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Sprawozdanie Zarzadu ZUE S.A. z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 roku

Stosowane skréty i oznaczenia:

ZUE, Spétka, Emitent,
Jednostka
Dominujaca

BPK Poznan

Railway gft

RTI

RTI Germany

Grupa ZUE, Grupa,
Grupa Kapitatowa

PLN, z

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 5757 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 -
Srédmiescia 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
Sadowego pod numerem KRS 0000397032, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla
Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, kapitat
zaktadowy 260 000 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE.

Railway Technology International Germany GmbH w likwidacji z siedzibg w Gorlitz, Niemcy,
zarejestrowana w niemieckim rejestrze przedsigbiorcow (niem. Handelsregister B, HRB)
prowadzonym przez Sad Rejonowy w Dreznie (niem. Amtsgericht Dresden) pod numerem HRB 36690.
Kapitat zaktadowy 25 000 EUR, wptacony w catosci.

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

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

Ztoty polski
Euro

Ustawa Kodeks Spétek Handlowych (Dz. U. z 2017 poz.1577 z pdzn. zm.)

Dane o wysokosci kapitatow zaktadowych sg podane wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2020 roku.
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WPROWADZENIE

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE (Grupa ZUE) w okresie
od 1 stycznia 2020 roku do 30 czerwca 2020 roku zawiera informacje, ktérych zakres zostat okreslony w § 69 ust.
1 pkt. 3 w zwiazku z § 66 ust. 8 pkt 2-12 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz
warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim.

Skrécone sprawozdania finansowe odpowiednio Grupy ZUE oraz ZUE S.A. stanowigce elementy rozszerzonego
skonsolidowanego raportu za | potrocze 2020 r. zostaly sporzadzone zgodnie z regulacjami MSR/MSSF
w szczegdlnosci w zakresie MSR 34 ,Srodroczna sprawozdawczos¢ finansowa”.

INFORMACJE OPERACYJNE

1. Organizacja Grupy Kapitatowej ZUE

1.1. Struktura Grupy ZUE

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa ZUE sktada sie z: jednostki dominujgcej ZUE S.A., Biura Projektow
Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0., Railway Technology International Sp. z 0.0., Railway gft Polska Sp. z o.0.
oraz Railway Technology International Germany GmbH (zalezno$¢ posrednia).

Jednostkg dominujacg w Grupie Kapitalowej ZUE jest ZUE Spoétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie,
przy ul. Kazimierza Czapinskiego 3.

Spotka zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego z dnia 20 maja 2002 roku w Kancelarii Notarialnej
w Krakowie, Rynek Gtéowny 30 (Rep. A Nr 9592/2002). 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 0000135388.

ZUE poza dziatalnos$cig budowlang petni role spétki dominujacej, koordynujgcej funkcjonowanie spétek zaleznych
oraz podejmujgcej dziatania zmierzajgce do optymalizacji kosztéw operacyjnych Grupy Kapitatowej, miedzy innymi
poprzez koordynacje: polityki inwestycyjnej, kredytowej, zarzgdzania zasobami ludzkimi i finansami, prowadzenia
procesdw zaopatrzenia materiatowego. Ponadto, rolg ZUE jest kreowanie jednolitej polityki handlowej
i marketingowej Grupy Kapitatowej oraz promowanie potencjatu Grupy ZUE ws$réd odbiorcéw.

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

Spétka zalezna — Railway gft Polska Sp. z o0.0. zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego z dnia
21 pazdziernika 2014 roku w Kancelarii Notarialnej w Krakowie, ul. Lubicz 3 (Rep. A Nr 3715/2014). Siedzibg
jednostki jest Krakdw. Aktualnie spotka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sagdowym w Sadzie Rejonowym
dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, X| Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000532311.

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

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

Czas trwania dziatalnosci poszczegdlnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieograniczony.
Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek podporzadkowanych sporzadzone zostaty za ten sam okres
sprawozdawczy, co sprawozdanie jednostki dominujgcej, przy zastosowaniu spéjnych zasad rachunkowosci.
Rokiem obrotowym dla spo6tki dominujacej oraz spétek wchodzacych w sktad Grupy jest rok kalendarzowy.
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Struktura Grupy Kapitatowej na dzien sporzadzenia sprawozdania wyglada nastepujaco:

Biuro Projektéw Railway T 2chnology Railway gft Polska
Komunikacyjnych w International Sp. z 0.0.

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

Railway Technology
International Germany
GmbH w likwidacji
100%

1.2.Jednostki podlegajace konsolidacji

Na dzien 30 czerwca 2020 roku konsolidacji podlegaty nastepujace jednostki:

Nazwa jednostki Siedziba Udzialy na dzien Metoda konsolidacji
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2020r. 2019r. 2019r.
ZUE S.A. Krakow Podmiot dominujacy
Biuro Projektow Poznan 100% 100% 100% Petna

Komunikacyjnych

w Poznaniu Sp. z o.0.
Railway gft Polska Krakéw 85% 85% 85% Petna
Sp. zo.0.

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

ZUE jest w posiadaniu 100% udziatdw spétki Railway Technology International Sp. z 0.0. Ze wzgledu na nieistotny
wptyw danych finansowych jednostki zaleznej Railway Technology International Sp. z 0.0. na sytuacje majatkowa
i finansowa Grupy spdtka ta nie podlega konsolidacji na dzien 30 czerwca 2020 roku.

Railway Technology International Sp. z 0.0. jest w posiadaniu 100% udziatéw spotki Railway Technology
International Germany GmbH w likwidacji. Ze wzgledu na nieistotny wptyw danych finansowych jednostki zaleznej
Railway Technology International Germany GmbH w likwidacji na sytuacje majagtkowa i finansowa Grupy spétka ta
nie podlega konsolidacji na dzien 30 czerwca 2020 roku.

1.3.0pis zmian w strukturze Grupy wraz ze wskazaniem ich skutkéw

0d poczatku 2020 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nie byto zmian w strukturze Grupy ZUE.

W dniu 13 lutego 2020 roku w Sadzie Rejonowym w Dreznie zostat dokonany wpis o otwarciu postepowania
likwidacyjnego spétki RTI Germany.
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2. Dziatalnosé Grupy Kapitatowej ZUE

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

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

Segment dziatalnosci budowlanej obejmuije:

o infrastrukture miejska w zakresie:

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

o konserwacji i biezacego utrzymania infrastruktury tramwajowej i oswietlenia ulicznego;

o infrastrukture kolejowa w zakresie:

o budowy i modernizacji: torowych uktadéw kolejowych, trakcji kolejowej, urzadzen SRK i teletechniki,
podstacji trakcyjnych, obiektéw stacyjnych i obiektdw inzynierskich;
Grupa w oparciu o wtasne kompetencje i sSrodki moze realizowac¢ budowy obiektow inzynieryjnych jak réwniez prace
z zakresu robot zelbetowych takich jak np. wiadukty, mosty, przepusty, mury oporowe czy ekrany akustyczne.

Dziatalnosé projektowa w zakresie miejskich i kolejowych uktadéw komunikacyjnych oraz energetyki zawodowe;j
jest uzupetnieniem dziatalnosci budowlanej w wymienionym powyzej zakresie.

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

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

. podktady: stalowe, strunobetonowe, drewniane;

o rozjazdy i czesci do rozjazdow;

o akcesoria do budowy toréw tramwajowych i kolejowych;

° kruszywa;

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

Dane finansowe segmentéw operacyjnych zostaty zaprezentowane w Skonsolidowanym raporcie pétrocznym za
okres 6 miesiecy zakornczonym 30 czerwca 2020 roku w nocie nr 4.3.8.
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3. Rynki sprzedazy

Rynki sprzedazy Grupy ZUE sg wypadkowa prowadzonej przez Grupe dziatalnosci.

Dziatalnos¢ budowlana realizowana przez ZUE prowadzona jest gtéwnie na rynku infrastruktury kolejowej
oraz miejskiej. Ponizsza tabela prezentuje istotne kontrakty budowlane w realizac;ji.

Wartos¢ kontraktu
netto [min] PLN
przypadajaca na

ZUE S.A.

Nazwa kontraktu* Zamawiajacy

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 t6dzki (km 137,500) — Zduriska Wola Karsznice (km PKP PLK S.A. 583
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”.

Zaprojektowanie i wykonanie robét dla zadania pn. ,Prace na
linii kolejowej nr 25 na odcinku Skarzysko Kamienna -

A - - PKP PLK S.A. 379
Sandomierz” przewidzianego do realizacji w ramach
Programu Operacyjnego Polska Wschodnia.
Opracowanie dokumentacji projektowej i wykonanie robét
budowlanych w formule ,Projektuj i Buduj” w ramach projektu PKP PLK S.A. 372

»Prace na linii kolejowej nr 1 na odcinku Czestochowa -
Zawiercie”.

Zaprojektowanie i wykonanie robét dla zadania nr 1 pn.:
"Prace na odcinku linii kolejowej nr 99 Chabdwka - Zakopane”
oraz dla zadania nr 2 pn.: "Budowa tacznicy w Chabéwce w PKP PLK S.A. 355
ciggu linii kolejowych nr 98 Sucha Beskidzka - Chabdwka |
nr 99 Chaboéwka - Zakopane".

Zaprojektowanie i wykonanie robét dla zadania pn. "Prace na
liniach kolejowych nr 14, 811, na odcinku £6dzZ Kaliska -
Zdunska Wola - Ostréw Wielkopolski, etap I: £t 6dz Kaliska -
Zdunska Wola".

PKP PLK S.A. 340

POIi$ 5.1-12 "Prace na linii kolejowej nr 93 na odcinku

Trzebinia - O$wigcim - Czechowice Dziedzice". PKPPLKSA. 303

Wykonanie rob6t 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. 286

Zaprojektowanie i wykonanie robét w ramach projektu POIiS
5.2 — 4 ,Prace na linii kolejowej nr 146 na odcinku Wyczerpy — PKP PLK S.A. 208
Chorzew Siemkowice”.

Zaprojektowanie i wykonanie rob6t budowlanych w ramach
projektu: ,Prace na liniach kolejowych nr 140, 148,157, 159,
173, 689, 691 na odcinku Chybie — Zory — Rybnik — Nedza / PKP PLK S.A. 96
Turze” w ramach Programu Operacyjnego Infrastruktura i
Srodowisko (POIiS) 2014.
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Opracowanie dokumentacji projektowej oraz realizacja robét
budowlanych w formule ,Projektuj i Buduj” dla projektu POIiS
5.1-16 ,Poprawa przepustowosci Linii Kolejowej E 20 na
odcinku Warszawa - Kutno, Etap |: prace na linii kolejowej nr 3
na odc. Warszawa — Granica LCS towicz".

PKP PLK S.A.

92

Opracowanie projektu budowlanego i wykonawczego oraz
realizacje robét LOT B w formule ,Projektuj i Buduj” w ramach
projektu POIi$ 7.1-19.1.a ,Modernizacja linii kolejowej nr 8,
odcinek Warszawa Okecie — Radom (LOT A, B, F)” — Faza Il.

PKP PLK S.A.

72

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

Zarzad Drég Miasta Krakowa

72

Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych oraz wykup
gruntéw w rejonie stacji Medyka w ramach projektu pn., Prace
Inwestycyjne na przejs$ciu granicznym Medyka - Mosciska II".

PKP PLK S.-A.

64

Wykonanie prac projektowych i rob6t budowlanych dla
projektu "Prace na linii obwodowej w Warszawie (odc.
Warszawa Gotgbki/Warszawa Zachodnia - Warszawa

Gdanska)".

PKP PLK S.A.

59

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

Miasto Gorzéw Wielkopolski -
Urzad Miasta

56

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

Gmina Miejska Krakéw

56

Modernizacja linii kolejowej E 30 Krakéw Medyka odc.
Biadoliny — Tarnéw.

OHL ZS, a.s. S. A. Oddziat w
Polsce

45

Prace na linii kolejowej E59na odcinku Dobiegniew - Stonice-
sie¢ trakcyjna.

Strabag Sp. z 0.0.

45

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

PKP PLK S.A.

41

Utrzymanie, konserwacja i naprawy infrastruktury
tramwajowej w zakresie elektroenergetyki trakcyjnej w
Krakowie w latach 2019-2022.

Gmina Miejska Krakow

41

Budowa wezta przesiadkowego - wezet Zawodzie w ramach
zadania inwestycyjnego "Katowicki System Zintegrowanych
Weztéw Przesiadkowych - wezet Zawodzie".

