. Tryb zdalny zostat réwniez wykorzystany w rekrutacji, jak réwniez
w znacznym stopniu przy szkoleniach pracowniczych. Ograniczone bezposrednie kontakty przetozyty sie na mniejsza
mobilnosé pracownikdw, a tym samym na mniejsze emisje gazéw do atmosfery. Rdwniez w znacznie wiekszym
stopniu byt wykorzystywany elektroniczny obieg dokumentoéw, co przetozyto sie m.in. na mniejsze zuzycie papieru.
Pandemia nie miata wptywu na pozostate obszary tj. poszanowania praw cztowieka i przeciwdziatania korupcji.
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7. Wptyw sytuacji w Ukrainie na dziatalnosé Grupy ZUE

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania wojna w Ukrainie nie miata istotnego wptywu na wynik finansowy.
Jednak efekty ww. wojny w postaci m.in. ograniczonej podazy materiatéw budowlanych i wzrostéw ich cen czy tez
ograniczenia na rynku pracy, moga potencjalnie mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe kontraktow
realizowanych przez Grupe. Spotka monitoruje potencjalne ryzyka i wspoétdziata z zamawiajgcymi w celu ich
minimalizowania. Spoétka, aby uzyska¢ mozliwie najkorzystniejsze ceny zakupu materiatdow stosuje w relacjach
kontraktowych z dostawcami, m.in. przedptaty z gwarancjg ceny, krotkie terminy zaptat.

Spotka wspotpracuje z dostawcami, z ktorymi tacza je od lat dtugoterminowe relacje. Wspodtpraca z transparentnymi
partnerami, jak rowniez kontrola wewnetrzna transakcji niwelujg ryzyko zwigzane z mozliwoscig przeprowadzenia
transakcji narazonych na sankcje UE natozone na Rosje i Biatorus.

Spotka na biezgco monitoruje bezpieczenstwo systemoéw informatycznych w Grupie pod katem zagrozen
cybernetycznych.

Spotka na biezgco monitoruje ryzyka zwigzane z kursami walutowymi i zmianami stép procentowych.

Na realizowanych kontraktach wystgpity nieliczne absencje pracownikéw lub innych oséb zaangazowanych
w procesy budowlane z powodu wyjazdu do Ukrainy. Liczba pracownikéw z Ukrainy nie przekraczata 4% stanu
zatrudnienia, okoto 35% z nich zostato zmobilizowanych i wrécito do swojej ojczyzny. W wyniku podjetych przez ZUE
dziatan, biorgc tez pod uwage nieznaczng ilos¢ absencji w stosunku do catej dziatalnosci ZUE, powyzsze czynniki
nie przetozyly sie na zaktdcenia w procesach budowlanych.

Sytuacja polityczno-gospodarcza w Ukrainie, jak réwniez zmiany na rynku surowcow i materiatéw sg na biezgco
monitorowane przez Grupe pod katem faktycznego i potencjalnego wptywu na dziatalnos¢ Grupy ZUE.

Identyfikuje sie ponizsze czynniki, ktére mogg mie¢ wptyw na rynki, na ktérych dziata Emitent i dziatalnos¢ Grupy
w perspektywie kolejnych kwartatow:

| ostabienie kursu zfotego (podobnie jak innych walut w regionie), co moze sie przetozyé na wzrost kosztow
importowanych produktéow i materiatéw,

| zaburzenia w taricuchach dostaw importowanych produktow i materiatow,

| wazrost kosztow paliw, gazu ziemnego oraz energii elektrycznej,

| utrudniony dostep do paliw i gazu ziemnego,

| zwiekszenie ryzyka finansowego krajow z regionu konfliktu, co moze sie przetozy¢ na trudniejszy dostep do
finansowania i wieksze koszty,

‘ migracja pracownikdw ukrairiskich z Polski do Ukrainy (w celu ochrony rodzin, mienia i na wezwanie wtadz).

8. Cele strategiczne

Gtéwnym celem strategicznym na lata 2022 - 2024 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 miejskiej,
' wzmocnienie udziatu w rynku projektowania uktadéw komunikacyjnych,
| rozwdj dziatalnosci handlowej na rynku dystrybucji i produkcji materiatow torowych.

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

W 2022 roku dziatania Emitenta w obszarze realizacji strategii skupione sg na pozyskiwaniu kolejnych kontraktow
budowlanych oraz prawidtowej realizacji kontraktéow zawartych w poprzednich okresach.
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Cele strategiczne w poszczegdlnych perspektywach czasowych realizowane sg z uwzglednieniem aspektéw
niefinansowych, tj. w szczegdlnosci z poszanowaniem aspektow zwigzanych z prawami cztowieka, zagadnieniami
pracowniczymi czy tez wptywem na otoczenie lokalne oraz srodowisko naturalne.

9. Perspektywy rozwoju rynku

Gtownym Zzrodtem przychoddéw Grupy ZUE jest budownictwo infrastrukturalne w zakresie inwestycji kolejowych
i miejskich (gtéwnie tramwajowych). Prace budowlane sg realizowane na terenie Polski. Spdtka szuka réwniez
mozliwosci realizacji inwestycji za granicg, np. w Rumunii, gdzie sktada oferty w przetargach. Inwestycje
w infrastrukture tramwajowa realizowane sg w ramach zdecentralizowanych planéw modernizacji poszczegdlnych
miast i aglomeracji miejskich. Natomiast prace w zakresie infrastruktury kolejowej sg realizowane w ramach
ogdlnopolskich dtugoterminowych plandéw rozwoju i modernizacji sieci kolejowej.

Rynek infrastruktury kolejowej

Zarzadca infrastruktury kolejowej PKP PLK szacuje tgczne potrzeby inwestycyjne polskiej sieci kolejowej na
ok. 300 mld PLN. Naktady dotyczg modernizacji wszystkich zaniedbanych lub brakujgcych elementéw systemu.?
Prace modernizacyjne bedg realizowane w ramach kontynuacji Krajowego Programu Kolejowego do 2023 roku
0 tacznej wartosci ok. 76 mid PLN (KPK), jak réwniez m.in. w ramach programu Kolej Plus.

Realizowany jest rowniez projekt Centralnego Portu Komunikacyjnego (CPK). W ramach komponentu kolejowego
projektu CPK jest planowana budowa ok. 1 800 km catkowicie nowych linii kolejowych oraz modernizacja istniejgcych
linii. Budowane nowe linie kolejowe bedg petni¢ funkcje niezbednych uzupetnien krajowej sieci kolejowej spinajgcych
ja w uktad odpowiadajgcy potrzebom przewozowym Polski.

W perspektywie finansowej UE 2021-2027 duzy nacisk jest stawiany na rozwdj transportu kolejowego. Gtéwnym
celem unijnej Strategii Zrownowazonej i Inteligentnej Mobilnosci jest redukcja emisji w UE z catego transportu 0 90%
do roku 2050. Opublikowany dokument jest podstawg transformacji ekologicznej i cyfrowej UE. Ma przyczynic¢ sie do
zwiekszenia odpornosci unijnego systemu transportu na kolejne kryzysy. Strategia spory nacisk ktadzie na rozwaj
unijnej infrastruktury kolejowej, przed ktérg stawia ambitne cele, m.in. do 2030 roku planowane jest podwojenie
kolejowych przewozow ekspresowych, a planowane podréze zbiorowe o zasiegu ponizej 500 km powinny by¢
neutralne pod wzgledem emisji dwutlenku wegla. Do 2050 roku strategia okresla podwojenie transportu towarowego
w UE a multimodalna transeuropejska sie¢ transportowa (TEN-T) na rzecz zréwnowazonego i inteligentnego
transportu z szybkimi potgczeniami ma by¢ w petni operacyjna.?

Poza gtéwnym budzetem UE srodki na kolej bedzie mozna pozyskac¢ m.in. z Funduszu Odbudowy, ktéry ma wesprzec
gospodarke UE po pandemii. Srodki bedzie mozna pozyskaé réwniez z programu ,£3czac Europe”, ktérego znaczna
wiekszos¢ zostanie przeznaczona na inwestycje kolejowe.3

Mimo utrudnien w gospodarce zwigzanych z pandemig, KPK oraz CPK sg na roznych etapach realizowane. W ramach
KPK trwajg zaawansowane prace budowlane, komponent kolejowy CPK jest na etapie prac koncepcyjno-
projektowych. W 2021 roku nie zostaty ogtoszone przez PKP PLK nowe przetargi na tgczng kwote kilkunastu mid PLN
zgodnie z zapowiedziami. Od poczatku 2022 roku spdétka PKP PLK ogtosita 9 wiekszych przetargédw o tgcznej
wartosci ok. 10,6 mld PLN. Obecnie te przetargi sg w toku. Ich rozstrzygniecia zostang zakonczone aukcjami. Nie jest
jeszcze ostatecznie okreslone jak bedzie wygladac finansowanie tych zadan w sytuacji przedtuzajacej sie procedury
zatwierdzania srodkow z UE. Stabilne ogtaszanie nowych przetargéw jest konieczne, zeby utrzymac ciggtosc¢ procesu
inwestycyjnego i stabilnosé cen oraz unikniecie tworzenia sie tzw. gérek i dotkdw pomiedzy perspektywami, co miato
negatywny wptyw na branze w przesziosci. Zarzadca infrastruktury informuje réwniez o planach ogfaszania
w kolejnych latach przetargow za kilkanascie miliardow ztotych rocznie.*

! https://www.rynek-kolejowy.pl/mobile/trako-2021-oczekiwania-przed-nowa-perspektywa-104659.html

2 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/pl/ip_20_2329
3 https://www.rynekinfrastruktury.pl/wiadomosci/drogi/nowy-cef-bez-drog-i-lotnisk-unia-stawia-na-kolej-77436.html
4 https://forsal.pl/transport/kolej/artykuly/8193533,pkp-plk-chca-oglosic-przetargi-na-ponad-10-mld-zl-do-konca-tego-roku.html
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Rynek infrastruktury miejskiej

Miejski transport szynowy uznawany jest za proekologiczny, w zwigzku z czym w ramach perspektywy unijnej 2021-
2027 inwestycje tego typu majg duze mozliwosci sfinansowania. W ramach programu Fundusze Europejskie na
Infrastrukture, Klimat, Srodowisko na lata 2021-2027 (FEnIKS), ok. 1,3 mid EUR jest przewidziane na dofinansowanie
budowy infrastruktury czystego transportu miejskiego. Dwa kluczowe wskazniki w FEnIKS dotyczace infrastruktury
tramwajowej to budowa 49 km nowych linii tramwajowych i modernizacja 63 km istniejgcych. Budowe lub
modernizacje nowych linii planujg takie miasta jak m.in. Krakow, Warszawa, Gdarsk, Bydgoszcz, Szczecin, Poznan
czy miasta Aglomeracji Slaskiej. Obecnie na rynku jest znaczna ilo$¢ przetargéw w zakresie infrastruktury
tramwajowe;.

