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ZUE, Spoétka

PRK

BIUP

RTI

RTI Germany

BPK

Grupa ZUE, Grupa,
Grupa Kapitatowa

PLN

EUR

ZUE S.A. z siedziba 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
5500 000 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot dominujacy Grupy Kapitatowej ZUE.

Przedsiebiorstwo Robdt Komunikacyjnych w Krakowie S.A. z siedzibg w Krakowie, wpisana do
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000150723, akta rejestrowe prowadzone
przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego, kapitat zaktadowy 9 500 000 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE S.A.

Biuro Inzynieryjnych Ustug Projektowych Sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie, wpisang do
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000332405, akta rejestrowe prowadzone
przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego, kapital zaktadowy 19 400 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE S.A

Railway Technology International Sp. z o0.0. z siedzibg w Krakowie, wpisang do Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000397032, akta rejestrowe prowadzone przez Sad
Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie, XII Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, kapitat zaktadowy 50 000 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE S.A

Railway Technology International Germany GmbH i.G. z siedzibg w Essen, Niemcy. Kapitat
zaktadowy 25 000 EUR, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od Railway Technology International Sp. z o0.0. z siedzibg w Krakowie.
Biuro Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z o0.0. z siedzibg w Poznaniu, wpisana do
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000160302, akta rejestrowe prowadzone

sg przez Sad Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, kapitat zaktadowy 747 500 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE S.A.

Grupa Kapitatowa ZUE, w sktad ktérej wchodza: ZUE S.A, Przedsiebiorstwo Roboét
Komunikacyjnych w Krakowie S.A., Biuro Inzynieryjnych Ustug Projektowych Sp. z o.0,
Railway Technology International Sp. z 0.0., Biuro Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp.
z 0.0. oraz Railway Technology International Germany GmbH i.G.

Ztoty polski

Euro
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1. OPIS ORGANIZAC]I GRUPY ZUE

W sktad Grupy ZUE wchodzg nastepujgce podmioty:

e ZUE S.A. z siedzibg w Krakowie (podmiot dominujacy), ktérego dziatalnos¢ opiera sie gtéwnie
na rynku budownictwa infrastruktury miejskiej, a zakres prac skupia sie na budowie oraz
modernizacji linii tramwajowych oraz infrastruktury towarzyszacej;

e Przedsiebiorstwo Robét Komunikacyjnych w Krakowie S.A. (podmiot zalezny — 87% akcji),
ktorego gtownym przedmiotem dziatalnosci jest $wiadczenie kompleksowych ustug
w zakresie budownictwa kolejowego m.in. tordw, linii stacji, oraz obiektow inzynieryjno
kubaturowych;

e Biuro Inzynieryjnych Ustug Projektowych Sp. z o.0. (podmiot zalezny — 49% udziatéw),
ktérego gtéwnym przedmiotem dziatalnosci jest wykonywanie projektéw w branzy
infrastruktury tramwajowej i kolejowej;

e Railway Technology International Sp. z o0.0. (podmiot zalezny — 51% udziatéw), ktérego
gtéwnym przedmiotem dziatalnosci jest pozyskiwanie i realizacja projektéw zagranicznych;

e Biuro Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0. (podmiot zalezny — 62% udziatéw),
ktérego przedmiotem dziatalnosci jest tworzenie kompleksowych dokumentacji
projektowych, obejmujace studia wykonalnosci, koncepcje, projekty podstawowe, w tym
budowlane, materiaty przetargowe oraz projekty wykonawcze dla inwestycji o duzym stopniu
ztozonosci w branzy infrastruktury drogowej, tramwajowej i kolejowej oraz gospodarki
elektroenergetyczne;j.

e Railway Technology International Germany GmbH i.G. (podmiot zalezny od RTI — 100%
udziatow), ktoérego gtownym przedmiotem dziatalnosci jest pozyskiwanie i realizacja
projektéw zagranicznych.

ZUE koordynuje funkcjonowanie spétek Grupy oraz podejmuje dziatania zmierzajgce do optymalizacji
dziatalnos$ci operacyjnej, miedzy innymi poprzez koordynacje: polityki inwestycyjnej, kredytowej,
zaopatrzenia i logistyki. Rolg ZUE jest takze kreowanie jednolitej polityki handlowej i marketingowej

Grupy Kapitatowej oraz promowanie potencjatu Grupy wsrdd odbiorcow.

BIUP RTI

49% 51%

L RTI Germany

100%
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W okresie | poétrocza 2012 roku ZUE dokonywato skupu akcji pracowniczych PRK. Na dzien
przekazania niniejszego raportu, stan posiadania przez ZUE akcji PRK wynidst 824 933 akcje, co
stanowi 86,84% udziatow w kapitale zaktadowym tego podmiotu zaleznego.

W okresie 6 miesiecy zakoficzonym 30 czerwca 2012 roku Grupa Kapitatowa powiekszyta sie o BPK,
dla ktérego ZUE jest podmiotem dominujgcym.

W dniu 19 marca 2012 roku ZUE zakupito 830 udziatéw BPK po 1 593,84 PLN za kazdy udziat, co
stanowito 58,5% udziat w kapitale zaktadowym spétki. W dniu 24 kwietnia 2012 roku ZUE nabyto
kolejne 50 udziatéw BPK po 1 593,84 PLN za kazdy udziat. tgczna wartos¢ zakupu 880 udziatéw BPK
wyniosta 1402 579,20 PLN. Wartos$¢ nominalna kazdego udziatu wynosi 500 PLN.

tacznie ZUE posiada na dzien przekazania niniejszego raportu 880 udziatéw BPK o wartosci
nominalnej 440 000,00 PLN, co stanowi 62,06% udziat w kapitale zaktadowym spéfki.

