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Szanowni Panistwo,

W | potroczu tego roku Grupa ZUE zanotowata wzrost sprzedazy o 196% rdr, osiagajac przychody
na poziomie 319 min zt. Wzrost ten wynika z wejscia w faze realizacji pozyskanych wczesniej
kontraktéw. W poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku odnotowalismy poprawe
wynikéw finansowych na wszystkich poziomach zysku. Rentownos$¢ brutto ze sprzedazy na
poziomie Grupy wyniosta 3,8%, a rentownos$¢ zysku netto 0,4%. Natomiast w | potroczu 2017 roku
wskazniki te miaty wartosci ujemne. Na koniec | pétrocza 2018 roku Grupa ZUE dysponowata
srodkami pienieznymi w kwocie 9,9 min zt. Spadek poziomu gotéwki w stosunku do poziomu
zkonca | kwartatu 2018 roku wynika z zaangazowania $rodkéw w dziatalno$¢ operacyjna.
0d poczatku 2018 roku naktady inwestycyjne na sprzet i srodki transportu wyniosty ok. 16 min zt.
Na koniec czerwca w Grupie ZUE byto zatrudnionych 796 pracownikéw.

0d poczatku roku ZUE S.A. zawarta umowy na prace budowlane o wartosci ok. 568 min zi,
z czego na segment miejski przypada ok. 207 min zt. Obecny portfel zaméwien Grupy ZUE
opiewa na kwote ok. 2,3 mld zt. Znaczng jego czes¢ stanowig prace budowlane w segmencie
kolejowym. W dalszym ciggu rozbudowujemy portfel zaméwien na kluczowych rynkach -
kolejowym i miejskim. Po poprzednich stabszych latach na rynku miejskim obecnie
rozstrzyganych jest wiele przetargdw, co wykorzystujemy do rozbudowy portfela w tym waznym
dla Grupy ZUE segmencie. Grupa w biezgcym roku do ofertowania podchodzi selektywnie,
uwzgledniajgc m.in. korzysci wynikajgce z lokalizacji w stosunku do juz realizowanych zadan jak
i potencjalne marze.

W branzy budownictwa infrastrukturalnego, w ktérej dziata Grupa ZUE, mogg zmaterializowaé sie
liczne ryzyka. Obecnie na kolei realizowany jest program modernizacyjny na ogromng skale -
Krajowy Program Kolejowy. Planowane przez zarzadce infrastruktury roczne wydatki na
najblizsze lata sg rekordowe. Rowniez na rynku drogowym trwajg intensywne prace. Prowadzone
inwestycje wymagajg dostarczenia znacznej ilosci materiatéw, co moze oznaczac utrudnienia
w dostepie do infrastruktury kolejowej i sSrodkéw transportu kolejowego, a tym samym mozliwe
opo6znienia w dostawach materiatow budowlanych oraz wzrost kosztéw logistycznych.

Na rynku budownictwa ponadprzecietnie wzrosty ceny materiatdw budowlanych. Oprocz
wzmozonego popytu i drozejgcych surowcow, wptyw na to miato réwniez wprowadzanie cet
iinnych optat na niektére materialty, w tym wprowadzenie w 2017 przez UE cet
antydumpingowych na produkty stalowe z m.in. Ukrainy i Ros;ji.

Zwiekszony popyt bedacy efektem wzmozonych inwestycji przetozyt sie réwniez na ograniczong
dostepno$¢ materiatéw. Obserwowana jest presja na wynagrodzenia podwykonawcow, a takze
problemy z ich dostepnoscia.