Obecnie zaréwno na rynku infrastruktury kolejowej jak i tramwajowej w procedowanych przetargach sg sktadane
oferty, ktére czesto w znaczy sposéb przekraczajg zaktadane przez inwestorow budzety na realizacje tych zadan.
Czesto w takiej sytuacji inwestorzy uniewazniajg przetargi ze wzgledu na brak srodkéw. Ceny ofertowe
przewyzszajace budzety to efekt znacznych wzrostow cen czynnikow wytworczych prac budowlanych w ostatnim
okresie takich jak m.in. materiaty budowlane, robocizna, energia, paliwa. Ze wzgledu na duzg zmiennos¢ cen
czynnikdw wytwoérczych podmioty rynkowe wskazujg na koniecznos¢ stosowania efektywnych formut
waloryzacyjnych w relacjach inwestor — wykonawca.

10. Czynniki, ktére w ocenie Emitenta bedg miaty wptyw na rozwdéj Emitenta oraz jego
Grupy

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

e mozliwos¢ nieterminowego regulowania zobowigzan wobec Grupy ZUE przez Zamawiajgcych

Specyfika dziatalnosci budowlanej prowadzonej przez Grupe ZUE polega na koniecznosci zaangazowania
znaczacego kapitatu obrotowego na potrzeby realizowanych kontraktow ze wzgledu na relatywnie wysokg ich
wartosc¢ oraz dtugi czas ich realizacji. W zwigzku z tym w przypadku nieterminowego wywigzywania sie odbiorcow
ze zobowigzann wobec Grupy Kapitatowej istnieje bezposrednie przetozenie na osiggane przez Grupe wyniki
finansowe. W skrajnych przypadkach zalegtosci ptatnicze moga prowadzi¢ do rozwigzywania umow.

« opdZnienia lub niekorzystne rozstrzygniecia przetargéw, w ktérych Grupa ZUE bierze udziat

Specyfikg 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 sgdu na orzeczenia wydane przez organ
rozpoznajgcy odwotania wnoszone w postepowaniach o udzielenie zamdwien publicznych. Ponadto, istnieje ryzyko
opodznienia ogtaszania lub rozstrzygania przetargdw przez instytucje zamawiajgce. Ryzyka te mogg powodowac
w przysztosci znaczne wydtuzenie terminu zawarcia uméw 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 koniecznoscig poniesienia dodatkowych kosztow zwigzanych
Z postepowaniami, ryzykiem wzrostu cen materiatow i ustug, jak rowniez niepewnoscig co do rozstrzygniecia lub
uniewaznienia postepowan. 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 sniegu. Moze to rowniez
skutkowac ryzykiem uzaleznienia realizacji zadania od innych czynnikdw, np. terminéw udzielenia przez
zamawiajgcego zamknie¢ torowych, czy termindw, w ktérych mozliwa jest wycinka drzew i krzewow.

Z ww. powoddw, Grupa ZUE liczy sie z mozliwoscig przesuniecia czesci z przychoddw planowanych na biezgcy rok
obrotowy na rok kolejny. Ze wzgledu na rosnace koszty realizacji kontraktéw mozliwe jest odwotywanie postepowan
przetargowych z uwagi na przekroczenia przez oferentéw powstatych wczesniej kosztoryséw inwestorskich.

e niestabilno$é cen surowcéw oraz paliw ptynnych

W dziatalnosci budowlanej Grupy Kapitatowej wykorzystywane sg gtownie takie materiaty i surowce, jak: beton,
kruszywa, asfalty, elementy ze stali (m.in. stupy dla sieci trakcyjnej tramwajowej, kolejowej i energetyki wysokich
napie¢ stupy o$wietleniowe, szyny, rozjazdy kolejowe) oraz elementy z miedzi i aluminium (m.in. kable energetyczne,
liny, drut jezdny) jak rowniez, z racji posiadania duzego parku maszynowego — paliwa ptynne (olej napedowy,
benzyna). Do wzrostéw cen moze sie rowniez przyczyni¢ naktadanie na materiaty réoznych optat np. cet. W zwigzku
z wahaniami cen tych materiatéw spotki Grupy sg narazone na ryzyko cenowe.
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e wzrost cen ustug $wiadczonych przez podwykonawcéw

W ramach realizowanych kontraktow Grupa ZUE zleca czes¢ prac budowlano-montazowych wyspecjalizowanym
podwykonawcom. Wzrost ptac powigzany m.in. ze wzrostem ptacy minimalnej skutkuje zwigkszeniem ryzyka
W 0szacowaniu ponoszonych kosztow dziatalnosci przez podwykonawcow z branzy budowlanej, a tym samym
wptywa bezposrednio na wzrost cen ustug swiadczonych przez podwykonawcow, co przektada sie negatywnie na
wyniki finansowe Grupy. Spodziewany na rynku wzrost liczby realizowanych przetargéw moze mie¢ negatywny
wptyw na mozliwos¢ pozyskania podwykonawcdédw na niektore branze jak i na wzrost kosztow ustug
podwykonawczych.

¢ niestabilno$¢ kursu EUR/PLN

Grupa ZUE dokonuje czesci zakupow z zagranicy w walutach obcych, co powoduje wystepowanie ryzyka kursowego,
ktore moze mie¢ negatywny lub pozytywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe. Ponadto, czes¢
zakupow od podmiotow prowadzgcych dziatalno$¢ 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.

o wyniki prowadzonych postepowan sgdowych

Z uwagi na fakt, iz spotki wehodzace w sktad Grupy sa strong postepowan, sgdowych zaréwno ze strony zobowigzan
jak i wierzytelnosci, ich rozstrzygniecia mogag mie¢ wptyw na osiggane przez Grupe ZUE wyniki finansowe.

11. Ryzyka, ktére w ocenie Grupy Kapitatowej ZUE moga mie¢ wptyw na osiggniete przez
nig wyniki w kolejnych okresach

e Ryzyko zwigzane z ptynnoscia finansowa w sektorze budowlanym

Duza skala prowadzonych inwestycji oraz powszechnie sygnalizowane problemy ze wzrostem kosztow
spowodowaty podwyzszenie ryzyka kredytowego firm budowlanych. Instytucje zabezpieczajgce limity kredytowe
oraz banki zaostrzajg warunki finansowania i ubezpieczenia naleznosci. Wydtuzajace sie procedury odbiorowe
zrealizowanych robot przy jednoczesnym obowigzku zaptaty podwykonawcom w ciggu maksimum 30 dni powodujg
bardzo duze zaangazowanie srodkow w biezgca dziatalnos¢. Sytuacje pogarszajg rowniez niezaptacone materiaty
oczekujgce na zabudowanie.

e Ryzyko zwigzane z logistykg dostaw
Zagrozenie zwigzane z okresowg kumulacjg realizacji kontraktow zaréwno kolejowych jak i drogowych w tym samym
czasie i obszarze, powoduje ograniczenie dostepnosci przewozowej jak i wzrost cen ustug przewozowych.

¢ Ryzyko nieudostepnienia terenéw budowy w terminach przewidzianych w umowie

Zawierane przez Grupe umowy o roboty budowlane zawierajg Scisle okreslony termin zakonczenia prac
budowlanych. W przypadku gdy Zamawiajacy przekaze plac budowy z op6znieniem w stosunku do harmonogramu
zawartego w umowie, istnieje ryzyko spietrzenia robot w jednym czasie, co moze powodowac niedopasowanie
technologiczne do realizowanych zadan lub niedotrzymanie okreslonych w umowie terminéw nie z winy Grupy.
Zrealizowanie sie wspomnianych czynnikow moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

e Ryzyko zwigzane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych, mozliwoscig ich zaskarzania, a takze
dziataniem osdb trzecich, majagcym wptyw na realizacje prac projektowych lub budowlanych wykonywanych przez
spotki Grupy

Dziatalnos¢ prowadzona przez Grupe wymaga niekiedy uzyskiwania decyzji administracyjnych, ktére umozliwiajg
realizacje projektow, przewidzianych m.in. przepisami Prawa budowlanego, Kodeksu postepowania
administracyjnego (KPA) lub Prawa ochrony $rodowiska. Nie mozna wykluczy¢ nieuzyskania powyzszych decyzji
administracyjnych albo istotnego przedtuzenia postepowan dotyczgcych ich wydania. Nie jest mozliwe réwniez
wykluczenie ryzyka nieukonczenia lub opdznienia w wykonaniu przez podmioty trzecie, prac niezbednych do
rozpoczecia realizacji projektow przez spoétki Grupy. Wystapienie tych czynnikow mogtoby skutkowac niemoznoscia
badz znacznym opdznieniem w realizacji projektow budowlanych, a w konsekwencji mie¢ istotny wptyw na wyniki
finansowe Grupy.

e Ryzyko zwigzane z trafno$cig w oszacowaniu kosztéw planowanych i realizowanych kontraktéw
Ryzyko niedoszacowania cen kontraktéw moze wystepowaé w przypadku trudnych do zidentyfikowania na etapie
przygotowania przez Grupe oferty przetargowej prac niezbednych do wykonania zamoéwienia i objetych ceng
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ryczattowga za ich wykonanie. Nie mozna w catosci wykluczy¢ tego ryzyka, ktére mogtoby wywrzeé negatywny wptyw
na wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

e Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig za podwykonawcdw i z solidarng odpowiedzialnoscia za zaptate

wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane przez podwykonawcéw oraz cztonkéw konsorcjow budowlanych
W ramach realizacji kontraktéw budowlanych, Grupa korzysta z ustug podwykonawcéw robét budowlanych, a takze
zawiera umowy konsorcjum. Przepisy Kodeksu cywilnego oraz Prawa zamowien publicznych przewiduja solidarna
odpowiedzialnos¢ wykonawcy, ktory zawart umowe z podwykonawcg 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 zamdwienie
publiczne. Grupa moze zatem zosta¢ zobowigzana do zaptaty 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. czynnikdw ryzyka moze
mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

¢ Ryzyko zwigzane z nienalezytym wykonaniem umow przez kluczowych kontrahentow.