Tramwaje Slaskie S.A.

38

Przebudowy torowiska wraz z siecig trakcyjng w wezle
Wyszynskiego oraz placu Szarych Szeregdw.

Gmina Miasto Szczecin

37

Zabezpieczenie obiektéw inzynieryjnych na odcinku Deblin-
Lublin w ramach projektu pn.: "Prace na linii kolejowej nr 7
Warszawa Wschodnia Osobowa-Dorohusk na odcinku
Warszawa-Otwock-Deblin-Lublin, etap 1" na linii kolejowej nr 7.

PKP PLK S.A.
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Zlecenia wykonanie rob6t budowlanych w obszarze LCS
Kutno: Modernizacja sieci trakcyjnej odcinek B1.G Krzewie -
Ktodawa (140,000-155,000). Budimex S.A. 34

Zaprojektowanie i wykonanie robét w stacjach Munina i
Zurawica w ramach zadania pn.” Modernizacja linii kolejowej
nr 91 Krakéw Gtéwny Osobowy Medyka i nr 92 Przemysl -
Medyka, odcinek Rzeszéw-granica Panistwa.

PKP PLK S.A.
24

Utrzymanie urzadzen oswietlenia ulicznego i iluminacji
obiektéw Gminy Miejskiej Krakéw z podziatem na cztery Zarzad Drég Miasta Krakowa 16
rejony.

* Kontrakty powyzej 10 min PLN netto.

Dziatalnos¢ projektowa realizowana przez BPK Poznan prowadzona jest w zakresie miejskich i kolejowych uktadéw
komunikacyjnych dla inwestoréw jak i podmiotow realizujgcych kontrakty w konwenciji ,projektuj i buduj”. W okresie
sprawozdawczym najwiekszymi odbiorcami ustug BPK Poznan byty min. spétki: PKP Polskie Linie Kolejowe S.A.,
Thales Polska sp. z 0.0., PGE Dystrybucja S.A. Rzeszéw, BALZOLA sp. z 0.0.

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

4. Portfel zamowien

Zamowienia ZUE z tytutu dziatalnosci budowlanej stanowig najwigkszg pozycje w portfelu zamowien Grupy.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania zakontraktowane roboty budowlano montazowe to wartos$é
1 740 min PLN netto zapewniajgce realizacje prac w latach 2020-2023. W zakresie dziatalnosci projektowej wartos¢
podpisanych uméw do realizacji wynosi 8,8 min PLN netto. Natomiast portfel przyjetych zaméwien na dostawy
materiatéw i urzadzen wynosi 14 min PLN netto. W celu zabezpieczenia realizacji kontraktéw ZUE podpisata szereg
uméw ramowych na dostawy kluczowych materiatow.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania ZUE ziozylo najkorzystniejsze oferty w postepowaniach
przetargowych o wartosci ok. 500 min zt netto.

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

5. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie sprawozdawczym

W | pétroczu 2020 roku Grupa ZUE jak i Spotka zanotowaty spadek r/r przychodow ze sprzedazy odpowiednio o
20% i 21%. Jednoczesnie zarbwno na poziomie jednostkowym jak i skonsolidowanym ulegta zwiekszeniu r/r marza
brutto na sprzedazy, ZUE z 2,5% do 3,9%, Grupa z 2,8% do 3,9%.

Do dnia publikacji sprawozdania Spotka w 2020 roku pozyskata nowe kontrakty o tgcznej wartosci ok.134 min PLN
netto. Obecnie ma ztozone najkorzystniejsze oferty w przetargach o tgcznej wartosci ok. 500 min PLN netto.

Szczegodtowe omowienie wynikow finansowych znajduje sie w czesci Informacje finansowe”.

Jednoczesnie do dnia sporzadzenia niniejszego raportu nie wystgpity inne istotne zdarzenia poza zdarzeniami
operacyjnymi opisanymi szczeg6towo ponizej w pkt 11 i 12 ponizej.
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6. Wplyw pandemii koronawirusa na dziatalnos¢ Grupy ZUE
a) dziatania podjete przez Grupe ZUE

Emitent podjat dziatania prewencyjne majace na celu ograniczenie wsréd pracownikéw i wspotpracownikow ryzyka
zakazeniem koronawirusem obejmujgce m.in. stworzenie pracownikom tam gdzie jest to mozliwe warunkéw do
pracy zdalnej, wdrozenie wytycznych dla pracownikéw i pracownikéw podwykonawcow dotyczacych higieny
i $rodkéw ostroznosci, wyposazenie pracownikéw w srodki ochronne (przytbice, maski, srodki do dezynfekcji itp.),
ograniczenie spotkan biznesowych, szeroka polityke informacyjna nt. dziatan majacych na celu ograniczenie ryzyka

ktorzy przebywali na obszarach o podwyzszonym ryzyku zarazenia.

b) wptyw pandemii koronawirusa na dziatalnos¢ i sytuacje finansowa w | pétroczu 2020 roku

Ogtoszenie stanu epidemii w Polsce, a tym samym wprowadzenie ograniczenn zwigzanych z sytuacja
epidemiologiczng ma wplyw na organizacje pracy zaréwno na realizowanych kontraktach budowlanych jak
i pozostatych obszarach dziatalnosci. Na kontraktach kontakty bezposrednie z przedstawicielami inwestoréw oraz
innych podmiotéw zaangazowanych w budowy zostaty ograniczone do niezbednego minimum przy zachowaniu
nalezytej ostroznosci. Wiekszos¢ kontaktdw, ustalen i odbioréw odbywa sie w sposdb zdalny. Sposéb organizaciji
pracy jest nastawiony na bezpieczenstwo epidemiczne osdéb zaangazowanych w realizacje kontraktow
budowlanych.

Na dzien bilansowy jak réwniez na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie wystepuja istotne zaktdcenia
zwigzane z ograniczeniami epidemicznymi w procesach budowlanych jak réwniez w tancuchu dostaw, ktore
mogtyby wptynaé na wyniki finansowe. Sytuacja jest monitorowana w tym zakresie.

W ocenie Zarzadu ZUE nie zaistniaty przestanki utraty wartosci ani okolicznosci powodujgce koniecznos¢
rozpoznania dodatkowych rezerw zwigzanych ze stanem pandemii. Niezmieniony istotnie zakres dziatalnosci
operacyjnej, jak réwniez przewidywania dotyczgce dalszej realizacji zawartych uméw operacyjnych pozwala na
przygotowanie projekcji potwierdzajgcych wartos¢ odzyskiwang kluczowych aktywéw Spétki.

c) mozliwy wptyw pandemii koronawirusa na dziatalnos¢ i sytuacje finansowa

Na dzien sporzadzenia raportu nie jest mozliwe oszacowanie wptywu pandemii na sytuacje i wyniki Grupy
w przysztosci. Identyfikuje sie ponizsze czynniki, ktére moga mieé¢ wptyw na rynki, na ktérych dziata Emitent i
dziatalno$¢ Grupy w perspektywie kolejnych kwartatow.

Czynniki mogace sie przetozy¢ w sposdb negatywny:

e zaburzenia w tancuchach dostaw moga sie przyczyni¢ do ograniczenia podazy niektérych materiatéw
budowlanych,

e ostabienie kursu PLN wzgledem EUR i USD moze przetozy¢ sie na wzrost cen niektérych importowanych
materiatéw budowlanych,

e ostabienie finanséw osrodkéw miejskich wynikajgce z wprowadzonych ograniczen w zwigzku z pandemia
moze przetozy¢ sie na czasowe wstrzymanie ogtaszania przetargéw na nowe inwestycje infrastrukturalne
w miastach,

e mozliwos¢ wystgpienia probleméw z ptynnoscig niektérych przedsiebiorstw branzowych
(np. podwykonawcéw),

e mozliwos¢ wydtuzenia niektérych realizowanych kontraktow budowlanych w zwigzku z przejsciowymi
opd6znieniami w wydawaniu niektérych pozwolen i zgéd administracyjnych,

e utrudnienia zwigzane z absencjg i czasowym wytgczeniem pracownikow,

e mozliwe zawieszenie prac budowlanych na kontraktach.

Czynniki mogace sie przetozyé w sposdb pozytywny:

e zmiana cen paliw i materiatow ropopochodnych (w zwigzku ze zmianami cen ropy naftowe;j),
e decyzje rzadowe dotyczace kontynuacji krajowych programéw modernizacyjnych infrastrukture
komunikacyjna,
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e uproszczenie procedur dotyczacych m.in. odbioréw prac i obiegu dokumentéw na kontraktach kolejowych
oraz przyspieszenie ptatnosci za wykonane prace,

e mozliwa zwigkszona podaz pracownikéw oraz zmniejszenie presji ptacowej (w zwigzku z rosngcym
bezrobociem w kraju).

7. Cele strategiczne

Gtownym celem strategicznym na lata 2020 - 2022 jest maksymalne wykorzystanie obecnej perspektywy unijnej w
realizowanych zakresach dziatalnosci.

Cele strategiczne skierowane sg na:

o utrzymanie pozycji jednego z lideréw rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury kolejowe;j,
o utrzymanie pozycji jednego z lideréw rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury miejskiej,
o wzmochnienie udziatu w rynku projektowania uktadéw komunikacyjnych,

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

W 2020 roku dziatania Emitenta w obszarze realizacji strategii skupione sg na pozyskiwaniu kolejnych kontraktéw
budowlanych oraz prawidtowej realizacji kontraktow zawartych w poprzednich okresach.

W okresie dtugoterminowym celem Spoétki jest rozwdj oferty ustug serwisowych oraz utrzymaniowych
dla infrastruktury miejskiej i kolejowe;j.

Cele strategiczne w poszczegdlnych perspektywach czasowych realizowane sg z uwzglednieniem aspektow
niefinansowych tj. w szczegdlnosci z poszanowaniem aspektdéw zwigzanych z prawami cztowieka, zagadnieniami
pracowniczymi czy tez wptywem na otoczenie lokalne oraz srodowisko naturalne.

8. Perspektywy rozwoju rynku

W lipcu 2020 r. 27 panstw UE osiggneto porozumienie w sprawie budzetu UE na lata 2021-2027. W ramach réznych
programoéw unijnych Polska bedzie mogta skorzysta¢ z srodkéw w kwocie ok. 750 mid PLN (w formie dotacji
i niskooprocentowanych pozyczek). Zgodnie z przekazywanymi informacjami Polska ma by¢ najwiekszym w UE
beneficjentem polityki spéjnosci w UE i otrzyma w tym zakresie ok. 66,8 mld EUR, w ramach ktérej m.in. sa
przewidziane srodki na rozwdj infrastruktury®.

Zgodnie z informacjami z m.in. Ministerstwa Infrastruktury pomimo spowolnienia gospodarczego wywotanego
przez pandemie koronawirusa inwestycje infrastrukturalne m.in. na kolei beda kontynuowane zgodnie
z planowaniem dtugoterminowym?2.

Rynek budownictwa infrastruktury kolejowej

Na krajowym rynku budownictwa infrastruktury kolejowej trwa realizacja najwiekszego w historii programu
modernizacji polskich dréog kolejowych — Krajowego Programu Kolejowego (KPK). We wrzesniu 2019 roku warto$¢
KPK zostata zwigkszona o kwote 5,7 mld PLN do tgcznej wartosci ponad 75 mld PLN3. Aktualnie w realizacji jest
ok. 46 mld PLN“. Realizacja catego programu przewidziana jest do roku 2023. Przygotowywana jest réwniez
dokumentacja projektowa na zadania finansowane z kolejnej perspektywy unijnej. Jak przekazata w sierpniu 2020
r. PKP PLK w 2021 roku zaktada gotowe dokumentacje projektowe o wartosci ok. 36-40 mld PLN oraz kilkanascie
mld PLN w 2022 roku.> Ma to umozliwi¢ ciggtos¢ realizacji zadan i unikniecie tworzenia sie tzw. gorek i dotkéw
pomiedzy perspektywami unijnymi, co miato negatywny wptyw na branze w przesztosci. W kolejnej perspektywie
tj. od roku 2021, oprécz zadan modernizacyjnych beda réwniez realizowane budowy nowych drég kolejowych, m.in.
projekt Centralnego Portu Komunikacyjnego wraz z komponentem kolejowym (budowa nowych linii o dtugosci ok.
1800 km).