Kolejnym niekorzystnym czynnikiem jest wzrost oczekiwan ptacowych w budownictwie oraz
coraz mniejsza podaz wykfalifikowanej i doswiadczonej kadry. Poza cechami tzw. ,rynku
pracownika” na wzrost ptac wptyw majg réwniez czynniki takie jak wzrost ptacy minimalnej czy
wprowadzenie minimalnej stawki godzinowej dla uméw cywilnoprawnych. Natomiast na
ograniczenie podazy rgk do pracy moga mie¢ wptyw obnizenie wieku emerytalnego czy



utatwienia do pracownikéw z Ukrainy w poruszaniu sie po catej UE, co moze sie przyczynié¢ do
odptywu kapitatu ludzkiego do krajow Europy Zachodniej. Wzrost kosztéw robocizny ma
posrednio dalszy wplyw na wczesniej opisane czynniki kosztowe tj. ceny materiatéw
i wynagrodzenia podwykonawcow.

Problemem, z ktérym boryka sie branza budownictwa infrastrukturalnego zyjgca z zamoéwien
publicznych, jest tez przewlektos¢ procedur zwigzanych z postepowaniami przetargowymi.
Niejednokrotnie od otwarcia ofert w przetargu do podpisania umowy uptywa wiecej niz
6 miesiecy. Dlugi okres czasu od ztozenia oferty cenowej do wejscia na plac budowy przy szybko
rosngcych kosztach prowadzenia biznesu moze oznacza¢ dla wykonawcéw catkiem nowg
rzeczywistos¢ kosztorysowg. Rozrost procedur, w tym réwniez zwigzanych z pozyskiwaniem
wszelkich niezbednych decyzji administracyjnych (w tym pozwolen) w terminach przyjetych
w harmonogramach kontraktowych, moze skutecznie zahamowac postepy prac, czy tez wptynaé
negatywnie na sprawne rozliczenia etapéw budowy.

Pod wptywem czynnikéw opisanych powyzej znacznie zmienit sie rynek ofertowania
w przetargach. W okresie stabszej koniunktury oferty na poziomie 70-80% kosztorysu
inwestorskiego byty na porzadku dziennym. Obecnie wyglada to inaczej. Znaczna ilos¢
sktadanych ofert w przetargach, ze wzgledu na ponadprzecietnie rosngce koszty prowadzonej
dziatalnosci, sktadana jest powyzej przyjetych znacznie wczesniej kosztoryséw inwestorskich,
co przektada sie niejednokrotnie na anulowanie postepowan przetargowych zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami. W tym roku anulowane zostaty m.in. trzy postepowania, w ktérych
Spotka ztozyta najlepsze oferty, o tgcznej wartosci ok. 934 min zt.

Obecne w umowach zapisy dotyczace indeksacji cen sg niewystarczajgce. Wykonawcy musza
wzig¢ na siebie praktycznie cate ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztéw prac budowlanych.
Prowadzimy dziatania zmierzajace do urealnienia wskaznikow waloryzacyjnych.

Grupa ZUE z wyprzedzeniem identyfikuje czynniki ryzyka wynikajgce z prowadzenia dziatalnosci
w aktualnym otoczeniu rynkowym i podejmuje dziatania majgce na celu minimalizacje ich wptywu
na dziatalno$¢ firmy. ZUE S.A. zawarta szereg uméw ramowych na diugoterminowe dostawy
kluczowych materiatéw budowlanych. Rozbudowujemy dos$wiadczony, profesjonalny zespot,
ktéry utrzymywalismy przez caty okres stabszej koniunktury w poprzednich latach. Podejmujemy
dziatania, ktére pozwolg w maksymalnym stopniu uniezalezni¢ sie od ustug zewnetrznych.
Rozbudowujemy struktury, by w oparciu o wtasne kompetencje i Srodki Spotka mogta realizowac
réwniez prace z zakresu robot zelbetowych, jak np. budowa wiaduktéw, mostéw, przepustow,
muréw oporowych czy ekrandw akustycznych. Niezaleznie od tego nadal inwestujemy w nowy
sprzet budowlany, w tym m.in. w wagony do transportu materiatow.

Mimo niesprzyjajgcych warunkéw rynkowych nasz cel jest niezmienny - dalsze umacnianie
pozycji rynkowej ZUE i budowa wartosci spotki dla Akcjonariuszy.

Z wyrazami szacunku,

Wiestaw Nowak

Prezes Zarzadu ZUE S.A.