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

e Ryzyko zwigzane 2z mozliwoscig realizacji zabezpieczern ustanawianych na podstawie umoéw

o roboty budowlane, obowigzku zaptaty kar umownych, a takze sporéw sgdowych 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
badz gwarancji bankowej albo ubezpieczeniowej. Ponadto w ostatnim czasie, Zamawiajgcy oczekujg coraz
dtuzszych okresow gwarancyjnych. Umowy te wprowadzajg réwniez kary umowne m.in. z tytutu przekroczenia
terminu realizacji prac w nich okreslonych. Grupa nie moze wykluczy¢ ryzyka niedotrzymania terminow 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 dotyczgcymi nienalezytego lub nieterminowego
wykonania ww. umodw. Zrealizowanie sie wspomnianych czynnikdw moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki
finansowe Grupy.

¢ Ryzyko zwigzane z upadtoscig kontrahentéw handlowych

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka upadtosci kontrahentéw handlowych Grupy. W wyniku upadtosci podwykonawcow,
dostawcéw lub konsorcjantow Grupa mogtaby by¢ narazona na nieukonczenie przedmiotu umow w terminie czy
nieterminowe usuniecie wad lub usterek, z czym mogtaby sie wigza¢ 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¢ poniesc
koszty zastepczego wykonania niezrealizowanych przez upadtego prac czy dostaw. Upadtosc
zleceniodawcy/zamawiajgcego narazataby z kolei Grupe na nieotrzymanie wynagrodzenia za wykonane prace.
Wystgpienie powyzszych czynnikdéw miatoby negatywny wptyw na poziom wynikéw finansowych osigganych przez
Grupe.

¢ Ryzyko zwigzane z gwarancjami zaptaty za roboty budowlane

Zgodnie z przepisami Kodeksu cywilnego wykonawca robot budowlanych, ktéremu spétka z Grupy zlecita realizacje
projektu budowlanego, moze w kazdym czasie zadac od tej spotki, wystepujgcej jako zamawiajgcy, gwarancji zaptaty
do wysokosci ewentualnego roszczenia z tytutu wynagrodzenia wynikajgcego z umowy oraz zlecen dodatkowych.
Brak wystarczajgcej gwarancji zaptaty stanowi przeszkode w wykonaniu robét budowlanych z przyczyn dotyczacych
spotek Grupy i uprawnia wykonawce do odstgpienia od umowy na podstawie art. 649[4] §1 Kodeksu cywilnego, jak
i do zgdania wynagrodzenia na podstawie art. 639[4] §3 Kodeksu cywilnego. Spowodowaé to moze wzrost kosztéw
i opdZnienie realizacji projektow budowlanych lub wrecz uniemozliwic¢ ich realizacje, co moze miec istotny negatywny
wptyw na sytuacje finansowa Grupy.
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e Ryzyko zwigzane ze zmiang przepiséw prawa, w tym prawa podatkowego

Czeste nowelizacje, niespojnos¢ oraz brak jednolitej interpretacji przepisow prawa w szczegolnosci prawa
podatkowego pocigga za sobg istotne ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym, w jakim Grupa prowadzi dziatalnosc.
W szczegolnosci nie mozna wykluczy¢ ryzyka kwestionowania przez organy podatkowe, w oparciu np. o interpretacje
wydawane przez Ministra Finansow, rozliczen podatkowych dokonywanych przez Grupe w zwigzku z realizowanymi
transakcjami, zarowno 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.

e Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nowych kontraktow

Grupa bierze udziat w przetargach o zamowienia publiczne, ujmujgc docelowe kontrakty w swoich planach
finansowych. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka negatywnych rozstrzygnie¢ uniewaznien przetargdw ze strony
zamawiajgcych czy tez opdznien w ogtaszaniu lub rozstrzyganiu przetargdw. W przypadku gdy spétka z Grupy
wystepuje w przetargu wraz z konsorcjantem ponosi dodatkowe ryzyko wycofania sie tego konsorcjanta z oferty.

e Ryzyko zwigzane z rosngcg konkurencjg

Grupa ZUE dziata na konkurencyjnym rynku, na ktérym prowadzg dziatalnos¢ zarbwno podmioty specjalizujgce sie
w budownictwie infrastruktury kolejowej i miejskiej, jak i podmioty z szeroko rozumianej branzy budownictwa
infrastrukturalnego. Nie mozna w przysztosci wykluczy¢ umacniania pozycji rynkowej konkurentéw Grupy ZUE
wskutek przeje¢ innych przedsiebiorstw budowlano-remontowych oraz pozyskania przez nich nowych zrodet
finansowania. Na dziatalnos$¢ Grupy ZUE moze mie¢ takze wptyw pojawienie sie nowych konkurentéw, ktorzy rowniez
dostrzega pozytywne perspektywy rozwoju budownictwa infrastrukturalnego w Polsce. Ewentualny wzrost poziomu
konkurencji na rynkach dziatalnosci Grupy ZUE moze negatywnie wptyng¢é na poziom jej przychodow oraz
realizowanych marz i w efekcie negatywnie wptywac¢ na wysokosc jej wynikow finansowych.

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

Prawo zamowien publicznych umozliwia podmiotom biorgcym udziat w przetargu skfadanie 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 zamowien publicznych, co
w konsekwencji moze powodowa¢ znaczne wydtuzenie terminu zawarcia umowy z inwestorem. Ponadto nie jest
mozliwe wykluczenie ryzyka zajscia zdarzen, ktore stanowityby podstawe do wykluczenia Grupy z postepowan
przetargowych w oparciu o przestanki okreslone w ustawie Prawo zamdwien publicznych. Zaistnienie ww. zdarzen
mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

e Ryzyko zwigzane z europejskim dofinansowaniem inwestycji kolejowych

Wieloletni Krajowy Program Kolejowy do 2023 roku (KPK) jest dokumentem ustanawiajgcym ramy finansowe oraz

warunki realizacji zamierzen panstwa w zakresie inwestycji kolejowych przewidywanych do wykonania do 2023.

PKP PLK SA otrzymuje w ramach dofinansowania ze srodkéw UE znaczng czes$¢ srodkéw na finansowanie KPK.

Nie mozna wykluczy¢, ze zmiany polityczne dokonujgce sie w ramach Unii Europejskiej, jak rowniez spory pomiedzy

Polska a Unig Europejska i zwigzane z tym opdznienia przyznania srodkdow moga wptyng¢ na zaktadany pierwotnie

poziom finansowania inwestycji kolejowych w Polsce.

e Ryzyko zwigzane z pozyskaniem finansowania na realizacje kontraktéw budowlanych, pozyskaniem gwarangji
kontraktowych i wadialnych

Z uwagi na obecng sytuacje w gospodarce istnigje ryzyko, iz zaréwno banki (w zakresie kredytéw i gwarancji

kontraktowych), jak i  towarzystwa  ubezpieczeniowe (w  zakresie  gwarancji  kontraktowych

lub wadialnych), ogranicza dostepnosé zrédet finansowania i innych instrumentéw finansowych, co moze skutkowac

ograniczeniem liczby jak i skali prowadzonych prac.

e Ryzyko zwigzane z warunkami atmosferycznymi

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

Dziatalnos¢ Grupy na rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury miejskiej i kolejowej 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 sytuacji makroekonomicznej
Polski moga generowac ryzyko dla prowadzonej przez Grupe dziatalnosci gospodarczej i tym samym wptywac na
wyniki finansowe Grupy.

e Ryzyko stép procentowych

Ryzyko stop procentowych wystepuje gtownie w zwigzku z korzystaniem przez Grupe z okresowych kredytow
bankowych, i ustug leasingu. Powyzsze instrumenty finansowe oparte sg o zmienne stopy procentowe i w zwigzku
z tym narazajg Grupe na ryzyko finansowe.

e Ryzyko niestabilnosci marz

Wzrost cen materiatow, ustug podwykonawcow czy wynagrodzen dla pracownikéw moze powodowac koniecznosé
poniesienia przez wykonawcow inwestycji kolejowych istotnych podwyzek co w konsekwencji moze wptywac
na poziom zaktadanych pierwotnie marz. Aktualny system nie zapewnia przy tym realnej waloryzacji zawartych
kontraktow co moze mie¢ wptyw na niestabilnos¢ marz.

e Ryzyko zwigzane z wptywem pandemii COVID-19 na przebieg proceséw budowalnych

Pojawienie sie czynnikow o charakterze nieprzewidywalnym i zasiegu globalnym takich jak np. pandemia choroby
wirusowej moze w perspektywie krotko i dtugoterminowej przyczyni¢ sie do zachwiania rownowagi
w miedzynarodowym tancuchu dostaw, co moze przetozy¢ sie na trudne do oszacowania w skali i zasiegu
utrudnienia, takie jak m.in. spowolnienie gospodarcze na poziomie lokalnym i miedzynarodowym, problemy
z logistykg dostaw towardw i ustug, zaburzenia cyklow produkcyjnych materiatéw budowlanych (ograniczona
podaz).