Rynek budownictwa infrastruktury miejskiej

1 https://www.gov.pl/web/fundusze-regiony/750-mld-zl-w-latach-2021-2027-jest-sukces-na-szczycie-rady-europejskiej

2 https://www.rynekinfrastruktury.pl/wiadomosci/drogi/adamczyk-inwestycje-drogowe-i-kolejowe-nadal-beda-realizowane-71197.html
3 https://www.rynek-kolejowy.pl/wiadomosci/krajowy-program-kolejowy-zwiekszony-o-kolejne-57-mld-z|-93578.html

4 https://raportkolejowy.pl/ireneusz-merchel-proces-inwestycyjny-jest-kontynuowany/

5 https://stooq.pl/n/?f=1367795
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Na rynku miejskim intensywnos$¢ rozpoczynania i realizacji nowych inwestycji infrastrukturalnych w kolejnych
latach bedzie uzalezniona od kondycji finansowej poszczegdlnych osrodkéw miejskich, na ktéra obecnie maja
wptyw ograniczenia w zwigzku z pandemig koronawirusa.

W obecnej perspektywie unijnej 2014 — 2020 w osrodkach posiadajgcych komunikacje tramwajowg preferowanym
kierunkiem rozwoju zbiorowego systemu transportowego jest infrastruktura tramwajowa. W perspektywie tej
polskie miasta zaplanowaly tgcznie budowe ponad 100 km nowych oraz modernizacje 200 km istniejgcych linii
tramwajowych. Z uwagi na to, iz miejski transport szynowy uznawany jest za proekologiczny, w ramach przysztej
perspektywy unijnej 2021-2027 inwestycje bedg miaty duze mozliwosci sfinansowania.

Budowe lub modernizacje nowych linii planujg takie miasta jak m.in. Krakéw, Warszawa, Olsztyn, Gdansk,
Bydgoszcz, Szczecin, Poznan czy miasta Aglomeracji Slaskiej. W Warszawie planowana jest réwniez budowa
najnowoczesniejszej w Polsce zajezdni tramwajowej.

Rynek miejski jest dla Spotki gtéwnym kierunkiem dywersyfikacji portfela zamoéwien. ZUE aktywnie dazy do
zwiekszenia udziatu portfela miejskiego pozyskujac zlecenia typu ,buduj” jak réwniez ,utrzyma;j”.

9. Czynniki, ktére w ocenie Emitenta beda miaty wptyw na rozwéj Emitenta oraz jego
Grupy

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

¢ mozliwo$¢ nieterminowego regulowania zobowiazan wobec Grupy ZUE przez Zamawiajacych

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

¢ opoznienia lub niekorzystne rozstrzygniecia przetargow, 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 sadu na orzeczenia wydane przez organ
rozpoznajgcy odwotania wnoszone w postepowaniach o udzielenie zamowien publicznych. Ponadto, istnieje ryzyko
opodznienia ogtaszania lub rozstrzygania przetargdw przez instytucje zamawiajgce. Ryzyka te mogg powodowac
w przysztosci znaczne wydtuzenie terminu zawarcia umoéw z inwestorami zaréwno na rynku infrastruktury miejskiej,
kolejowej jak i energetycznej. Zaistnienie ww. zdarzern mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe
osiggane przez Grupe.

Przewlektos¢ postepowan przetargowych skutkuje koniecznoscig poniesienia dodatkowych kosztéw zwigzanych
z postepowaniami, ryzykiem wzrostu cen materiatéw i ustug, jak réwniez 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 $niegu. Moze to réwniez
skutkowac ryzykiem uzaleznienia realizacji zadania od innych czynnikow, np. termindéw udzielenia przez
zamawiajgcego zamknie¢ torowych, czy termindw, w ktérych mozliwa jest wycinka drzew i krzewéw.

Z ww. powoddw, Grupa ZUE liczy sie z mozliwoscig przesuniecia czesci z przychodéw planowanych na biezacy
rok obrotowy na rok kolejny.

Ze wzgledu na rosnace koszty realizacji kontraktéw coraz czesciej obserwowane jest odwotywanie postepowan
przetargowych z uwagi na przekroczenia przez oferentéw powstatych wczesniej kosztoryséw inwestorskich.
Zjawisko to byto szczegdlnie widoczne w 2018 i 2019 roku i dotyczy zaréwno rynku kolejowego jak i miejskiego.

¢ niestabilno$é cen surowcéw oraz paliw ptynnych

W dziatalnosci budowlanej Grupy Kapitatowej wykorzystywane sg gtéwnie takie materiaty i surowce, jak: beton,
kruszywa, asfalty, elementy ze stali (m.in. stupy dla sieci trakcyjnej tramwajowej, kolejowej i energetyki wysokich
napie¢ stupy oswietleniowe, szyny, rozjazdy kolejowe) oraz elementy z miedzi i aluminium (m.in. kable
energetyczne, liny, drut jezdny) jak réwniez, z racji posiadania duzego parku maszynowego - paliwa ptynne (olej
napedowy, benzyna). Do wzrostéw cen moze sie réwniez przyczyni¢ naktadanie na materiaty réznych 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 swiadczonych przez podwykonawcow

W ramach realizowanych kontraktéw Grupa ZUE zleca czes¢ prac budowlano-montazowych wyspecjalizowanym
podwykonawcom. Wzrost ptac powigzany m.in. ze wzrostem ptacy minimalnej skutkuje zwiekszeniem ryzyka
w oszacowaniu ponoszonych kosztéw dziatalnosci przez podwykonawcow z branzy budowlanej, a tym samym
wptywa bezposrednio na wzrost cen ustug $wiadczonych przez podwykonawcéw, co przektada sie negatywnie na
wyniki finansowe Grupy. Spodziewany na rynku wzrost liczby realizowanych przetargéw moze mieé¢ negatywny
wptyw na mozliwos¢ pozyskania podwykonawcédw na niektére branze jak i na wzrost kosztow ustug
podwykonawczych.

¢ niestabilno$¢ kursu EUR/PLN

Grupa ZUE dokonuje czesci zakupéw z zagranicy w walutach obcych, co powoduje wystepowanie ryzyka
kursowego, ktére moze mie¢ negatywny lub pozytywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe. Ponadto,
czes$¢ zakupow od podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ operacyjng w Polsce - choé wyrazona w PLN - jest
réwniez posrednio narazona na ryzyko kursowe w zwigzku z przeniesieniem tegoz ryzyka z dostawcy-importera na
podmioty z Grupy ZUE.

e wyniki prowadzonych postepowan sadowych
Z uwagi na fakt, iz spotki wchodzace w skiad Grupy sa strong postepowan, sadowych zaréwno ze strony

zobowigzan jak i wierzytelnosci, ich rozstrzygniecia mogg mie¢ wptyw na osiggane przez Grupe ZUE wyniki
finansowe.

10.Ryzyka, ktore w ocenie Grupy Kapitatowej ZUE moga mie¢ wplyw na osiagniete
przez nig wyniki w kolejnych okresach

¢ Ryzyko zwigzane z plynnoscia 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. Wydtuzajgce sie procedury odbiorowe
zrealizowanych rob6t przy jednoczesnym obowigzku zaptaty podwykonawcom w ciggu maksimum 30 dni
powodujg bardzo duze zaangazowanie $rodkéw w biezgca dziatalnos¢. Sytuacje pogarszajg rowniez w
10% niezaptacone materiaty oczekujgce na zabudowanie.

¢ Ryzyko zwigzane z logistyka dostaw
Zagrozenie zwigzane z okresowag kumulacja 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 opéZnieniem w stosunku do harmonogramu
zawartego w umowie, istnieje ryzyko spietrzenia robét w jednym czasie, co moze powodowa¢ niedopasowanie
technologiczne do realizowanych zadan lub niedotrzymanie okreslonych w umowie terminéw nie z winy Grupy.
Zrealizowanie sie wspomnianych czynnikéw moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

¢ Ryzyko zwigzane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych, mozliwoscia ich zaskarzania, a takze
dziataniem osaéb trzecich, majacym wplyw na realizacje prac projektowych lub budowlanych wykonywanych
przez spétki Grupy
Dziatalnos¢ prowadzona przez Grupe wymaga niekiedy uzyskiwania decyzji administracyjnych, ktére umozliwiaja
realizacje projektéw, przewidzianych m.in. przepisami Prawa budowlanego, Kodeksu postepowania
administracyjnego (KPA) lub Prawa ochrony srodowiska. Nie mozna wykluczy¢ nieuzyskania powyzszych decyz;ji
administracyjnych albo istotnego przedtuzenia postepowan dotyczacych ich wydania. Nie jest mozliwe réwniez
wykluczenie ryzyka nieukonczenia lub opdznienia w wykonaniu przez podmioty trzecie, prac niezbednych do
rozpoczecia realizacji projektéw przez spotki Grupy. Wystgpienie tych czynnikéw mogtoby skutkowac
niemoznoscig badz znacznym opdznieniem w realizacji projektéw budowlanych, a w konsekwencji mie¢ istotny
wptyw na wyniki finansowe Grupy.

¢ Ryzyko zwigzane z trafnoscig w oszacowaniu kosztéw planowanych i realizowanych kontraktéw

Ryzyko niedoszacowania cen kontraktéw moze wystepowac¢ w przypadku trudnych do zidentyfikowania na etapie
przygotowania przez Grupe oferty przetargowej prac niezbednych do wykonania zamowienia i objetych cena
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ryczattowa za ich wykonanie. Nie mozna w catos$ci wykluczy¢ tego ryzyka, ktére mogtoby wywrzeé¢ negatywny
wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

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

W ramach realizacji kontraktow budowlanych, Grupa korzysta z ustug podwykonawcéw rob6t budowlanych, a takze
zawiera umowy konsorcjum. Przepisy Kodeksu cywilnego oraz Prawa zaméwien publicznych przewiduja solidarng
odpowiedzialnos¢ wykonawcy, ktéry zawart umowe z podwykonawcag za zaptate wynagrodzenia za roboty
budowlane wykonane przez dalszych podwykonawcow oraz solidarng odpowiedzialnos¢ cztonkéw konsorcjum
budowlanego wzgledem zamawiajgcego za nalezyte wykonanie zobowigzan wynikajgcych z uméw o zaméwienie
publiczne. Grupa moze zatem zostaé¢ zobowigzana do zaptfaty wynagrodzenia za roboty budowlane naleznego
dalszym podwykonawcom, jak i ponosi¢ odpowiedzialnos¢ w zwigzku z niewykonaniem lub nienalezytym
wykonaniem umowy o zamowienie publiczne przez konsorcjanta. Zrealizowanie sie ww. czynnikéw ryzyka moze
mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

® Ryzyko zwigzane z nienalezytym wykonaniem umoéw przez kluczowych kontrahentéw.

W ramach realizacji kontraktéw 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 kontrahentdw np. niezgodne z umowg lub wadliwe
wykonanie przez podwykonawce zleconych prac czy tez nieuznanie uzasadnionego roszczenia przez inwestora.
Zrealizowanie sig ww. czynnikow ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

e Ryzyko zwigzane z mozliwoscig realizacji zabezpieczen ustanawianych na podstawie umoéw

o roboty budowlane, obowigzku zaptaty kar umownych, a takze sporéw sadowych z tym zwigzanych
Zawierane przez Grupe umowy o roboty budowlane i umowy o dzieto przewiduja obowigzek ustanowienia
zabezpieczen nalezytego i terminowego wykonania przedmiotu umowy oraz usuniecia wad i usterek w postaci
kaucji badz gwarancji bankowej albo ubezpieczeniowej. Ponadto w ostatnim czasie, Zamawiajgcy oczekujg coraz
dtuzszych okreséw gwarancyjnych. Umowy te wprowadzajg rowniez kary umowne m.in. z tytutu przekroczenia
terminu realizacji prac w nich okreslonych. Grupa nie moze wykluczy¢ ryzyka niedotrzymania terminéw wykonania
przedmiotu zawartych uméw o roboty budowlane lub o dzieto, a takze niedotrzymania terminéw wykonania
robét/prac gwarancyjnych zwigzanych z usuwaniem wad i usterek, co w konsekwencji wigze si¢ 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. uméw. Zrealizowanie sie wspomnianych czynnikdw moze mie¢ negatywny wplyw na wyniki
finansowe Grupy.