Ogolnoswiatowa pandemia COVID-19 moze mie¢ negatywny wptyw na procesy budowlane poprzez spowolnienie lub
zastopowanie procedur administracyjnych. Nie mozna rowniez wykluczy¢ sytuacji, w ktérych praca na
poszczegolnych kontraktach budowlanych zostanie zawieszona.

Zagrozenie epidemiczne moze dotkng¢ wszystkie strony procesow inwestycyjnych w branzy budownictwa tj.
wykonawcow, podwykonawcow jak réwniez zamawiajgcych.

Mozliwe sg réwniez utrudnienia zwigzane z absencjg i czasowym wytgczeniem pracownikow. Emitent w trakcie
trwania stanu epidemii w Polsce podjat dziatania prewencyjne majgce na celu ograniczenie wsrod pracownikow
i wspotpracownikow ryzyka zakazenia obejmujgce m.in. stworzenie pracownikom tam gdzie jest to mozliwe
warunkow do pracy zdalnej, zmiane formuty spotkan biznesowych, szerokg polityke informacyjng nt. dziatan
majacych na celu ograniczenie ryzyka zainfekowania, jak rowniez Sciezki dziatania w wypadku zainfekowania,
ograniczenie kontaktu z pracownikami, ktorzy przebywali na obszarach o podwyzszonym ryzyku zarazenia.

¢ Ryzyko zwigzane z konfliktem zbrojnym w Ukrainie
W dniu 24 lutego 2022 roku rozpoczeta sie wojna pomiedzy Ukraing i Rosjg na terenie Ukrainy, co moze mie¢
negatywny wptyw na polski system gospodarczy oraz branze budowlang poprzez m.in. ponizsze czynniki:

| ostabienie kursu ztotego (podobnie jak innych walut w regionie), co moze sie przetozy¢ na wzrost kosztéw
importowanych produktéow i materiatéw,

| zaburzenia w taricuchach dostaw importowanych produktéw i materiatow,

| wzrost kosztéw paliw, gazu ziemnego oraz energii elektrycznej,

| zwiekszenie ryzyka finansowego krajow z regionu konfliktu co moze sie przetozy¢ na trudniejszy dostep
do finansowania i wieksze koszty,

| mozliwa migracja pracownikéw ukrainskich z Polski do Ukrainy (w celu ochrony rodzin, mienia i na wezwanie
wiadz).
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12. Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym

Dotyczace robét budowlanych:

16 lutego 2022 roku Spotka poinformowata, iz w zwigzku z zawarciem dwoch umow z PKP Polskie Linie Kolejowe
S. A. (PKP PLK) na prace dodatkowe do umowy, o ktérej podpisaniu Spotka informowata w raporcie biezacych
nr 5/2018, faczna warto$¢ netto umoéw zawartych miedzy PKP PLK a ZUE w okresie od dnia 3 grudnia 20217 roku
wyniosta ok. 60,4 min PLN (Raport biezgcy 7/2022)

4 marca 2022 roku Spétka zawarta umowy z Gming Dgbrowa Gérnicza oraz Tramwajami Slgskimi S.A. na inwestycje
pn. ,Przebudowa torowiska tramwajowego w ciggu ul. Sobieskiego i ul. Krélowej Jadwigi w Dabrowie Gorniczej, od
Petli KWK Paryz do Al. Réz - zadanie nr 2.5 w ramach realizacji Projektu pn.: ,Zintegrowany Projekt modernizacji
i rozwoju infrastruktury tramwajowej w Aglomeracji Slgsko - Zagtebiowskiej wraz z zakupem taboru tramwajowego
- etap II". tgczna wartos$c¢ kontaktu wynosi 61,8 min PLN netto (76 min PLN brutto). Termin realizacji : 580 dni. (Raport
biezgcy 9/2022)

31 marca 2022 roku Emitent powziat informacje o uniewaznieniu przez PKP PLK S.A. postepowania przetargowego
na zadanie pn. ,Zaprojektowanie i wykonanie robot dla zadania pn. Budowa przystanku kolejowego SKA ,Krakéw
Pradnik Czerwony” wraz z budowg parkingu typu Park & Ride (ZIT)". Spoétka informowata o ztozeniu oferty
w przedmiotowym postepowaniu przetargowym w raporcie biezacym nr 36/2021. (Raport biezgcy 10/2022)

26 kwietnia 2022 roku Spotka powzieta informacije o uniewaznieniu przez Miejskie Przedsiebiorstwo Komunikacyjne
— £6dz sp. z 0.0. postepowania przetargowego na zadanie pn. ,Budowa Zaktadu Techniki MPK-£odz". Spodtka
informowata o ztozeniu oferty w przedmiotowym postepowaniu przetargowym w raporcie biezgcym nr 12/2022.
(Raport biezgcy 15/2022)

12 maja 2022 r. do Spotki wptyneta informacja o uniewaznieniu przez PKP PLK S.A. postepowania przetargowego na
zadanie pn. "Zaprojektowanie i wykonanie robot budowlanych na posterunku odgateznym Knapdwka w ramach
projektu pn. "Modernizacja linii kolejowej nr 4 - Centralna Magistrala Kolejowa etap II". Spotka informowata o ztozeniu
oferty w przedmiotowym postepowaniu przetargowym w raporcie biezgcym nr 14/2022. (Raport biezacy 19/2022)

1 czerwca 2022 roku Spoétka poinformowata, iz w zwigzku z zawarciem umowy z PKP Polskie Linie Kolejowe
S. A. (PKP PLK), taczna wartos¢ netto uméw zawartych miedzy PKP PLK a ZUE w okresie od dnia 17 lutego 2022
roku wyniosta ok. 41,5 min PLN. (Raport biezgcy 30/2022)

30 czerwca 2022 r. Spétka powzieta informacje o ztozeniu przez ZUE oferty i) z najnizsza ceng, ii) z deklarowanym
okresem gwarancji/rekojmi 60 miesiecy (kryterium spetnione w identycznym zakresie przez wszystkich oferentéw)
oraz iii) ze zgtoszong przez Spoétke najwiekszg iloscig zadarn w ramach doswiadczenia personelu wykonawcy ZUE
w postepowaniu przetargowym dotyczgcym zamodwienia pn.: ,Wykonanie robét budowlanych polegajgcych na
rozbudowie torowiska Gornego Tarasu Rataj pomiedzy skrzyzowaniem ul. Kérnickiej z Jana Pawta Il, a 0s. Lecha,
budowie przedtuzenia ul. Pleszewskiej na odcinku od skrzyzowania z ul. Warczygtowy do skrzyzowania ul. Kaliskiej
i Polanka (wigcznie ze skrzyzowaniem) wraz z rozbudowa ul. Kaliskiej na odcinku od ul. Polanka do ul. Jana Pawta Il
oraz przebudowa fragmentu ul. Warczygtowy oraz ustug zwigzanych z wykonywanymi robotami budowlanymi
w ramach Zadania inwestycyjnego pn. ,Przebudowa trasy tramwajowej: Kérnicka — os. Lecha — rondo Zegrze wraz
z budowg odcinka trasy od ronda Zegrze do Unii Lubelskiej”. Zamawiajgcy: Miasto Poznan. Warto$é netto ztozonej
przez ZUE oferty: 58,7 min zt. Wartos$¢ brutto ztozonej przez ZUE oferty: 72,2 min zt. Termin realizacji zadania: 380
dni od daty podpisania umowy. (Raport biezgcy 35/2022)

Finansowe:

31 stycznia 2022 roku Spotka opublikowata wstepne wyniki finansowe za 2021 rok. (Raport biezacy 5/2022)

3 lutego 2022 roku Spdtka zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie aneks do umowy
o wielocelowy limit kredytowy o charakterze odnawialnym. Na podstawie aneksu zwiekszono limit na gwarancje
bankowe z kwoty 50 min PLN do kwoty 75 min PLN. (Raport biezgcy 6/2022)

26 kwietnia 2022 roku Spotka opublikowata wstepne wyniki finansowe za 1 kwartat 2022 roku. (Raport biezgcy
13/2022)
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28 kwietnia 2022 roku Spotka zawarta z CaixaBank S.A. Oddziat w Polsce aneks (Aneks) do umowy o limit na
gwarancje bankowe z dnia 3 listopada 2021 roku. Na podstawie Aneksu zwiekszono limit linii z kwoty 30 min PLN do
kwoty 45 min PLN oraz przedtuzono okres umowy o 12 miesiecy. (Raport biezacy 16/2022)

24 czerwca 2022 r. Spoétka podpisata z Generali Towarzystwo Ubezpieczernh S.A. umowe ramowg o udzielanie
gwarancji kontraktowych w ramach limitu odnawialnego do maksymalnej wysokosci 45 min zt. (Raport biezgcy
32/2022)

29 czerwca 2022 r. Spotka podpisata z Alior Bank S.A. umowe kredytowa wielowalutowego limitu wierzytelnosci
w ramach limitu odnawialnego do maksymalnej wysokosci 30 min zt. (Raport biezgcy 34/2022)

Korporacyjne:

W dniu 3 marca 2022 roku Zarzad ZUE podjat uchwate w sprawie rekomendowania Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu Spotki przeznaczenia zysku netto za rok obrotowy 2021 w wysokosci 12 141 tys. PLN w nastepujacy
sposob: 1) czesé zysku netto za rok obrotowy 2021 w kwocie 3 415 tys. PLN na wyptate dywidendy co stanowi
0,15 PLN na jedng akcje; 2) pozostata czesé zysku netto za rok obrotowy 2021 w kwocie 8 726 tys. PLN na kapitat
zapasowy. Rada Nadzorcza Spotki pozytywnie zaopiniowata wniosek Zarzadu w dniu 7 kwietnia 2022 roku. (Raport
biezgcy 8/2022111/2022)

23 maja 2022 r. Spotka otrzymata od p. Mariusza Szubra — Przewodniczgcego Rady Nadzorczej rezygnacje
z petnienia funkgji cztonka Rady Nadzorczej Spétki z dniem 23 maja 2022 r. (Raport biezacy 21/2022)

31 maja 2022 r. Spdtka poinformowata, iz zgodnie z uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ZUE S.A.
w sprawie podziatu zysku Spotki za rok obrotowy 2021, podjetg w dniu 31 maja 2022 roku, zostanie wyptacona
akcjonariuszom Spotki dywidenda za rok 2021 w wysokosci 3.414.814,65 zt1j. 0,15 zt na jedng akcje. Dzien ustalenia
prawa do dywidendy (dzieri dywidendy) ustalono na dzien 9 czerwca 2022 roku. Termin wyptaty dywidendy ustalono
na dzien 22 czerwca 2022 roku. Dywidenda zostata wyptacona zgodnie z postanowieniami ww. uchwaty. (Raport
biezgcy 25/2022)

31 maja 2022 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki powotato Rade Nadzorczg Spétki na nowa kadencie. (Raport
biezgcy 28/2022)

31 maja 2022 r. Rada Nadzorcza Spotki powotata Zarzad Spotki na nowa kadencje. (Raport biezgcy 29/2022)

13. Istotne zdarzenia po zakoriczeniu okresu sprawozdawczego

15 lipca 2022 r. Konsorcjum w sktadzie: Spotka oraz Drum Asfalt S.R.L z siedzibg w Oradea (Rumunia) ztozyto
najkorzystniejszg oferte w postepowaniu przetargowym na rynku rumuriskim dotyczacym zamaéwienia pn.: ,Projekty
typu "Quick Wins" Prace zwigzane z usunieciem ograniczen predkosci w celu przywrdcenia parametréw technicznych
nawierzchni torowej - SRCF BRASOV (realizacja) 21 czesci — oferta ztozona w zakresie czesci od 3-19.” Udziat Spotki
w Konsorcjum wynosi ok. 50%. Zamawiajgcy: panstwowa spotka kolejowa w Rumunii dziatajgca pod nazwg "C.F.R."
S.A. - Oddziat Regionalny C.F. Braszéw. (Raport biezgcy 36/2022)

19 lipca 2022 r. zostata zawarta umowa pomiedzy ZUE a Watbrzyska Specjalng Strefg Ekonomiczng ,INVEST-PARK"
sp. z 0.0, dotyczaca realizacji inwestycji pn. ,Budowa bocznicy kolejowej wraz z placem przetadunkowym
i przytagczem elektroenergetycznym w rejonie potudniowozachodniej czedci podstrefy Jawor (DSAGS3) WSSE
JINVEST-PARK" w poblizu istniejgcego przystanku osobowego na linii nr 137.". Spotka informowata o wyborze oferty
jako najkorzystniejszej w postepowaniu przetargowym w raporcie biezgcym nr 33/2022. Wartos¢ kontaktu wynosi
37,3 min PLN netto (45,9 min PLN brutto). Termin realizacji : 15 miesiecy. (Raport biezgcy 37/2022)

27 lipca 2022 roku Spoétka opublikowata wstepne wyniki finansowe za 1 potrocze 2022 roku. (Raport biezacy 38/2022)

29 lipca 2022 r. zostata zawarta umowa pomiedzy ZUE a PKP CARGO Terminale sp. z 0.0. dotyczaca realizacji
inwestycji pn. Wykonanie robot budowlanych w zakresie realizacji zadania inwestycyjnego pn.: ,Budowa terminalu
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multimodalnego w Zdunskiej Woli — Karsznicach”. Spotka informowata o wyborze oferty jako najkorzystniejszej
w postepowaniu przetargowym w raporcie biezgcym nr 31/2022, Wartos¢ netto umowy: 100 min PLN
(brutto: 123 min PLN). Termin realizacji zadania: 31 pazdziernika 2023 r. (Raport biezgcy 39/2022)

1 sierpnia 2022 r. Konsorcjum w skfadzie: Spétka oraz Drum Asfalt SR.L z siedzibg w Oradea (Rumunia) ztozyto
najkorzystniejszg oferte w postepowaniu przetargowym na rynku rumuriskim dotyczacym zamowienia pn.: ,Projekty
typu "Quick Wins" - Prace nad likwidacja ograniczen predkosci w celu przywrdcenia parametrow technicznych drogi
kolejowej nr412-5 Lot (19 408 km)”". Udziat Spétki w Konsorcjum wynosi ok. 50%. Zamawiajacy: panstwowa spotka
kolejowa w Rumunii dziatajgca pod nazwg "C.F.R." S.A. — Oddziat Regionalny C.F. Cluj. (Raport biezgcy 40/2022)

17 sierpnia 2022 r. do Spotki wptyneta informacja o ztozeniu przez Konsorcjum w skfadzie: Spétka oraz Drum Asfalt
S.R.L z siedzibg w Oradea (Rumunia) najkorzystniejszej oferty w postepowaniu przetargowym na rynku rumunskim
dotyczacym zamowienia pn.: ,Projekty typu "Quick Wins" - Prace nad likwidacjg ograniczen predkosci w celu
przywrocenia parametréw technicznych drogi kolejowej nr 412 - 4 Lot (13,963 km)”. Udziat Spétki w Konsorcjum
wynosi ok. 50%. Zamawiajacy: panstwowa spotka kolejowa w Rumunii dziatajgca pod nazwg "C.F.R." S.A. - Oddziat
Regionalny C.F. Cluj. (Raport biezgcy 41/2022)

14. Transakcje z podmiotami powigzanymi

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

Szczegotowe informacje na temat transakcji z podmiotami powigzanymi sg w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za okres 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2022 roku.

15. Informacje o gwarancjach, poreczeniach, liniach kredytowych i pozyczkach

Prowadzona dziatalnos¢ 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 spotki.

Na dzien 30 czerwca 2022 roku:

| wartos¢ wystawionych gwarancji przez Grupe ZUE do podmiotéw zewnetrznych wynosi 545 314 tys. PLN,
| wartos¢ wystawionych gwarancji przez ZUE do podmiotow zewnetrznych wynosi 535 817 tys. PLN,
| wartosé niewykorzystanych linii gwarancyjnych na poziomie Grupy wynosi 381 990 tys. PLN
(wtym 30 720 tys. PLN z mozliwoscig przeznaczenia na kredyt obrotowy),
| wartosé niewykorzystanych linii gwarancyjnych na poziomie ZUE wynosi 381 007 tys. PLN
(wtym 30 720 tys. PLN z mozliwoscig przeznaczenia na kredyt obrotowy),
| warto$é niewykorzystanych linii kredytowych na poziomie Grupy wynosi 40 720 tys. PLN
(wtym 10 000 tys. PLN bez mozliwosci przeznaczenia na gwarancje),
| warto$¢ niewykorzystanych linii kredytowych na poziomie ZUE wynosi 40 720 tys. PLN
(w tym 10 000 tys. PLN bez mozliwosci przeznaczenia na gwarancje).

ZUE jako spodtka wiodgca w Grupie ZUE, w razie potrzeby udziela poreczen za jednostki zalezne. Poreczenia te
stanowig dodatkowe zabezpieczenie umow kredytowych oraz gwarancji udzielanych spotkom zaleznym. taczna
wartos¢ poreczen, o ktérych mowa powyzej na dzien 30 czerwca 2022 roku wynosi 15526 tys. PLN,
w tym 12 575 tys. PLN za zobowigzania Railway gft.

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 gwarancji.
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INFORMACJE KORPORACYJNE

16. Wiadze ZUE

W ciggu okresu sprawozdawczego i do dnia sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sktad Zarzadu ZUE nie ulegt zmianie.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, sktad organdw zarzadczych i nadzorujgcych
Jednostki Dominujacej jest nastepujacy:

Zarzad:
Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu
Anna Mroczek Wiceprezes Zarzadu
Jerzy Czeremuga Wiceprezes Zarzadu
Maciej Nowak Wiceprezes Zarzadu
Marcin Wisniewski Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza:

Piotr Korzeniowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Barbara Nowak Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej
Irena Piekarska-Konieczna Cztonek Rady Nadzorczej

Agnieszka Klimas Cztonek Rady Nadzorczej

Maciej Szubra Cztonek Rady Nadzorczej

Komitet Audytu:

Irena Piekarska-Konieczna Przewodniczgca Komitetu Audytu
Barbara Nowak Cztonek Komitetu Audytu

Maciej Szubra Cztonek Komitetu Audytu

Kryteria niezaleznosci o ktérych mowa w Ustawie o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2020 poz. 11415) spetniajg Irena Piekarska-Konieczna, Agnieszka Klimas, Maciej Szubra.

W okresie sprawozdawczym miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie organdw zarzadczych i nadzorujgcych
Jednostki Dominujgcej:

‘ 23 maja 2022 r. rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spétki z dniem 23 maja 2022 r.
ztozyt Mariusz Szubra;

‘ 31 maja 2022 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki ustalito, iz w sktad Rady Nadzorczej na nowa
kadencje wchodzi¢ bedzie pieciu cztonkéw oraz powotato w sktad Rady Nadzorczej Spotki z dniem 31 maja
2022 r. na nowg kadencje Piotra Korzeniowskiego, Barbare Nowak, Irene Piekarska-Konieczng, Agnieszke
Klimas ora Macieja Szubra;

‘ 31 maja 2022 roku Zarzad Spotki w dotychczasowym sktadzie zostat powotany przez Rade Nadzorczg na
nowa trzyletnig kadencje, rozpoczynajaca sie z dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdania finansowe za 2021 rok tj. z dniem 31 maja 2022 .

Do dnia sporzgdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie miaty miejsca inne zmiany
w skfadzie organdw zarzadczych i nadzorujgcych Jednostki Dominujgce;.