¢ Ryzyko zwigzane z upadtos$cig kontrahentéow handlowych

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka upadtosci kontrahentéw handlowych Grupy. W wyniku upadtosci podwykonawcéw,
dostawcow lub konsorcjantéw Grupa mogtaby by¢ narazona na nieukoriczenie przedmiotu uméw w terminie czy
nieterminowe usuniecie wad lub usterek, z czym mogtaby sie wigza¢ konieczno$é¢ zaptaty kar umownych lub
odszkodowan. Mogtaby réwniez zosta¢ pociggnieta do solidarnej odpowiedzialnosci za wynagrodzenie nalezne
dalszym podwykonawcom czy z tytutu niewykonania umowy przez konsorcjanta, jak i mogtaby musie¢ ponies¢
koszty zastepczego wykonania niezrealizowanych przez upadtego prac czy dostaw. Upadtosé
zleceniodawcy/zamawiajgcego narazataby z kolei Grupe na nieotrzymanie wynagrodzenia za wykonane prace.
Wystapienie powyzszych czynnikdw miatoby negatywny wptyw na poziom wynikéw finansowych osigganych przez
Grupe.

¢ Ryzyko zwigzane z gwarancjami zaptaty za roboty budowlane

Zgodnie z przepisami Kodeksu cywilnego wykonawca robo6t budowlanych, ktéremu spoétka z Grupy zlecita realizacje
projektu budowlanego, moze w kazdym czasie zada¢ od tej spotki, wystepujacej jako zamawiajgcy, gwarancji
zaptaty do wysokos$ci ewentualnego roszczenia z tytutu wynagrodzenia wynikajgcego z umowy oraz zlecen
dodatkowych. Brak wystarczajgcej gwarancji zaptaty stanowi przeszkode w wykonaniu robét budowlanych z
przyczyn dotyczacych spétek Grupy i uprawnia wykonawce do odstgpienia od umowy na podstawie art. 649[4] §1
Kodeksu cywilnego, jak i do zadania wynagrodzenia na podstawie art. 639[4] §3 Kodeksu cywilnego. Spowodowaé
to moze wzrost kosztéw i opoznienie realizacji projektéw budowlanych lub wrecz uniemozliwi¢ ich realizacje, co
moze mie¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowga Grupy.
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¢ Ryzyko zwigzane ze zmiang przepisow prawa, w tym prawa podatkowego

Czeste nowelizacje, niesp6jno$¢ oraz brak jednolitej interpretacji przepisbw prawa w szczegélnosci prawa
podatkowego pocigga za sobg istotne ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym, w jakim Grupa prowadzi
dziatalnos$é. W szczegdlnosci nie mozna wykluczyé ryzyka kwestionowania przez organy podatkowe, w oparciu np.
o interpretacje wydawane przez Ministra Finanséw, rozliczen podatkowych dokonywanych przez Grupe w zwigzku
z realizowanymi transakcjami, zaréwno w normalnym toku dziatalnos$ci spétek Grupy, jak i innymi (np. transakcjami
kapitatowymi). W efekcie niekorzystne dla Grupy zmiany przepiséw badz ich interpretacje moga mie¢ negatywny
wptyw na sytuacje finansowa.

¢ Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nowych kontraktéw

Grupa bierze udziat w przetargach o zamdwienia publiczne, ujmujgc docelowe kontrakty w swoich planach
finansowych. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka negatywnych rozstrzygnie¢ uniewaznien przetargéw ze strony
zamawiajacych czy tez opdznied w ogtaszaniu lub rozstrzyganiu przetargéw. 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 rosnaca konkurencja

Grupa ZUE dziata na konkurencyjnym rynku, na ktérym prowadzga dziatalnos¢ zaréwno 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 przedsigbiorstw budowlano-remontowych oraz pozyskania przez nich nowych zrédet
finansowania. Na dziatalno$¢ Grupy ZUE moze mie¢ takze wplyw pojawienie sie nowych konkurentéw, ktérzy
réwniez dostrzega pozytywne perspektywy rozwoju budownictwa infrastrukturalnego w Polsce. Ewentualny wzrost
poziomu konkurencji na rynkach dziatalnosci Grupy ZUE moze negatywnie wptyng¢ na poziom jej przychoddw oraz
realizowanych marz i w efekcie negatywnie wptywac¢ na wysokos¢ jej wynikéw finansowych.

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

Prawo zamodwien 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 rozpoznajacy odwotania wnoszone w postgpowaniach o udzielenie zamowien publicznych, co
w konsekwencji moze powodowac¢ znaczne wydtuzenie terminu zawarcia umowy z inwestorem. Ponadto nie jest
mozliwe wykluczenie ryzyka zajscia zdarzen, ktére stanowityby podstawe do wykluczenia Grupy z postepowan
przetargowych w oparciu o przestanki okreslone w ustawie Prawo zamowien publicznych. Zaistnienie ww. zdarzen
mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

¢ Ryzyko zwigzane z europejskim dofinansowaniem inwestyc;ji kolejowych

Przyjety w 2015 r. 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. Program stanowi kontynuacje programu wieloletniego pod nazwg Wieloletni Program
Inwestycji Kolejowych do roku 2015, z perspektywa do roku 2020. Szacuije sig, ze PKP PLK SA otrzyma w ramach
dofinansowania ze $rodkéw UE kwote znaczng czes¢ srodkdéw na finansowanie KPK. Nie mozna wykluczyé,
ze zmiany polityczne dokonujgce sie w ramach Unii Europejskiej moga wptyna¢ na zaktadany pierwotnie poziom
finansowania inwestycji kolejowych w Polsce.

® Ryzyko zwigzane z pozyskaniem finansowania na realizacje kontraktéw budowlanych, pozyskaniem gwarancji
kontraktowych i wadialnych

Z uwagi na trudng sytuacje w sektorze budowlanym istnieje ryzyko, iz zaréwno banki (w zakresie kredytow

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

lub wadialnych), ogranicza dostepnos¢ zZrédet finansowania i innych instrumentéw finansowych, co moze

skutkowac ograniczeniem liczby jak i skali prowadzonych prac.

¢ Ryzyko zwigzane z warunkami atmosferycznymi

Prace budowlane prowadzone przez Grupe zaréwno w zakresie infrastruktury miejskiej, energetycznej
jak i kolejowej nie moga byé prowadzone podczas niesprzyjajgcych warunkéw atmosferycznych. W okresie
jesiennym oraz zimowym, ze wzgledu na zbyt niskg temperature powietrza, dla zachowania reziméw
technologicznych wiele rob6t musi zosta¢ 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 wptyna¢ niekorzystnie na wyniki finansowe Grupy ZUE.
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¢ Ryzyko zwigzane z sytuacjq spoteczno-ekonomiczna 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 inwestyc;ji, stopy inflacji,
stopy bezrobocia i wysokosci deficytu budzetowego. Ewentualne negatywne zmiany w sytuacji
makroekonomicznej Polski moga generowac ryzyko dla prowadzonej przez Grupe dziatalno$ci gospodarczej i tym
samym wptywac¢ na wyniki finansowe Grupy.

¢ Ryzyko stép procentowych

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

e Ryzyko niestabilnosci marz

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

¢ Ryzyko zwigzane z wptywem pandemii koronawirusa na przebieg proceséw budowalnych

Pojawienie sie czynnikdéw o charakterze nieprzewidywalnym i zasiegu globalnym takich jak np. pandemia choroby
wirusowej moze w perspektywie krétko i dtugoterminowej przyczyni¢ sie do zachwiania réwnowagi
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 migdzynarodowym, problemy
z logistykg dostaw towaréw i ustug, zaburzenia cykléw produkcyjnych materiatéw budowlanych (ograniczona
podaz).

Obecna sytuacja moze mie¢ negatywny wptyw na procesy budowlane poprzez spowolnienie lub zastopowanie
procedur administracyjnych. Nie mozna rowniez wykluczy¢ sytuacji, w ktérych praca na poszczegdlnych
kontraktach budowlanych zostanie zawieszona.

Obecne zagrozenie epidemiczne moze dotkngé wszystkie strony proceséw inwestycyjnych w branzy budownictwa
tj. wykonawcdw, podwykonawcéw jak rowniez zamawiajgcych.

Mozliwe sg réwniez utrudnienia zwigzane z absencjg i czasowym wytgczeniem pracownikédw. Emitent podijat
dziatania prewencyjne majgce na celu ograniczenie wsrdd pracownikéw i wspotpracownikow ryzyka zakazenie
koronawirusem obejmujgce m.in. stworzenie pracownikom tam gdzie jest to mozliwe warunkéw do pracy zdalnej,
zmiane formuty spotkan biznesowych, szeroka polityke informacyjng nt. dziatan majgcych na celu ograniczenie
ryzyka zainfekowania, jak réwniez Sciezki dziatania w wypadku zainfekowania, ograniczenie kontaktu z
pracownikami, ktorzy przebywali na obszarach o podwyzszonym ryzyku zarazenia.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania u Emitenta nie wystgpity zaktdcenia zwigzane z ograniczeniami
epidemicznymi w procesach budowlanych jak réwniez w tancuchu dostaw, ktére mogtyby wplyng¢ na
harmonogram realizowanych przez Spétke prac budowalnych. Niemniej jednak Spoétka bierze pod uwage
mozliwosé, ze niektdre lub wszystkie ryzyka moga zaistnieé, w zwigzku z czym stale monitoruje sytuacje.

Emitent identyfikuje réowniez ryzyka a dotyczace zagadnien spotecznych, pracowniczych, srodowiska naturalnego,
poszanowania praw cztowieka oraz przeciwdziatania korupciji, ktére zostaty szczegdtowo opisane w Sprawozdaniu
Zarzadu ZUE S.A. z dziatalnosci Jednostki Dominujgcej ZUE S.A. oraz Grupy Kapitatowej ZUE za 2019 rok.
W poréwnaniu do informacji przedstawionych w raporcie rocznym nie zidentyfikowano istotnych zmian w zakresie
katalogu i opiséw tych ryzyk.

11.Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym

Dotyczace robét budowlanych:

31 stycznia 2020 roku zostata podpisana przez ZUE umowa z Strabag sp. z 0.0. (Strabag), na podstawie ktorej
Spotka wykona roboty budowlane i ustugi podwykonawcze polegajgce na kompleksowym wykonaniu robét
zwigzanych z przebudowa sieci trakcyjnej na realizowanej przez Strabag na rzecz PKP PLK S.A. inwestycji pn.
,Modernizacja systemoéw torowych wraz z infrastrukturg towarzyszaca na linii kolejowej E 59 na odcinku
Dobiegniew — Stonice, od km 105,820 do km 128,680 w ramach projektu: ,Prace na linii kolejowej E59 na odcinku
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Wronki - Stonice”. Warto$¢é netto umowy: 44,9 min PLN. Termin realizacji zadan objetych umowa to kwiecief 2022
roku. (Raport biezacy 3/2020)

12 lutego 2020 roku zostat podpisany aneks do umowy z Kolejowymi Zaktadami Automatyki S.A., o ktorej
podpisaniu Spétka informowata w raportach biezacych nr 61/2017 i 33/2019. Warto$¢ netto umowy ulegta
zwiekszeniu o ok. 6,2 min PLN netto, natomiast aktualny termin realizacji umowy obejmuje okres do konca lipca
2020 roku. (Raport biezacy 5/2020)

W zwigzku z otrzymaniem przez Spoétke w dniu 13 lutego 2020 roku obustronnie podpisanej umowy z PKP Polskie
Linie Kolejowe S. A. (PKP PLK) na zadanie pn. ,Zaprojektowanie i wykonanie dodatkowych zakreséw robét branzy
SRK (sterowanie ruchem kolejowym) dla zadania nr 1 pn.: ,Prace na odcinku linii kolejowej nr 99 Chabdwka -
Zakopane” realizowanego w ramach projektu ,Prace na liniach kolejowych nr 97, 98, 99 na odcinku Skawina -
Sucha Beskidzka — Chabdwka - Zakopane” (Umowa), tgczna warto$¢ netto umoéw zawartych z PKP PLK
a spotkami z Grupy Kapitatowej ZUE w okresie od dnia 18 wrzesnia 2019 roku wyniosta ok. 17,8 min PLN netto.
Wspétpraca Spotki z PKP PLK w ramach wskazanej powyzej tagcznej wartosci uméw, obejmuje w szczegélnosci
ww. Umowe o wartosci ok. 12 min PLN netto (14,8 min PLN brutto). Termin realizacji Umowy zostat ustalony na
koniec sierpnia 2021 roku. (Raport biezacy 6/2020)