17. 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:

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

Na dzien sporzgdzenia sprawozdania Spotka posiada 264 652 akcji wiasnych 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 Spdtki z dnia 8 grudnia 2014 roku w przedmiocie
upowaznienia Zarzadu ZUE S.A. do wykupu akcji wiasnych. Wykup akcji wiasnych zostat szczegdtowo opisany
w sprawozdaniu skonsolidowanym za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku w nocie nr 25.

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

akcjonariusz liczba akcji/gtoséw na % udziat w kapitale liczba akcji/gtoséw % udziat w kapitale
dzien zaktadowym /ogdinej zgodnie z poprzednim zaktadowym /ogdlnej
liczbie gtoséw raportem okresowym liczbie gtoséw
17 sierpnia 2022 roku M

Wiestaw Nowak 14 400 320 62,53% 14 400 320 62,53%
MetLife OFE 1460 000@ 6,34% 1460 000 6,34%
PKO Bankowy OFE 17807860 7,73% 1780786 7,73%
Pozostali 5388 977" 23,40% 5388977 23,40%
Razem 23030083 100 23030083 100

(1) Dzieri publikacji ostatniego raportu okresowego (skonsolidowany raport Grupy ZUE za | kwartat 2022): 18 maja 2022 roku.

(2) Stan posiadania na podstawie informacji udostepnionej przez KDPW na potrzeby Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ZUE zwotanego
na dzieri 31 maja 2022 roku, ktéra zgodnie z najlepsza wiedzg Spétki pozostaje aktualna na dzieri publikacji niniejszego sprawozdania.

(3) Stan posiadania na podstawie informacji udostepnionej przez KDPW na potrzeby Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ZUE zwotanego na dzier
22 czerwca 2021 roku, ktéra zgodnie z najlepszg wiedza Spotki pozostaje aktualna na dzieri publikacji niniejszego sprawozdania.

(4) Zawiera 264 652 akcje ZUE odkupione przez Spétke w ramach odkupu akcji wiasnych.

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

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

osoba funkcja petniona liczba wartosé % udziat w kapitale Zmiany
w ZUE akciji/gtoséw na nominalna zaktadowym/ogdlnej liczbie | w posiadaniu od
dzien 17 sierpnia akgji (PLN) gtoséw publikacii
2022 roku ostatniego
raportu

okresowego M

Wiestaw Nowak | Prezes Zarzadu 14 400 320 3600 080 62,53 brak
Marcin Wiceprezes 2300 575 0,01 brak
Wisniewski Zarzadu
Jerzy Wiceprezes 136 34 <0,01 brak
Czeremuga Zarzadu

22



-
/I/L GRUPA ZUE

Maciej Nowak Wiceprezes 7 806 1951,50 0,03 brak
Zarzadu

1) Dzien publikacji ostatniego raportu okresowego (skonsolidowany raport Grupy ZUE za | kwartat 2022): 18 maja 2022 roku.

Zgodnie z najlepszag wiedza Zarzadu ZUE, na dzien sporzadzenia niniejszego raportu pozostate osoby wchodzace
w sktad organdw zarzadzajgcych i nadzorujgcych ZUE nie byty w posiadaniu akcji Spotki.

Osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie posiadaty na dzien sporzadzenia ostatniego raportu okresowego jak rowniez
na dzien sporzadzenia niniejszego raportu uprawnien do akcji Spotki.

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce nie posiadaty na dzier publikacji ostatniego raportu okresowego jak réwniez na
dzien sporzadzenia niniejszego raportu udziatdéw w podmiotach z Grupy ZUE.

19. Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej ZUE

Na dzien 30 czerwca 2022 roku zatrudnienie w Grupie Kapitatowej ZUE wynosito 857 oséb, w tym ZUE — 803 osoby,
BPK Poznan 42 osoby oraz Railway gft — 12 osob.

20. Postepowania sgdowe i administracyjne

Toczagce sie postepowania sgdowe sg zwigzane z dziatalnoscig operacyjng spotek.

Ponizej wskazuje sie istotne postepowania toczgce sie przed sgdem lub innym organem, dotyczgce zobowigzan oraz
wierzytelnosci Grupy.

Istotnymi, toczgcymi sie postepowaniami sgdowymi w grupie zobowigzan sa:
Brak obecnie tego rodzaju spraw.
Najwiekszymi, toczacymi sie postepowaniami sgdowymi w grupie wierzytelnosci sa:

Sprawa sadowa dotyczgca zadania ,Modernizacija linii kolejowej nr 8, budowa tgcznicy lotniska Okecie”:

W dniu 29 wrzesnia 2016 roku Powdd (PORR Polska Infrastructure, tj. dawny BILFINGER INFRASTRUCTURE SA,
ZUE, Przedsiebiorstwo Budowy Kopal PEBEKA S.A., Przedsiebiorstwo Napraw i Utrzymania Infrastruktury Kolejowe;j
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 11,5 min PLN, z czego na rzecz ZUE kwoty 2,9 min 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 2009 roku zawartej
pomiedzy Powodem (jako Wykonawcg) a 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 POIiS 7.1-18: ,Modernizacja
linii kolejowej nr 8, budowa fgcznicy lotniska Okecie”.

W sprawie zostata przygotowana opinia przez biegtego, ktdra w istotnym stopniu uznaje zasadnos¢ roszczen
powoda. Ponadto zostaty wydane takze opinie uzupetniajgce, ktore praktycznie w catosci podtrzymujg pierwotna
tre$¢ opinii. Do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego termin kolejnej rozprawy nie zostat
wyznaczony.

Sprawa sgdowa dotyczgca zadania: ,Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych na linii kolejowej Krakéw —
Medyka — granica panistwa na odcinku Biadoliny — Tarnéw w km 61,300 — 80,200 w ramach Projektu ,Modernizacja
linii kolejowej E 30/C-E 30, odcinek Krakow — Rzeszéw, etap 111"

W dniu 30 grudnia 2016 roku konsorcjum w skfadzie: 1) OHL ZS, a.s. (Lider); 2) Swietelsky Baugesellschaft m.b.H;
3) ZUE (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 robot budowlanych na linii kolejowej Krakéw — Medyka — granica paristwa na odcinku Biadoliny — Tarnow
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w km 61,300 — 80,200 w ramach Projektu ,Modernizacja linii kolejowej E 30/C-E 30, odcinek Krakow — Rzeszow,
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 odpowiadajaca
kosztom statym zwigzanym z kontynuowaniem robdt w przedtuzonym czasie wzgledem pierwotnie uzgodnionego
terminu realizacji prac objetych kontraktem. Laczny udziat Spotki w ww. kwocie wynosi ok. 15,7 min PLN.

W dniu 11 marca 2019 roku ogtoszony zostat wyrok czesciowy (rozstrzygajacy niektére z zagdan pozwu), na mocy
ktorego Sad zasadzit od PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. na rzecz ZUE kwote 347 tys. PLN wraz z ustawowymi
odsetkami za op6znienie od dnia 21 grudnia 2016 roku do dnia zaptaty oraz oddalit powédztwo w czesci zadania
zaptaty na rzecz ZUE kwoty 283 tys. PLN wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 21 grudnia 2016 roku. Strony wniosty
apelacje od powyzszego wyroku — w zakresie roszczen ZUE — Strona Powodowa zaskarzyta oddalenie powddztwa
w kwocie 283 tys. PLN wraz z ustawowymi odsetkami, a Strona Pozwana zasgdzenie kwoty 347 tys. PLN wraz
z ustawowymi odsetkami. W dniu 13 lutego 2020 roku odbyta sie rozprawa apelacyjna w odniesieniu do wyroku
czesciowego. Wyrokiem Sadu Apelacyjnego w dniu 27 lutego 2020 roku apelacje zostaty oddalone, a wyrok
czesciowy stat sie prawomocny. Sad dopuscit dowdd z opinii biegtego, ktéra zostata obecnie doreczona stronom,
a ktéra w istotnej czesci uznaje racje Powoddéw. Nie minat jeszcze termin na wniesienie do niej zarzutow. Nie ma
takze wyznaczonego kolejnego terminu rozprawy.

Sprawa sgdowa dotyczgca roszczenia kontraktowego

W dniu 28 kwietnia 2020 roku zostat ztozony w Sadzie Okregowym w Warszawie pozew wobec PKP PLK SA.
dotyczacy zadania podwyzszenia/wyptaty wynagrodzenia zwigzanego z realizacjg kontraktu pn. ,Prace na linii
kolejowej nr 1 na odcinku Czestochowa — Zawiercie” — kwota zagdania wynosi ok. 34,8 min PLN. Sprawa pozostaje
w toku, Strony wymieniajg sie pismami procesowymi, w tym Pozwany PKP PLK S.A. — reprezentowany przez
Prokuratorie Generalng Rzeczypospolitej Polskiej, ztozyt odpowiedz na pozew wnoszac o jego oddalenie, a Powoddka
w swoim pismie podtrzymata powddztwo w catosci. Postepowanie jest w toku po przestuchaniu swiadkow i stron.
Wyznaczono biegtego do sporzadzenia opinii.

Pozostate sprawy sgdowe dotyczace umownych roszczer waloryzacyjnych w zakresie kontraktéw kolejowych

Majac na uwadze wczesniejsze deklaracje odnosnie sktadania roszczen kontraktowych na zadaniach kolejowych
w celu zmiany naleznego wykonawcy wynagrodzenia na tych kontraktach w sytuacji wystgpienia niezaleznych od
wykonawcy ryzyk, Emitent wskazuje, iz wraz z konsorcjantami ztozyt w grudniu 2021 roku cztery pozwy na taczng
kwote — w zakresie czesci przypadajgcej dla ZUE S A. — w wysokosci ok. 19 min PLN. Pozwy dotyczg zadan:

Wykonania prac projektowych i robét budowlanych dla projektu pn. ,Prace na Linii Obwodowej w Warszawie
(odc. Warszawa Gotgbki/Warszawa Zachodnia — Warszawa Gdariska)”,

,Prace na linii kolejowej E20 na odcinku Warszawa-Poznan — pozostate roboty, odcinek Sochaczew-
Swarzedz’,

,LOpracowanie projektu budowlanego i wykonawczego oraz realizacje robot LOT B w formule ,Projektu;
i Buduj” w ramach projektu POIiS 7.1-19.1.a ,Modernizacja linii kolejowej nr 8, odcinek Warszawa Okecie —
Radom (LOT AB,F) - Faza II",

,Prace na liniach kolejowych nr 140, 148, 157, 159, 173, 689, 691 na Odcinku Chybie — Zory — Rybnik —
Nedza/Turze.