W dniu 17 marca 2020 roku Spoétka realizujgca na rzecz PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. (Zamawiajgcy) umowe na
zadanie pn. Zaprojektowanie i wykonanie robét dla zadania pn. "Prace na liniach kolejowych nr 14, 811, na odcinku
tédz Kaliska - Zduriska Wola - Ostréw Wielkopolski, etap I: £6dZ Kaliska — Zduriska Wola” (Umowa, Kontrakt),
ztozyta oswiadczenie o odstgpieniu od Umowy tj. oswiadczenie o odstgpieniu od catej reszty niespetnionego
$wiadczenia (catej pozostatej czesci niezrealizowanych prac i rob6t budowlanych) wynikajacego z Umowy zawartej
migdzy Spétka, a Zamawiajgcym, z przyczyn lezgcych po stronie Zamawiajacego. W dniu 5 maja 2020 roku Emitent
uzgodnit z Zamawiajgcym zasady kontynuacji przez ZUE prac zwigzanych z realizacjg Kontraktu. (Raporty biezace
9/2020 i 14/2020)

15 kwietnia 2020 roku Spotka otrzymata obustronnie podpisany aneks (Aneks) do umowy podwykonawczej
zawartej w czerwcu 2019 roku z Pilar-Rail sp. z 0.0. z siedzibg w Raszynie (Podwykonawca), w zwigzku z czym
taczna wartos¢ uméw i zlecen zawartych pomiedzy ZUE a Podwykonawcg od czerwca 2019 roku wyniosta
ok. 30,4 min PLN netto. (Raport biezacy 10/2020)

16 kwietnia 2020 roku zostata podpisana przez konsorcjum w sktadzie: ZUE (Lider) i FDO sp. z 0.0., umowa z
Miastem Gorzéw WIlkp., Przedsiebiorstwem Wodociggow i Kanalizacji Sp. z 0.0., Polska Spdtka Gazownictwa Sp. z
0.0., 0ddziat Zaktad Gazowniczy w Gorzowie Wielkopolskim (tgcznie Zamawiajacy) na inwestycje pn. ,Przebudowa
drogi wraz z torowiskiem w ul. Chrobrego i ul. Mieszka | w ramach zadania pn. ,System zréwnowazonego
transportu miejskiego w Gorzowie WIkp.”. Spétka informowata o wyborze oferty jako najkorzystniejszej
w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie w raporcie biezagcym nr 7/2020. Warto$¢ netto umowy:
56,1 min PLN, z czego 95% przypada dla Spotki. Warto$é brutto umowy: 69,0 min PLN. Termin realizacji zadania:
18 miesiecy od dnia zawarcia umowy. (Raport biezacy 11/2020)

14 maja 2020 roku Spoétka powzieta informacje o ztozeniu przez ZUE najkorzystniejszej oferty w postepowaniu
przetargowym na zadanie pn. ,Przebudowa torowiska wraz z siecig trakcyjng od pl. Zotnierza do petli Niebuszewo
oraz w ciggu pl. Zotnierza Polskiego - ul. Matejki - ul. Pitsudskiego (do pl. Rodta)". Zamawiajgcy: Gmina Miasto
Szczecin. Wartos$é netto ztozonej oferty: 141,8 min PLN. Wartos$¢ brutto: 174,4 min PLN. Termin realizacji zadania:
720 dni od dnia zawarcia umowy. (Raport biezacy 15/2020)

Finansowe:

28 stycznia 2020 roku zostat podpisany przez Spotke z BNP Paribas Bank Polska S.A. (Bank) pakiet anekséw
odnoszgacych sie do umowy o finansowanie, o ktérej Spotka informowata m.in. w raporcie biezgcym 72/2017 oraz
kolejnych raportach okresowych. Na podstawie powyzszych anekséw ustalono wysokos$é przyznanego Spétce
w ramach linii limitu na kwote 100 min PLN z wytgcznym przeznaczeniem na udzielanie przez Bank na zlecenie
Spétki gwarancji bankowych wszystkich rodzajéw (w tym, w szczegdlnosci gwarancji przetargowych, zwrotu
zaliczki, wykonania umowy) oraz wydtuzono okres biezgcego udostepnienia limitu na 12 miesiecy od dnia zawarcia
powyzszych anekséw. (Raport biezacy 1/2020)

5 lutego 2020 roku Spoétka opublikowata wstepne wyniki finansowe za 2019 rok. (Raport biezacy 4/2020)
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4 maja 2020 roku Spoétka zawarta aneks do umowy generalnej o udzielanie ubezpieczeniowych gwarancji
kontraktowych z Korporacjg Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych S.A. Na podstawie aneksu w szczegdlnosci
zwiekszono wysokos$¢ przyznanego Spétce limitu linii z 30 min PLN do 40 min PLN. (Raport biezacy 13/2020)

26 maja 2020 r. do Spdtki wptynety obustronnie podpisane 2 aneksy do uméw z mBankiem S.A. (Bank), na
podstawie ktérych Bank udostepnia Spétce produkty bankowe w tym w zakresie udostepnienia linii gwarancyjnych
oraz kredytéw dotyczacych finansowania biezacej dziatalnosci. Na mocy jednego z powyzszych dokumentéw
ustalono wysokos$¢ przyznanego na podstawie umowy ramowej limitu linii gwarancyjnej na kwote 100 min PLN i
okres jej wykorzystania do dnia 31 maja 2021 roku. Na mocy drugiego z powyzszych dokumentéw ustalono
wysoko$é przyznanego na podstawie umowy wspétpracy limitu linii gwarancyjnej na kwote 25 min PLN i okres jej
wykorzystania do dnia 31 maja 2021 roku. (Raport biezacy 17/2020)

Korporacyjne:

W dniu 22 kwietnia 2020 roku Zarzad ZUE podjat uchwate w sprawie rekomendowania Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu Spétki przeznaczenia zysku netto za rok obrotowy 2019 w wysokosci 3 135 tys. PLN w catosci na
kapitat zapasowy. Rada Nadzorcza Spétki pozytywnie zaopiniowata wniosek Zarzadu w dniu 18 czerwca 2020 roku.
(Raport biezacy 12/2020 i 18/2020)

W dniu 21 maja 2020 r. Spétka otrzymata od NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(Towarzystwo) zawiadomienia o zejsciu przez wszystkie fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Towarzystwo
ponizej progu 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki. (Raport biezacy 16/2020)

12.Istotne zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

17 lipca 2020 r. wptyneta do Spoétki obustronnie podpisana umowa z PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. na inwestycje
pn. Zaprojektowanie i wykonanie rob6t w stacjach Munina i Zurawica w ramach zadania pn. ,Modernizacja linii
kolejowej nr 91 Krakéw Gtdwny Osobowy - Medyka i nr 92 Przemys| - Medyka, odcinek Rzeszdw - granica panstwa.”.
Spétka informowata o wyborze oferty jako najkorzystniejszej w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe
zadanie w raporcie biezagcym nr 19/2020. Warto$é netto umowy: 23,4 min PLN. Wartos$¢ brutto: 28,8 min PLN.
Termin realizacji zadan objetych umowa to 670 dni od dnia zawarcia umowy. (Raport biezacy 22/2020)

17 lipca 2020 r. Spétka powzieta informacje o ztozeniu przez ZUE oferty z najnizszg ceng w postepowaniu
przetargowym na zadanie pn. ,Rozbudowa linii tramwajowej w Olsztynie”. Zamawiajgcy: Gmina Olsztyn. Wartos¢
netto ztozonej przez ZUE oferty: 310,7 min PLN. Wartos¢ brutto: 382,2 min PLN. Termin realizacji zadania: 791 dni
od daty zawarcia umowy. 17 sierpnia 2020 r. Spétka powzieta informacje o wyborze przez Zamawiajgcego jako
najkorzystniejszej oferty ztozonej przez Spétke w przedmiotowym przetargu. (Raport biezacy 23/2020 i 28/2020)

21 lipca 2020 r. Spétka powzieta informacje o ztozeniu przez ZUE oferty z najnizszg ceng w postgpowaniu
przetargowym na wykonanie |l czesci zadania pn. ,Przebudowa torowiska tramwajowego na odcinku od ul.
Torunskiej do petli tramwajowej na OM Rzadz” oraz ,Przebudowa ulicy Chetminskiej na odcinku od ul. Laskowickiej
do ul. Wiejskiej” w ramach zadan inwestycyjnych pn. ,Przebudowa infrastruktury tramwajowej dla potrzeb
transportu publicznego w Grudzigdzu” oraz ,Przebudowa fragmentu drogi wojewddzkiej nr 498 (ul. Chetmiriska) w
Grudzigdzu”. Zamawiajacy: Zarzad Drég Miejskich w Grudzigdzu. Warto$¢ netto ztozonej przez ZUE oferty: 47,7 min
PLN. Warto$¢ brutto: 58,6 min PLN. Termin realizacji zadania: do 31 pazdziernika 2021 r. (Raport biezacy 24/2020)

30 lipca 2020 r. Spotka zawarta z Bankiem BNP Paribas Bank Polska S.A. umowe wielocelowej linii kredytowe;j
premium, w ramach ktorej Spotka otrzyma limit kredytowy do maksymalnej wysokosci 30 min PLN. Limit kredytowy
zostanie udostepniony Spoétce na okres do 30 lipca 2022 roku. Okres kredytowania zostat ustalony do dnia 30 lipca
2030 roku. (Raport biezacy 25/2020)

30 lipca 2020 r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie ZUE, ktére m.in. podjeto uchwate o przeznaczeniu zysku
netto za rok obrotowy 2019 w wysokosci 3 135 tys. PLN w catosci na kapitat zapasowy (Raport biezacy 26/2020 i
27/2020)

13.Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane w Grupie Emitenta byty typowymi transakcjami handlowymi
zawieranymi na warunkach rynkowych.
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Szczego6towe informacje na temat transakcji z podmiotami powigzanymi sg zamieszczone w pkt 4.7.11
sTransakcje z podmiotami powigzanymi” w Skonsolidowanym raporcie pétrocznym za okres 6 miesiecy
zakonczonym 30 czerwca 2020 roku.

14.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 spofki.

Na dzien 30 czerwca 2020 roku:

e wartos¢ wystawionych gwarancji przez Grupe ZUE do podmiotéw zewnetrznych wynosi
522 174 tys. PLN,

e wartos¢ wystawionych gwarancji przez ZUE do podmiotéw zewnetrznych wynosi 511 270 tys. PLN,

e wartos¢ niewykorzystanych linii gwarancyjnych na poziomie Grupy wynosi 157 023 tys. PLN
(w tym 21 300 tys. PLN z mozliwos$cig przeznaczenia na kredyt obrotowy),

e wartosé niewykorzystanych linii gwarancyjnych na poziomie ZUE wynosi 155 250 tys. PLN
(w tym 21 300 tys. PLN z mozliwos$cig przeznaczenia na kredyt obrotowy),

e wartos$é niewykorzystanych linii kredytowych na poziomie Grupy wynosi 31 300 tys. PLN
(bez mozliwosci przeznaczenia na gwarancje),

e wartos$¢ niewykorzystanych linii kredytowych na poziomie ZUE wynosi 31 300 tys. PLN
(bez mozliwosci przeznaczenia na gwarancje).

W | pétroczu 2020 roku ZUE podpisata aneks z mBank S.A. do Umowy Ramowej, ktdrym to aneksem zmniejszono
przyznany sublimit na kredyty obrotowe do_21 300 tys. PLN. Przyznany kredyt jest kredytem obrotowym
nieodnawialnym z harmonogramem sptat kwietnia 2021 roku. Umowy kredytowe i ich wykorzystanie zostaty
zaprezentowane w Skonsolidowanym raporcie potrocznym za okres 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2020
roku w nocie 4.6.1.

Na dzien bilansowy wartos$¢ udzielonych pozyczek przez ZUE (po uwzglednieniu odpiséw) wynosi 749 tys. PLN. Na
dzien bilansowy warto$¢ udzielonych pozyczek przez Grupe ZUE (po uwzglednieniu odpiséw) wynosi 0 tys. PLN.