We wiekszosci z powyzszych spraw Strona Pozwana ztozyta swoje odpowiedzi, nie uznajgc w nich zasadnosci
powodztw, a w jednej wniosta o wydtuzenie terminu na wniesienie odpowiedzi na pozew. Powodowie w sprawach,
w ktérych otrzymali odpowiedzi na pozew, wniesli o wyznaczenie terminu na ustosunkowanie sie do otrzymanych
pism.
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INFORMACJE FINANSOWE

Obecna sytuacja na rynkach Emitenta, pozyskiwanie nowych kontraktow

Grupa ZUE generuje przychody gtéwnie z dziatalno$ci budowlanej na rynku kolejowym i miejskim (88% przychodow
Grupy). Na rynku kolejowym trwa obecnie rozstrzyganie wiekszych przetargéow ogtoszonych przez PKP PLK
w | kwartale tego roku. Spotka aktywnie uczestniczy w tych przetargach. Rozstrzygniecia bedg realizowane poprzez
aukcje elektroniczne i zalezg w duzej mierze od pozyskania przez zamawiajgcego finansowania unijnego do tych
projektéw. Na rynku miejskim (tramwajowym) ZUE w tym roku pozyskata kilka nowych kontraktéw i startuje
w kolejnych przetargach. Na rynku budownictwa infrastrukturalnego w tym roku sg sktadane oferty, ktére czesto
w znaczny sposob przekraczajg zaktadane przez inwestorow budzety. Niejednokrotnie w takiej sytuacji inwestorzy
uniewazniajg przetargi ze wzgledu na brak srodkéw. Ceny ofertowe przewyzszajace budzety to efekt znacznych
wzrostéw cen czynnikéw wytwaérczych prac budowlanych (materiaty budowlane, robocizna, energia oraz paliwa),
od czasu, kiedy budzety byty szacowane. Spdtka sktada réwniez oferty w przetargach kolejowych na rynku
rumunskim.

Od poczatku roku Spoétka zawarta kontrakty o tgcznej wartosci ok. 252 min zt.

21. Omdwienie gtéwnych pozycji rachunku zyskéw i strat

Grupa ZUE w | pétroczu 2022 roku przy zblizonych r/r przychodach (zwiekszenie o0 3%) wypracowata znacznie wyzsza
marze brutto na sprzedazy (wzrost z 2,8% do 5,6%).

Poréwnanie wynikéw Grupy ZUE oraz ZUE:

Grupa ZUE ZUE
30.06.2022 30.06.2021 30.06.2022 30.06.2021

Przychody ze sprzedazy 373224 362415 334020 332237
Koszt wtasny sprzedazy 352231 352371 318088 324 580
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 20993 10 044 15932 7 657
marza brutto na sprzedazy 5,6% 2,8% 4,8% 2,3%
Koszty zarzadu 12472 11680 9797 9360
Pozostate przychody operacyjne 1241 3918 1210 3896
Pozostate koszty operacyjne 831 411 808 363
Zysk z okazyjnego nabycia 0 0 0 0

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej (EBIT*¥) 8931 1871 6 537 1830
rentownosc EBIT 2,4% 0,5% 2,0% 0,6%
EBITDA%, ** 15636 8014 13156 7 884
rentownosé EBITDA 4.2% 2.2% 3,9% 2,4%
Przychody finansowe BYI5S 284 3936 420
Koszty finansowe 882 611 664 478
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 11804 1544 9809 1772
Podatek dochodowy 2197 812 1771 665
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 9607 732 8038 1107
Zysk (strata) netto 9607 732 8038 1107
marza zysku netto 2,6% 02% 2,4% 0,3%

*Zysk operacyjny okresu + amortyzacja okresu.
** EBIT, EBITDA miary wynikowe nie okreslone przez MSSF

Koszty zarzadu w Grupie ZUE w okresie sprawozdawczym wzrosty o 7%.

Koszty finansowe Grupy ZUE wzrosty r/r o 44% niz w analogicznym okresie poprzedniego roku.
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22. Omdwienie gtéwnych pozycji bilansowych

Ponizsza tabela przedstawia pozycje skonsolidowanego i jednostkowe sprawozdania z sytuacji finansowej Grupy
Kapitatowej ZUE i ZUE na dzier 30 czerwca 2022 roku w poréwnaniu ze stanem na dzien 31 grudnia 2021 roku.

Wyszczegdlnienie Grupa ZUE ZUE

dane w tys. PLN 30.06.2022 31.12.2021 30.06.2022 31.12.2021
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 73928 64718 71262 64 623
Nieruchomosci inwestycyjne 6272 6 145 9816 6 145
Wartosci niematerialne 2 450 2716 2434 2697
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 32 586 41 510 31685 41 356
Wartos¢ firmy 31172 31172 31172 31172
Inwestycje w jednostkach 0 0 291 291
podporzgdkowanych
Inwestycje w jednostkach pozostatych 0 0 0 0
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0 0
Kaucje z tytutu uméw o budowe 18427 7 431 18412 7393
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 20 084 21778 U7Ete 21606
Pozyczki udzielone 0 0 0 0
Pozostate aktywa finansowe 146 42 0 0
Pozostate aktywa 0 0 0 0
Aktywa trwate razem 185065 175512 184738 175213
Aktywa obrotowe
Zapasy 74 806 37822 66 194 30359
Naleznosci z ty_tu+u’ d_ostaw i ustug oraz 113220 137 057 103193 126 699
pozostate naleznosci
Wycena dtugoterminowych kontraktow 107 035 107 149 99214 98 329
budowlanych
Kaucje z tytutu umoéw o budowe 4280 3713 4182 3387
Zaliczki 13376 3425 13847 3994
Biezgce aktywa podatkowe 0 32 0 0
Pozostate aktywa finansowe 0 0 0 0
Pozyczki udzielone 0 105 3550 3572
Pozostate aktywa 1270 616 1091 463
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 57175 108 736 55328 106 612
Aktywa obrotowe 371162 398 655 346 599 373415
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 0 3340 0 3544
Aktywa obrotowe razem 371162 401 995 350 143 376 959
Aktywa razem 556 227 577 507 531337 552172

Wyszczegdinienie, Grupa ZUE ZUE

dane w tys. PLN 30.06.2022 31.12.2021 30.06.2022 31.12.2021
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 5758 5758 5758 5758
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej 93837 93837 93837 93837
wartosci nominalnej
Akcje wtasne -2 690 -2 690 -2 690 -2 690
Zyski zatrzymane 75576 69 287 73807 68 765
Razem kapitat wtasny przypadajacy 172 281 166192

akcjonariuszom jednostki dominujacej
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Kapitat wiasny przypisany udziatom
niedajgcym kontroli

Razem kapitat wtasny

Zobowigzania dtugoterminowe
Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe
Dtugoterminowe zobowigzania z tytutu
leasingu

Kaucje z tytutu umow o budowe
Pozostate zobowigzania
Zobowigzania z tytutu swiadczen
pracowniczych

Rezerwa na podatek odroczony
Rezerwy dtugoterminowe

Pozostate zobowigzania

Zobowigzania dtugoterminowe razem

Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate zobowigzania

Rozliczenia miedzyokresowe bierne
Wycena dtugoterminowych kontraktow
budowlanych

Kaucje z tytutu umow o budowe

Zaliczki

Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe
Krotkoterminowe zobowigzania z tytutu
leasingu

Pozostate zobowigzania finansowe
Zobowigzania z tytutu swiadczen
pracowniczych

Biezgce zobowigzania podatkowe
Rezerwy krétkoterminowe

Zobowigzania krotkoterminowe razem
Zobowigzania z tytutu leasingu powigzane z
aktywami przeznaczonymi ze sprzedazy
Zobowigzania razem

Pasywa razem

588
173014

12 592
18109

1378

285
15302

47 666

83 445
75609
33083

17235
49100
31327

5723
36
46761

113
21115
335 547

0

383213
556 227

211
166 403

0
14248

24 068
0

1864

284
16 570
0

57 034

134916
70258
49 539

17760
6737
7964

6289
36
42 057

1098
17050
353704

366

411104
577 507

170712

12 592
17 848

1330

14910

46 680

73026
72011
32955

15480
49028

5631
36
44 547

0
21231
313 945

0

360 625
531337

165670

0
14178

23231
0

1789

0
16127
0

55325

122 266
66 463
49 426

16 628
6737
4443

6 244
36
40220

1098
17250
330811

366

386 502
552172

Na dzien 30 czerwca 2022 r. suma bilansowa Grupy ZUE osiggneta poziom 556 227 tys. PLN, natomiast suma

bilansowa ZUE wyniosta 531 337 tys. PLN.

Najwieksze zmiany sumy bilansowej Grupy ZUE:

Pozycja bilansowa

Aktywa
Naleznosci z tytutu dostaw i

ustug oraz pozostate
naleznosci

Zapasy

Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty

Pasywa

Zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate
zobowigzania

Zmiana w Stanna
stosunku do 30.06.2022
31.12.2021
-23 837 113220
+36 984 74 806
-51 561 57175
-51 471 83 445

Opis

Dane w tys. PLN

rozliczenie czesci naleznosci za zrealizowane prace

budowlane

wzrost poziomu zapasow w zwigzku

z zapotrzebowaniem kontraktowym, zakupem
materiatow jako zabezpieczenie wzrostu cen oraz
zwiekszenie dziatalno$ci handlowej Railway gft

zaangazowanie srodkéw wiasnych w dziatalnosé

operacyjna

rozliczenie czesci zrealizowanych prac budowlanych
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Wycena dtugoterminowych -16 456 33083 | przejsciowe roznice w ujeciu przychodow i rezerw
kontraktow budowlanych kosztowych
Zaliczki +42 363 49 100 | zaliczki na zakup materiatéw

23. Omdwienie pozycji rachunku przeptywdw pienieznych
Ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej wynikajg gtéwnie ze sptaty zobowigzan oraz kaucji z tyt. umoéw na

budowe (58 074 tys. PLN) oraz wzrostu stanu zapaséw (36 984 tys. PLN).

Ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej wynikajg gtdwnie z sptaty zobowigzan pozyczkowych i leasingowych
(przy braku nowych pozyczek i kredytow) jak rowniez z wyptaty dywidendy za 2021 rok.

Wyszczegdlnienie, dane w tys. PLN Grupa ZUE ZUE
30.06.2022 30.06.2021 30.06.2022 30.06.2021

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

-38 491 14703 -38 791 17 276
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci
inwestycyjnej -434 -2 808 -216 -4742
Przeptywy srodkdéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

-12 661 -10 575 -12 302 -10 055
Przeptywy pieniezne netto razem -51 586 1320 -51 309 2479
Réznice kursowe 25 85 25 85
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 108 736 23 487 106 612 20230
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 57175 24 892 55328 22794

24. Zarzgdzanie kapitatem

Na potrzeby finansowania duzych kontraktow/zamowien Grupa dokonuje przegladu struktury kapitatowe).
Analizowane sg $rodki wtasne, harmonogram finansowania kontraktu/zamdwienia, a takze koszt kapitatu oraz rodzaje
ryzyka zwigzanego z kazda klasg kapitatu.

W ramach finansowania zewnetrznego Grupa wykorzystuje kredyty, pozyczki i leasingi.

Klasa kapitatu 30.06.2022 31.12.2021
dtugoterminowe i krétkoterminowe pozyczki i kredyty 3327 7964
dtugoterminowe i krotkoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu 18315 20 537
zobowia_zania z tytutu leasingu powigzane z aktywami przeznaczonymi do 0 366
sprzedazy
dtugoterminowe i krétkoterminowe pozostate zobowigzania finansowe 36 36
razem zobowigzania finansowe 21678 28903
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 57175 108736
Zadtuzenie netto -35497 -79 833
Kapitat wiasny 173014 166 403
Stosunek zadtuzenia netto do kapitatu wtasnego -20,52% -47,98%
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25. Analiza wskaznikowa

Informacja nt. zaprezentowanych ponizej wskaznikdw jest cyklicznie monitorowana oraz prezentowana w ramach
kolejnych raportow okresowych. Definicje alternatywnych pomiarow wynikow oraz metodologie ich obliczania sg
prezentowane ponizej i sg spojne z wybranymi alternatywnymi pomiarami wynikdéw zaprezentowanymi na stronie

internetowej Emitenta w sekcji poswieconej danym finansowym.

25.1. Wskazniki zadtuzenia
Grupa ZUE ZUE zasady wyliczania
. wskaznikéw
wskaznik
30.06.2022 31.12.2021 30.06.2022 31.12.2021
(Dtugoterminowe i
krotkoterminowe pozyczki i
kredyty bankowe oraz inne
zrédta finansowania +
Dfug netto -35 497 -79 833 -37 069 -81 345 diugoterminowe i
krétkoterminowe pozostate
zobowigzania finansowe) -
srodki pieniezne i ich —
ekwiwalenty — pozostate
aktywa finansowe
Wskaznik ogdlnego (zobowiagzania dtugo- i
zadtuzenia 0.7 07 07 08 krotkoterminowe+ rezerwy na
zobowigzania) /aktywa
razem
Wskaznik zadtuzenia (zobowiagzania dtugo- i
kapitatéw wiasnych 272 2,5 2.1 23 krétkoterminowe) /kapitaty
wiasne
Wskaznik pokrycia aktywow kapitaty wiasne / aktywa
kapitatem wtasnym 0,3 0,3 03 03 razem
Wskaznik pokrycia aktywow (kapitaty wtasne +
trwatych kapitatami statymi 12 1,3 1,2 13 zobowigzania
dtugoterminowe) /aktywa
trwate
Wskaznik zadtuzenia zobowigzania
krotkoterminowego 0,6 0,6 0,6 0,6 krotkoterminowe / aktywa
razem
Wskaznik zadtuzenia zobowigzania
dtugoterminowego 0,3 0,3 0,3 0,3 dtugoterminowe / kapitat
wtasny
Wskaznik pokrycia EBIT / odsetki zaptacone
zobowigzan z tytutu odsetek 11,1 12,3 9,7 138
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25.2. Wskazniki ptynnosci
Grupa ZUE ZUE
Wyszczegdlnienie
30.06.2022 | 31.12.2021 | 30.06.2022  31.12.2021

Kapitat pracujacy 35615 44951 32654 46 604
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,1 11 11 1,1
Wskaznik ptynnosci szybkiej 09 10 09 10
WskaZr}ik natychmiastowej 017 0,31 018 032
ptynnosci

25.3. Wskazniki struktury finansowania

Grupa ZUE ZUE

Wyszczegdlnienie

30.06.2022  31.12.2021

Pokrycie majatku kapitatem

03 03
wiasnym
pokrycie majatku trwatego 10 09
kapitatem wiasnym ' !
Wskaznik zadtuzenia catkowitego 0,7 0,7
Wskaznik zadtuzenia kapitatow 22 25
wiasnych

25.4. Wskazniki rentownosci
) Grupa ZUE
Wskaznik
skazn! 30062022 31.12.2021

Stopa marzy brutto na sprzedazy 5,6% 4,1%
Rentownos¢ EBITDA 4,2% 3,2%
Rentownosc EBIT 2,4% 1,7%
Rentownos¢ sprzedazy brutto 3,1% 1,8%
Rentownos¢ sprzedazy netto 2,5% 1,4%
Rentownos¢ aktywédw (ROA) 1,7% 2,05%
Rentownosc¢ kapitatow wtasnych 5,88% 7.65%

(ROE)

30.06.2022 31.12.2021

03

09

0,7

2,1

ZUE

30.06.2022 | 31.12.2021

4,8%
3,9%

2%

29%

2,4%

1,5%

4,94%

03

09

0,7

2

w

3,8%
3,4%

1,8%

2,0%

1,5%

2,2%

7,9%

zasady wyliczania wskaznikéw

aktywa obrotowe - zobowigzania
krotkoterminowe

aktywa obrotowe / zobowigzania
krotkoterminowe

(aktywa obrotowe - zapasy) /
zobowigzania krotkoterminowe
$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty /
zobowigzania krotkoterminowe

Zasady wyliczania wskaznika

kapitat wtasny/ aktywa razem

kapitat wtasny/ aktywa trwate

(aktywa razem- kapitat wtasny) /
aktywa razem
(aktywa razem - kapitat wtasny) /
kapitat wtasny

Zasady wyliczania wskaznikow

zysk brutto na sprzedazy okresu
/ przychody ze sprzedazy okresu
EBITDA okresu / przychody ze
sprzedazy okresu

EBIT okresu / przychody ze
sprzedazy okresu

zysk brutto okresu / (przychody
ze sprzedazy okresu + pozostate
przychody operacyjne +
pozostate przychody finansowe
+ zyski nadzwyczajne)

zysk netto okresu / (przychody
ze sprzedazy okresu + pozostate
przychody operacyjne +
pozostate przychody finansowe
+ zyski nadzwyczajne)

zysk netto okresu / aktywa
razem

zysk netto okresu / kapitaty
wtasne- zysk netto okresu
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26. Omdwienie wynikdéw sprzedazy segmentdéw dziatalnosci

Grupa ZUE wygenerowata tgcznie 372 996 tys. PLN przychodow z czego 88% pochodzi z dziatalnosci budowlane;.

Dziatalno$¢ Dziatalno$¢ | Dziatalnos¢ Wk . Razem
budowlana handlowa  projektowa ytaczenia Grupa
Przychody ze sprzedazy 334020 43 667 4219 -8682 | 373224
Zysk brutto ze sprzedazy 15932 5063 332 -334 20993
Zysk netto 8038 2314 -550 -195 9607

Wiecej informacji na temat wynikéw poszczegdlnych segmentow znajduje sie w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za okres 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2022 roku.

27.Stanowisko zarzgdu ZUE odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesnigj
publikowanych prognoz wynikéw finansowych

Spotka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na rok obrotowy 2022.

28. Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majgce znaczgcy wptyw na
osiggniete wyniki

W okresie sprawozdawczym nie wystagpity czynniki i zdarzenia o charakterze nietypowym, ktore miatyby znaczacy

wptyw na osiggniete wyniki, ktore nie zostatyby opisane w niniejszym Sprawozdaniu z dziatalnosci.

29. 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 2022 informacje istotne dla oceny sytuacji finansowej kadrowej, majatkowej, wyniku
finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Spotke
oraz Grupe.
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OSWIADCZENIA ZARZADU ZUE S.A.

30. Oswiadczenie o zgodnosci z przepisami

Zarzad ZUE S.A. oswiadcza, ze wedtug jego najlepszej wiedzy potroczne skrocone sprawozdania finansowe
obejmujace okres pierwszych szesciu miesiecy roku obrotowego 2022 i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty
zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposoéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowg i finansowg Spotki oraz Grupy ich wyniki finansowe oraz, ze potroczne sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Grupy Kapitatowe] zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy, w tym opis

podstawowych ryzyk i zagrozen.

Wiestaw Nowak — Prezes Zarzgdu

Anna Mroczek — Wiceprezes Zarzagdu

Jerzy Czeremuga —Wiceprezes Zarzgdu

Maciej Nowak — Wiceprezes Zarzadu

Marcin Wisniewski — Wiceprezes Zarzadu

Krakéw, 17 sierpnia 2022 roku
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