ZUE jako spotka wiodgca w Grupie ZUE, w razie potrzeby udziela poreczen za jednostki zalezne. Poreczenia te
stanowig dodatkowe zabezpieczenie umoéw kredytowych oraz gwarancji udzielanych spotkom zaleznym. tgczna
wartos¢ poreczen, o ktérych mowa powyzej na dzien 30 czerwca 2020 roku wynosi 17 446 tys. PLN,
wtym 13 500 tys. PLN za zobowigzania Railway gft.

Poreczenia za zobowigzania Railway gft dotycza nizej wymienionych uméw bankowych:

e Umowa ramowa na linie gwarancyjnpe w mBanku S.A., kwota poreczenia 8 min PLN w okresie
od lipca 2015 roku do sierpnia 2023 roku,

e Umowa o kredyt odnawialny w mBanku S.A., kwota poreczenia 5,5 min PLN w okresie od sierpnia 2015
roku do listopada 2020 roku,

W okresie | potrocza 2020 roku jednostka dominujgca oraz jednostki zalezne nie udzielaty pozyczki oraz nie
udzielaty gwaranciji tacznie jednemu podmiotowi spoza Grupy Kapitatowej ZUE (lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu), ktérych taczna wartos¢ istniejgcych gwarancji jest znaczaca.

W okresie sprawozdawczym:

e -15 stycznia 2020 roku ZUE podpisato umowe o limit na gwarancje z Towarzystwem Ubezpieczeniowym
InterRisk na kwote_10 min PLN.

e 28 stycznia 2020 roku Spoétka podpisata aneks z BNP Paribas do Umowy wielocelowe;j linii
kredytowej, ktéra to linia zostata odnowiona na kolejny rok oraz zmniejszony zostat dostepny limit z kwoty
170 min PLN do kwoty 100 min PLN z mozliwos$cig wykorzystania wytgcznie na gwarancje. W zwigzku z
brakiem mozliwosci zaciggania kredytu w ramach tej Umowy Spétka nie wykazuje jej w tabeli Uméw
kredytowych, a kwote przyznanego limit ujmuje wytgcznie w zestawieniu limitéw gwarancyjnych.
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e 5 lutego 2020 r. nastgpita catkowita sptata zadtuzenie w ramach Wielocelowe;j linii kredytowej w BNP
Paribas Bank i limit zostat wygaszony.

e 4 maja 2020 roku Spotka zawarta aneks do umowy generalnej o udzielanie ubezpieczeniowych gwaranc;ji
kontraktowych z Korporacjg Ubezpieczen Kredytdw Eksportowych S.A. Na podstawie aneksu zwiekszono
wysokos$é przyznanego Spotce limitu linii do 40 min PLN. Spoétka poinformowata o tym w raporcie
biezgcym nr 13/2020.

e 26 maja 2020 r. Spotka podpisata aneks do Umowy Ramowej z mBankiem wydtuzajacy termin
zapadalnosci o rok oraz zmieniajgcy zabezpieczenie. Zmniejszony zostat dostepny limit z kwoty 50 min
PLN do kwoty 25 min PLN.

e 10 czerwca 2020 r. Spotka zawarta umowe o kredyt obrotowy w ramach dostepnego sublimitu na kredyt
w ramach Umowy Ramowej, o ktérej mowa powyzej.

Po dniu bilansowym:

e 9 lipca 2020 roku Spotka zawarta z mBankiem aneks do umowy o kredyt w rachunku biezacym, ktory to
wydtuzyt termin sptaty o kolejny rok oraz zmienit ustanowione zabezpieczenie.

e 30 lipca 2020 roku Spétka zawarta nowg umowe z BNP Paribas, w ramach ktérej Spétka otrzymata limit
kredytowy do maksymalnej wysokosci 30 000 tys. PLN Zgodnie z Umowa okres kredytowania zostat
ustalony do 30 lipca 2030 roku.
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INFORMACJE KORPORACYJNE

15.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 organéw zarzadczych i nadzorujgcych
Jednostki Dominujacej jest nastepujacy:

Zarzad:

Wiestaw Nowak
Anna Mroczek
Jerzy Czeremuga
Maciej Nowak

Marcin Wisniewski

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza:

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

Piotr Korzeniowski Cztonek Rady Nadzorczej

Michat Lis Cztonek Rady Nadzorczej

Komitet Audytu:

Mariusz Szubra Przewodniczacy Komitetu Audytu
Barbara Nowak Cztonek Komitetu Audytu

Piotr Korzeniowski Cztonek Komitetu Audytu

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

16.Akcje i akcjonariat

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

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

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

Odkup realizowany byt na podstawie Uchwaty nr 4 NWZ Spoétki z dnia 8 grudnia 2014 roku w przedmiocie
upowaznienia Zarzadu ZUE S.A. do wykupu akcji wiasnych. Wykup akcji wtasnych zostat szczegétowo opisany
w Sprawozdaniu Skonsolidowanym za rok zakoriczony 31 grudnia 2015 roku w nocie nr 25.
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Zgodnie z posiadanymi informacjami akcjonariat Jednostki Dominujacej wedtug stanu na dziefi sporzadzenia
niniejszego raportu przedstawiat sie nastepujgco:

liczba akcji/gtos6w na dzien 18 sierpnia 2020 roku Stan na dzien publikacji ostatniego raportu
okresowego
Akcjonariusz % udziat w kapitale % udziat w kapitale
Liczba akcji/gtosow zaktadowym/ogdlnej Liczba akcji/gtosow zaktadowym/ogdlnej
liczbie gloséw liczbie glosow
Wiestaw Nowak 14 400 320 62,53 14 400 320 62,53
METLIFE OFE 1400000 @ 6,08 1400000 @ 6,08
PKO Bankowy OFE 1500 000 ® 6,51 1500 000 ® 6,51
NN Investment nd @ nd @ 1671 3450 7,26
Partners TFI
Pozostali 5729 7630 24,88 4058 418® 17,62
Razem 23 030 083 100 23 030 083 100

(1)  Dzien publikacji ostatniego raportu okresowego (skonsolidowany raport Grupy ZUE za | kwartat 2020 roku): 20 maja 2020 roku.

(2) Stan posiadania na podstawie wykazu akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% gtoséw na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu
ZUE w dniu 8 grudnia 2014 roku przekazanym w raporcie biezgcym nr 41/2014 z dnia 8 grudnia 2014 roku.

(3) Stan posiadania na podstawie wykazu akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% gtoséw na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu ZUE w
dniu 18 czerwca 2014 roku przekazanym w raporcie biezagcym nr 31/2014 z dnia 18 czerwca 2014 roku.

(4) W dniu 21 maja 2020 r. Emitent otrzymat od NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zawiadomienie o zejsciu
przez wszystkie fundusze inwestycyjne zarzgdzane przez Towarzystwo ponizej progu 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki, o czym
Emitent informowat w raporcie biezacym nr 16/2020.

(5) Stan posiadania na podstawie wykazu akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% gtoséw na ZWZ ZUE w dniu 6 czerwca 2019 roku
przekazanym w raporcie biezagcym nr 20/2019 z dnia 12 czerwca 2019 roku.

(6) Zawiera 264 652 akcje ZUE odkupione przez Spotke w ramach odkupu akcji wtasnych.

17.Zestawienie stanu posiadania akcji ZUE przez osoby zarzadzajace oraz
nadzorujace Emitenta

Wedtug informaciji posiadanych przez Zarzad ZUE na dzier sporzgdzenia niniejszego raportu stan posiadania akcji
ZUE przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce Emitenta przedstawiat sie nastepujaco:

Zmiany w posiadaniu

Liczba akcji/gtosow % udziat w kapitale od sporzadzenia
Osoba Funkcja na dzien zaktadowym/ogélnej liczbie ostatniego raportu
18 sierpnia 2020 r. glosow okresowego tj. od
dnia 20 maja 2020 r.
Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu 14 400 320 62,53 brak
Marcin Wisniewski | WViceprezes 2300 0,01 brak
Zarzadu
Wiceprezes
Jerzy Czeremuga Zarzadu 136 < 0,01 brak
Maciej Nowak Wiceprezes 7806 0,03 brak
Zarzadu
Michat Lis Czlonek quy 661 <0,01 brak
Nadzorczej

Zgodnie z najlepszg wiedzg Zarzadu ZUE, na dzien sporzadzenia niniejszego raportu pozostate osoby wchodzace

w sktad organéw zarzadzajacych i nadzorujgcych ZUE nie byty w posiadaniu akcji Spétki.

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

Na dzien 30 czerwca 2020 roku zatrudnienie w Grupie Kapitatowej ZUE wynosito 929 oséb.

Struktura zatrudnienia w Grupie ZUE
wg stanu na dzien 30.06.2020 r.

8% 1%

91%

» ZUE BPK Poznan Railway gft

19.Postepowania sagdowe i administracyjne

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

Istotnymi, toczacymi sie postepowaniami sgdowymi w grupie zobowigzan sa:

Brak obecnie tego rodzaju spraw.

Najwiekszymi, toczacymi sie postepowaniami sagdowymi w grupie wierzytelnosci sa:

Sprawa sgdowa dotyczgca zadania ,Modernizacja linii kolejowej nr 8, budowa tacznicy lotniska Okecie”:

W dniu 29 wrzesnia 2016 roku Powdd (PORR Polska Infrastructure, tj. dawny BILFINGER INFRASTRUCTURE S.A,,
ZUE S.A., Przedsiebiorstwo Budowy Kopalh PEBEKA S.A., Przedsiebiorstwo Napraw i Utrzymania Infrastruktury
Kolejowej w Krakowie Sp. z 0.0., Kolejowe Zaktady Automatyki Katowice S.A.) ztozyt przeciwko Pozwanemu (PKP
Polskie Linie Kolejowe S.A.) pozew o zaptate kwoty 11 506 921,00 PLN, z czego na rzecz ZUE S.A. kwoty
2926 209,77 PLN wraz z odsetkami liczonymi ustawowymi, tytutem zaptaty za wykonane na rzecz Pozwanego
roboty dodatkowe oraz koszty poniesione w przedtuzonym czasie na ukonczenie zadania. Pozew dotyczy umowy
z dnia 27 pazdziernika 2009 roku zawartej pomiedzy Powodem (jako Wykonawcg) a Pozwanym (jako
Zamawiajagcym) na wykonanie rob6t 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 tacznicy, w ramach projektu nr POIi$ 7.1-18: ,Modernizacja linii kolejowej nr 8, budowa fgcznicy lotniska Okecie”.

Aktualnie w niniejszej sprawie jest przygotowywana opinia przez biegtego. Obecnie nie wyznaczono terminu
najblizszej rozprawy.

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 Krakéw — Rzeszéw, etap 1II”
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W dniu 30 grudnia 2016 roku konsorcjum w sktadzie: 1) OHL 7S, a.s. (Lider); 2) Swietelsky Baugesellschaft
m.b.H; 3) ZUE S.A. (dalej: Konsorcjum, Wykonawca), ztozyto przeciwko PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. z siedziba
w Warszawie (Zamawiajacy) pozew obejmujgcy roszczenia wynikajgce z realizacji kontraktu budowlanego pn.
Zaprojektowanie i wykonanie rob6t budowlanych na linii kolejowej Krakdw — Medyka - granica panstwa na odcinku
Biadoliny — Tarnéw w km 61,300 — 80,200 w ramach Projektu ,Modernizacja linii kolejowej E 30/C-E 30, odcinek
Krakéw — Rzeszéw, etap Il (Kontrakt). Warto$¢ przedmiotu sporu wynosi 39,3 min PLN (dalej: Kwota). Na ww.
Kwote sktadajag sie: 1) kwota 1,2 min PLN odpowiadajgca kosztom zwigzanym z konieczno$cig przedtuzenia
waznosci zabezpieczenia wykonania kontraktu i ubezpieczenia zapewnionego przez Wykonawce; 2) kwota 38,1
min PLN odpowiadajgca kosztom statym zwigzanym z kontynuowaniem rob6t w przedtuzonym czasie wzgledem
pierwotnie uzgodnionego terminu realizacji prac objetych kontraktem. taczny udziat Spétki w ww. kwocie wynosi
ok. 15,7 min PLN.

W dniu 11 marca 2019 roku ogtoszony zostat wyrok czesciowy (rozstrzygajacy niektére z zadan pozwu), na mocy
ktérego Sad zasadzit od PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. na rzecz ZUE S.A. kwote 347 126,79 PLN wraz z
ustawowymi odsetkami za opéznienie od dnia 21 grudnia 2016 roku do dnia zaptaty oraz oddalit powddztwo w
czesci zagdania zaptaty na rzecz ZUE S.A. kwoty 283 213,65 PLN wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 21 grudnia
2016 roku. Strony wniosty apelacje od powyzszego wyroku — w zakresie roszczeh ZUE — Strona Powodowa
zaskarzyta oddalenie powddztwa w kwocie 283 213,65 PLN wraz z ustawowymi odsetkami, a Strona Pozwana
zasadzenie kwoty 347 126,79 PLN wraz z ustawowymi odsetkami. W dniu 13 lutego 2020 roku odbyta sig 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.

Aktualnie brak nowych czynnosci w sprawie.

Sprawa sgdowa dotyczgca roszczenia kontraktowego

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 w dniu 28 kwietnia 2020 roku zostato ztozone w Sadzie Okregowym w
Warszawie roszczenie wobec PKP PLK S.A. dotyczgce zadania podwyzszenia/wyptaty wynagrodzenia zwigzanego
z realizacja kontraktu pn. ,Prace na linii kolejowej nr 1 na odcinku Czgstochowa — Zawiercie” — kwota roszczenia
wynosi ok. 34,8 min PLN. Sprawa pozostaje w toku. Obecnie Pozwany (PKP PLK S.A.) — reprezentowany przez
Prokuratorie Generalng Rzeczypospolitej — zostat zobowigzany przez Sad Okregowy w Warszawie (na mocy
zarzadzenia z dnia 22 czerwca 2020 roku - oraz 8 lipca 2020 roku) do ztozenia odpowiedzi na pozew w terminie do
28 sierpnia 2020 roku. Pozwany - dziatajgcy przez Prokuratorie Generalng Rzeczypospolitej Polskiej - na dzien
sporzadzenia niniejszej informacji — nie wnidst odpowiedzi na pozew.

INFORMACJE FINANSOWE

Grupa ZUE generuje przychody gtéwnie z prowadzonej przez ZUE dziatalnosci budowlanej (92% przychoddéw
Grupy). Spotka realizuje prace budowlane w sektorze kolejowym i miejskim. W ramach sektora kolejowego realizuje
kontrakty budowlane w ramach najwiekszego w historii programu modernizacji szlakéw kolejowych w Polsce -
Krajowego Programu Kolejowego do 2023 roku (KPK), ktéry obejmuje ok. 230 zadan modernizacyjnych o tgcznej
wartosci ok. 76 mld PLN. W ramach sektora miejskiego Spotka realizuje gtéwnie kontrakty w zakresie budowy i
modernizaciji linii tramwajowych m.in. w takich miastach jak Szczecin, Krakéw czy Katowice. W ramach zadan
miejskich ZUE realizuje réwniez ustugi utrzymaniowe infrastruktury tramwajowej i o$wietleniowej w Krakowie.
W dalszym ciggu sag realizowane obcigzajgce wyniki kontrakty kolejowe pozyskane w latach 2016-2017
charakteryzujgce sie niskg marzowoscia ze wzgledu na nieprzewidywalny i niezalezny od Spétki wzrost kosztow
realizacji oraz brak realnej waloryzacji kontraktow. Zakonczenie prac na tych kontraktach jest planowane gtéwnie
na obecny oraz przyszty rok. Rozbudowa portfela zaméwien budowlanych realizowana jest gtéwnie poprzez
pozyskiwanie kolejnych zlecen na rynku kolejowym w ramach KPK, jak réwniez pozyskiwanie zlecer miejskich. Na
dzien sporzadzenia niniejszego raportu Spétka ma ztozone najlepsze oferty w przetargach miejskich w konwenciji
,buduj” o tagcznej wartosci ok. 0,5 mld PLN netto.
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20.0méwienie gtownych pozycji rachunku zyskow i strat

W omawianym okresie Grupa ZUE wygenerowata przychody ze sprzedazy na poziomie 382 419 tys. PLN. Byty one
nizsze o 20% od przychoddw w | pétroczu 2019 roku. Na poziomie jednostkowym ZUE zanotowata przychody ze
sprzedazy na poziomie 357 787 tys. PLN (spadek r/r 0 21%).

W | pétroczu 2020 roku zaréwno Grupa jak i Spétka zanotowaty dodatnie wartosci na wszystkich poziomach zysku.

Poréwnanie wynikdw Grupy ZUE oraz ZUE:
GRUPA ZUE ZUE
Wyszczegdlnienie, dane w tys. PLN
30.06.2020 | 30.06.2019 | 30.06.2020 30.06.2019

Przychody ze sprzedazy 382419 479 807 357787 455740
Zysk(strata) brutto na sprzedazy 14759 13345 13 046 11 354
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT)** 2385 2613 2532 2709
EBITDA*, ** 9076 8965 9138 8988
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1620 2622 2220 3042
Zysk (strata) netto 919 1143 1494 1669

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

Zysk brutto na sprzedazy Grupy ZUE w | potroczu 2020 roku r/r wzrdst o 1 414 tys. PLN, tj. o 11%. Zysk brutto na
sprzedazy ZUE wzrést w analogicznym okresie o 1 692 tys. PLN, tj. 0 15%.

Koszty zarzadu w Grupie ZUE w okresie sprawozdawczym wzrosty r/r o 8% r/r do wartosci 11 540 tys. PLN. Koszty
zarzadu w ZUE w omawianym okresie wzrosty r/r o 10% notujgc wartos¢ 9 426 tys. PLN.

Grupa ZUE w | pétroczu 2020 r. zanotowata 633 tys. PLN pozostatych przychoddw operacyjnych i byty one nizsze
r/r o 144% (ZUE 299 tys. PLN - spadek r/r 0 94%). Szczegétowo zostaty one zaprezentowane w nocie nr 4.3.3. w
sprawozdaniu finansowym za | p6trocze 2020.

Pozostate koszty operacyjne Grupy ZUE ksztattowaty sie na poziomie 1 467 tys. PLN i byty wyzsze r/r o 404% (ZUE
1 387 tys. PLN - wzrost r/r 0 471%). Szczegdtowo zostaly one zaprezentowane w nocie nr 4.3.4. w sprawozdaniu
finansowym za | p6trocze 2020.

Wynik na dziatalnosci operacyjnej Grupy w omawianym okresie obnizyt sie r/r 0 228 tys. PLN (0 9%), natomiast na
poziomie jednostkowym wynik ZUE obnizyt sie 0 177 tys. PLN (0 7%).

Przychody finansowe Grupy ZUE ksztattowaly sie na poziomie 315 tys. PLN i byly nizsze r/r o 68%. Przychody
finansowe Spotki ksztattowaly sie na poziomie 496 tys. PLN i byty nizsze r/r o 54%. Szczegdtowo zostaty one
zaprezentowane w nocie nr 4.3.5. w sprawozdaniu finansowym za | pétrocze 2020.

Koszty finansowe Grupy ZUE ksztattowaty sie na poziomie 1 080 tys. PLN i byty wyzsze o0 12% niz w | pétroczu 2019
roku. (ZUE 808 tys. PLN — wzrost r/r o 10%). Szczeg6towo zostaty one zaprezentowane w nocie nr 4.3.6. w
sprawozdaniu finansowym za | pétrocze 2020.

Wynik netto Grupy ZUE za badany okres obnizyt sie r/r o 224 tys. PLN tj. o0 20%. Natomiast wynik netto ZUE
zmniejszyt sige r/ro 175 tys. PLN tj. 0 10%.
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21.0mowienie gtéwnych pozycji bilansowych

Ponizsza tabela przedstawia pozycje skonsolidowanego i jednostkowe sprawozdania z sytuacji finansowej Grupy
Kapitatowej ZUE i ZUE na dzien 30 czerwca 2020 roku w poréwnaniu ze stanem na dzien 31 grudnia 2019 roku.

Wyszczegélnienie, Grupa ZUE ZUE
dane w tys. PLN 30.06.2020 | 31.12.2019 30.06.2020 | 31.12.2019
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 66 981 56 525 66 752 53 695
Nieruchomosci inwestycyjne 5687 5877 5687 9 487
Wartosci niematerialne 1602 1521 1573 1484
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 41 498 57 092 41 231 56 059
Wartos¢ firmy 31172 31172 31172 31172
Inwestycje w jednostkach 0 0 2291 291
podporzadkowanych
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0 0
Kaucje z tytutu uméw o budowe 10605 9758 10 346 9 455
Aktywa z tytutlu podatku odroczonego 19 510 20 202 19 244 19 954
Pozyczki udzielone 0 0 65 107
Pozostate aktywa 168 189 0 0
Aktywa trwate razem 177 223 182 336 176 291 181 634
Aktywa obrotowe
Zapasy 36 398 30 353 31739 25114
Naleznosci z ty?ufu,dpstaw i ustug oraz 89796 185772 82 206 175133
pozostate naleznosci
Wycena dtugoterminowych kontraktéw 157 630 111 893 146 126 99 287
budowlanych
Kaucje z tytutu uméw o budowe 2790 3057 2676 2984
Zaliczki 9368 9722 9937 10 291
BieZgce aktywa podatkowe 0 0 0 0
Pozostate aktywa finansowe 0 0 0 0
Pozyczki udzielone 0 0 684 95
Pozostate aktywa 1229 1126 960 814
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20779 30378 19 094 27 979
Aktywa obrotowe 317990 372 301 293 422 341697
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 3989 0 4193 0
Aktywa obrotowe razem 321979 372 301 297 615 341 697
Aktywa razem 499 202 554 637 473 906 523 331
Wyszczegolnienie, Grupa ZUE ZUE
dane w tys. PLN 30.06.2020 31.12.2019 30.06.2020 | 31.12.2019
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 5758 5758 5758 5758
Nadwyzka ze Sprz@giiys,z'i‘ﬁg r';?r‘:?ﬁg 93837 93837 93837 93 837
Akcje wtasne -2 690 -2 690 -2 690 -2 690
Zyski zatrzymane 54 277 53 386 53 820 52 386
Razem kapitat wiasny przypadajacy 151182 150 291 150 725 149 291
akcjonariuszom jednostki dominujacej
Kapitat wtasny przypisany ud2|a+om 118 150 0 0
niedajgcym kontroli
Razem kapitat wtasny 151 300 150 441 150 725 149 291
Zobowigzania dlugoterminowe
Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 8 888 13333 8 888 13333
Dtugoterminowe zobowigzania z tyju*u 9216 12 450 9084 12 385
leasingu
Kaucje z tytutu uméw o budowe 14 631 12 946 14 043 12 505
Pozostate zobowigzania finansowe 0 0 0 0
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Zobowigzania z tytp“rgjcz"v‘\’,'r?i‘é‘;;'zﬂ 2220 2092 1306 1200
Rezerwa na podatek odroczony 41 48 0 0
Rezerwy dtugoterminowe 13 971 12 449 13 541 12 076
Pozostate zobowigzania 0 0 0 0
Zobowigzania dtugoterminowe razem 48 967 53318 46 862 51499
Zobowigzania krétkoterminowe 0 0 0 0
Zobowigzania z tytutu dostaw i usigg oraz 99 414 165 631 91334 156 784
pozostate zobowigzania
Rozliczenia miedzyokresowe bierne 84 836 61 422 79 464 54 041
Wycena diugoterm|nowyc£1ukdoonvtvrlzlr<1ty<::vk\]/ 2613 4584 2280 4247
Kaucje z tytutu uméw o budowe 19 587 19 807 18 868 19167
Zaliczki 24771 27 890 24 639 27788
Krétkoterminowe pozyczklt;:r:ﬁg)xz 14525 15983 8890 6667
Krétkoterminowe zobOW|qzan|21|:a'(S)litr1u$3 7 459 10016 7363 9931
Pozostate zobowigzania finansowe 36 106 36 36
Zobowigzania z tygﬂgjczv\x,':i‘i‘;;iﬂ 30 609 29 497 27993 27 671
Biezgce zobowigzania podatkowe 0 0 0 0
Rezerwy krétkoterminowe 15 085 15942 15452 16 209
Zobowigzania krétkoterminowe razem 298 935 350 878 276 319 322 541
Zobowigzania razem 347902 404 196 323181 374 040
Pasywa razem 499 202 554 637 473 906 523 331

Na dzien 30 czerwca 2020 r. suma bilansowa Grupy ZUE osiggneta poziom 499 202 tys. PLN natomiast suma

bilansowa ZUE wyniosta 473 906 tys. PLN.

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

. Stan
Zmiana w na
Pozycje bilansowe stosunku do Opis
31-12-2019 30-06-2020

Aktywa

zakonczenie uméw leasingowych i przeniesieniem
Rzeczowe aktywa trwate 10 456 66 981 | sSrodkéw z aktywdw z tytutu prawa do uzytkowania do

rzeczowych aktywow trwatych
Aktywa z tytu+u prawa do 15504 41 498 zmléna wynlka? g.{O\'ane.z zakonczenia uméw
uzytkowania leasingowych i biezacej sptaty
Zapasy 6 045 36 398 | wzrost zwigzany z realizacjg kontraktéw budowlanych
Naleznosci z tytutu t.iost’a\{v ustug -95976 89 796 | rozliczenie czesci zrealizowanych prac budowlanych
oraz pozostate naleznosci
Wycena clﬂugotermmowych 45737 157 630 wzrgst zaangazowania prac budowlanych na
kontraktéw budowlanych realizowanych kontraktach
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty -9 599 20 779 | zaangazowanie srodkéw w dziatalno$¢ operacyjna

przekwalifikowanie nieruchomosci z rzeczowych
Aktywa przeznaczone do , . ,

. 3989 3989 | aktywdw trwatych i aktywow z tytutu prawa do

sprzedazy . .

uzytkowania
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Pasywa

Dlugoterminowe pozyczki i kredyty -4 445 8 888 | sptata zobowigzan finansowych

bankowe

D+ugoterm.|nowe zobowigzania z -3234 9 216 | sptata zobowigzan finansowych

tytutu leasingu

Zobowigzania z tytufu dostayv I . -66 217 99 414 | rozliczenie czesci zrealizowanych prac budowlanych

ustug oraz pozostate zobowigzania

Rozliczenia miedzyokresowe bierne 23414 84 836 ZW|§kszen|e rezerw na podwykonawcow przy
realizowanych kontraktach

Zaliczki 3119 24771 rozliczenie cze$ci zaliczek w zwigzku z postepami prac
na kontraktach budowlanych

22.0mowienie pozyciji rachunku przeptywow pienieznych

Na przeptywy srodkéw pienieznych Grupy ZUE z dziatalnosci operacyjnej miaty gtéwnie wptyw zmiany stanu

naleznosci, zobowigzan oraz kaucji z tytutu uméw o budowe, wyceny dtugoterminowych kontraktéw budowlanych
oraz rozliczen miedzyokresowych biernych w zwigzku z realizacjg kontraktow budowlanych.

Na przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej miato wptyw w szczegdlnosci nabycie wartosci

niematerialnych i Srodkéw trwatych ze srodkéw wtasnych

Na przeptywy z dziatalno$ci finansowej miaty wptyw gtéwnie sptaty zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek, jak
rowniez sptata zobowigzan wynikajacych z uméw leasingowych.

Wyszczegolnienie, dane w tys. PLN Grupa ZUE ZUE
30.06.2020 31.12.2019 30.06.2020 31.12.2019
Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci 7394 -91 033 4790 -86 501
Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci -3755 1603 -4 383 1357
Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci -13 247 26 446 -9 301 23089
Przeptywy pieniezne netto razem -9 608 -63 004 -8 894 -62 055
Réznice kursowe 9 -1 9 -1
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 30378 81723 27979 79 404
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 20779 18718 19094 17348
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23.Analiza wskaznikowa

Informacja nt. zaprezentowanych ponizej wskaznikéw jest cyklicznie monitorowana oraz prezentowana w ramach
kolejnych raportéw okresowych. Definicje alternatywnych pomiaréw wynikéw oraz metodologie ich obliczania sg
prezentowane ponizej i sg spdjne z wybranymi alternatywnymi pomiarami wynikéw zaprezentowanymi na stronie
internetowej Emitenta w sekcji poswieconej danym finansowym.

23.1. Wskazniki zadtuzenia
wskaznik Grupa ZUE ZUE zasady wyliczania
wskaznikéw
30.06.2020 | 31.12.2019 | 30.06.2020 | 31.12.2019
(Dtugoterminowe i
krétkoterminowe pozyczki i
kredyty bankowe oraz inne
Zrédta finansowania +
Dtug netto 19 345 21510 15167 14373 dtugoterminowe i
krétkoterminowe pozostate
zobowigzania finansowe) -
$rodki pienigzne i ich —
ekwiwalenty — pozostate
aktywa finansowe
Wskaznik ogélnego (zobowigzania dtugo- i
zadtuzenia 0,7 0,7 0,7 0,8 krétkoterminowe+ rezerwy
na zobowigzania) /aktywa
razem
Wskaznik zadtuzenia (zobowigzania dtugo- i
kapitatéw wtasnych 2,3 2,7 2,1 2,5 krétkoterminowe) /kapitaty
wtasne
Wskaznik pokrycia aktywdéw kapitaty wtasne / aktywa
kapitatem wtasnym 0,3 0,3 0,3 0,3 razem
Wskaznik pokrycia aktywow (kapitaty wiasne +
trwatych kapitatami statymi 1,1 11 1,1 11 zobowigzania
dtugoterminowe) /aktywa
trwafe
Wskaznik zadtuzenia zobowigzania
krétkoterminowego 0,6 0,6 0,6 0,6 krétkoterminowe / aktywa
razem
Wskaznik zadtuzenia zobowigzania
dtugoterminowego 0,3 0,4 0,31 0,30 dtugoterminowe / kapitat
wiasny
Wskaznik pokrycia EBIT / odsetki zaptacone
zobowigzan z tytutu 2,3 59 2,8 6,4
odsetek
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23.2. Wskazniki ptynnosci
Grupa ZUE ZUE
Wyszczegolnienie zasady wyliczania wskaznikow
30.06.2020 | 31.12.2019 | 30.06.2020 | 31.12.2019
. . aktywa obrotowe - zobowigzania
Kapitat pracujacy 23044 21423 17103 19156 krtkoterminowe
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,1 1,1 1,1 1,1 akfywa obrgtowe / zobowigzania
krétkoterminowe
Wskaznik plynnosci szybkiej 0,96 1,00 0,9 10 | (aktywaobrotowe - zapasy)/
zobowigzania krétkoterminowe
Wskaznik natychmiastowej $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty /
ptynnosci 0.07 0,09 0,07 0,09 zobowigzania krétkoterminowe
23.3. Wskazniki struktury finansowania
Grupa ZUE ZUE
Wyszczegolnienie Zasady wyliczania wskaznika
30.06.2020 | 31.12.2019 | 30.06.2020 | 31.12.2019
\Z?:gf;;majatku kapitatem 0,3 0,3 0,3 0,3 kapitat wtasny/ aktywa razem
Eg;{gaifmm;igtsﬁiazwa*ego 09 0,8 0,9 0,8 kapitat wtasny/ aktywa trwate
Wskaznik zadtuzenia catkowitego 0,7 0,7 0,7 0,7 (aktywa razem- kapitat wiasny) /
aktywa razem
Wskaznik zadtuzenia kapitatow 23 27 21 25 (aktywa razem - kapitat wtasny) /
wiasnych ’ ! ! ’ kapitat wtasny
23.4. Wskazniki rentownosci
L. Grupa ZUE ZUE i . Lo
Wskaznik Zasady wyliczania wskaznikow
30.06.2020 | 31.12.2019| 30.06.2020 | 31.12.2019
Stopa marzy brutto na sprzedazy 3,9% 2,8% 3,6% 2,5% zysk brutto na sp rzeda;y okresu
/ przychody ze sprzedazy okresu
Rentowno$¢ EBITDA 2,4% 2,1% 2,6% 219%  |EBITDA okresu/ przychody ze
sprzedazy okresu
Rentowno$¢ EBIT 0,6% 0,8% 0,7% 07% |EBIT okresu/ przychody ze
sprzedaZzy okresu
zysk brutto okresu / (przychody
ze sprzedazy okresu + pozostate
Rentownos¢ sprzedazy brutto 0,4% 0,7% 0,6% 0,6% przychody operacyjne +
pozostate przychody finansowe
+ zyski nadzwyczajne)
zysk netto okresu / (przychody
ze sprzedazy okresu + pozostate
Rentownos¢ sprzedazy netto 0,2% 0,8% 0,3% 0,7% przychody operacyjne +
pozostate przychody finansowe
+ zyski nadzwyczajne)
A . o o o o zysk netto okresu / aktywa
Rentownos$¢ aktywdéw (ROA) 0,2% 0.7% 0,3% 0,6% razem
Rentownos¢ kapitatéw wtasnych 061% 258% 100% 2149% zysk netto okresu / kapitaty
(ROE) ! ! ! ! wiasne- zysk netto okresu

30




/ P,
// GRUPA ZUE
Grupa Kapitatowa ZUE /

Sprawozdanie Zarzadu ZUE S.A. z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 roku

24.0moéwienie wynikow sprzedazy segmentow dziatalnosci

taczna warto$é przychodéw wygenerowanych w | pétroczu 2020 roku przez Grupe ZUE wynosi 382 419 tys. PLN,
z czego 92% udziat w przychodach Grupy ma dziatalnos¢ budowlana.

Wyszczegolnienie, dane w tys. PLN Dbztizr\::::: Dz;:lna(::\:“s;: I:;:;:(T:“s”: Wytaczenia Razem Grupa
Przychody ze sprzedazy 357787 25653 5492 -6 513 382419
Zysk brutto ze sprzedazy 13 046 1130 824 -241 14759
Zysk netto 1494 -254 -152 -169 919

Zarowno Spotka Railway gft prowadzaca w Grupie dziatalnos$¢ handlowa jak i BPK Poznan prowadzaca dziatalnosé
projektowa odnotowaty w | potroczu 2020 roku dodatnie wyniki finansowe na poziomie wyniku brutto ze sprzedazy
oraz ujemne wartosci na poziomie wyniku netto. Przychody Railway gft stanowity 7% przychodéw Grupy, BPK
Poznan wygenerowata 1% przychodéw Grupy ZUE.

25.Stanowisko zarzadu ZUE odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej

publikowanych prognoz wynikéw finansowych

Spétka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na rok obrotowy 2020.

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

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

27.Inne informacje istotne dla oceny sytuacji emitenta

W ocenie Zarzadu ZUE nie istniejg inne niz przedstawione w niniejszym Sprawozdaniu oraz w sprawozdaniach
finansowych za | poétrocze 2020 informacje istotne dla oceny sytuacji finansowej kadrowej, majatkowej, wyniku
finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktdre sa istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Spétke
oraz Grupe.
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OSWIADCZENIA ZARZADU ZUE S.A.

28.0swiadczenie o zgodnosci z przepisami

Zarzad ZUE S.A. oswiadcza, ze wedlug jego najlepszej wiedzy potroczne skrocone sprawozdania finansowe
obejmujace okres pierwszych szes$ciu miesiecy roku obrotowego 2020 i dane poréwnywalne sporzadzone zostatly
zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkows i finansowa Spétki oraz Grupy ich wyniki finansowe oraz, ze pétroczne sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnige¢ oraz sytuacji Grupy, w tym opis
podstawowych ryzyk i zagrozen.

Signature Not Verified
Dokument podpisany,ppZez Wiestaw Nowak
Data: 2020.08.18 13:58:23 CEST

Wiestaw Nowak — Prezes Zarzgdu e

i

Anna Mroczek — Wiceprezes Zarzadu o EEREREREE T s

Signaure Not Vrified

Dokument podpisany przez;]gzy Wojciech Czeremuga
. Data: 2020.08.18 11:14:44 QEST
Jerzy Czeremuga —Wiceprezes Zarzadu e T e,

Signature Not \exifi
)
Dokument podpi przez
Macigj Jakub ak
Data: 2020.08.18111:27:51 CEST

Maciej Nowak — Wiceprezes Zarzadu ettt

Signature Not Verified
[ g
Dokument podpisany g#grzez Marcin
Konrad Wisniewsk

Data: 2020.08.18 14:82:36 CEST

Marcin Wisniewski — Wiceprezes Zarzadu e

Krakow, 18 sierpnia 2020 roku

32



		2020-08-18T10:41:41+0200


		2020-08-18T11:14:44+0200


		2020-08-18T11:27:51+0200


		2020-08-18T11:32:36+0200


		2020-08-18T13:50:23+0200