Przedmiotem dziatalnosci BPK jest tworzenie kompleksowych dokumentacji projektowych,
obejmujace studia wykonalnosci, koncepcje, projekty podstawowe, w tym budowlane, materiaty
przetargowe oraz projekty wykonawcze dla inwestycji o duzym stopniu ztozonosci w nastepujacych
specjalnosciach:

e linie, stacje i bocznice kolejowe (z odwodnieniem);

e linie tramwajowe;

e drogi, ulice i przejazdy;

e kolejowe i drogowe mosty, wiadukty, tunele i przepusty;

e urzadzenia sterowania ruchem kolejowym;

e urzadzenia tgcznosci przewodowej i radiowej, cyfryzacji linii i weztow, sieci komputerowych
i informatyki;

e budynkii budowle wraz z technologig (dworce, nastawnie, zaplecza techniczne);

e zajezdnie tramwajowe;

e ochrona srodowiska i gospodarka wodno-$ciekowa;

e gospodarka elektroenergetyczna w zakresie wysokiego, sredniego i niskiego napiecia;

e siec trakcyjna i linie potrzeb nietrakcyjnych.

Zakup akcji BPK umozliwi rozwdj dziatalnosci projektowej Grupy. Pozwoli na realizacje duzych zadan
projektowych na rynku kolejowym i tramwajowym, bardziej elastyczne ksztattowanie marz
i termindw realizacji, obnizenie kosztéw statych funkcjonowania Grupy ZUE oraz lepsze zarzgdzanie
jakoscig ustug.

W dniu 8 maja 2012 roku RTI utworzyto spétke RTI Germany. Kapitat zaktadowy RTI Germany wynosi
25 000 EUR. Na podstawie umowy spotki przedmiotem dziatalnosci RTI Germany jest:

e planowanie i projektowanie, zadan i badan w sektorze kolejowym;

e badania i rozwoéj w sektorze kolejowym;

e handel towarami i materiatami do budowy linii kolejowych i taboru kolejowego;
e produkcja towardw i materiatéw do budowy linii kolejowych i taboru kolejowego;
e doradztwo z zakresu organizacji kolei na obszarze catego Swiata;

e ustugi budowlane;

e zamodwienia ustug budowlanych;
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e ustugi inzynieryjne.
RTI posiada 100 % udziat w kapitale zaktadowym RTI Germany.

Jednostkami podlegajgcymi konsolidacji s3 PRK, BIUP i BPK. Ze wzgledu na nieistotny wptyw na
sytuacje majgtkowa i finansowg danych finansowych jednostki zaleznej RTI nie podlega ona
konsolidacji na dzier 30 czerwca 2012 roku.

2. ZAKRES DZIALALNOSCI GRUPY ZUE

Grupa ZUE dziata na rynku ogdlnopolskim. Zakresem dziatalnosci Grupy jest dziatalnos¢ inzynieryjno-
budowlana w zakresie budownictwa komunikacyjnej infrastruktury miejskiej oraz kolejowej. Zakres
dziatalnosci obejmuje nastepujace obszary ustug:

e projektowanie, budowe oraz kompleksowg modernizacje = miejskich  uktadow
komunikacyjnych;

e projektowanie, budowe oraz kompleksowag modernizacje linii kolejowych;
e ustugi w zakresie sieci energetycznych oraz energoelektroniki;

e konstrukcje stalowe i aluminiowe (w ramach dziatalnosci PRK).

Na rynku ustug komunikacyjnej infrastruktury miejskiej ZUE stosuje szereg nowoczesnych
i sprawdzonych w codzienne] eksploatacji rozwigzan, w ramach ktérych w formule generalnego
wykonawstwa, $wiadczy ustugi projektowania, budowy oraz kompleksowej modernizacji miejskich
uktadéw drogowych wraz z infrastrukturg towarzyszacg, a w szczegdlnosci ustugi budowy,
modernizacji i remontéw sieci trakcyjnej, torowisk tramwajowych, podstacji trakcyjnych, oswietlenia
ulicznego, jak réwniez budowy sygnalizacji $wietlnych.

W dziedzinie budowy i kompleksowej modernizacji torowisk tramwajowych ZUE oferuje
kompleksowe rozwigzania w oparciu o rézne technologie oraz w catym zakresie szerokosci torow.

Technologie projektowania i budowy torowisk obejmujg m.in.:

e torowiska w tzw. "ptycie wegierskiej";
e torowiska na podkfadach strunobetonowych;

e torowiska o zmniejszonym poziomie hatasu (ttumienie za pomocy wyktadzin
wibroizolacyjnych lub podlewu z masy wibroizolacyjnej w technologii zywic epoksydowych);

e torowiska "zielone".

W zakresie budowy torowisk oferowane przez ZUE elementy infrastruktury obejmujg m.in. dostawe
i montaz:

e rozjazdow tramwajowych;
e krzyzownic;
e bezpiecznie ryglowanych napeddéw zwrotnic;

e nowoczesnych napeddw zwrotnic zjazdowych;

Strona 6z 23



e uktadéw odwodnienia torowisk;

e systemdOw smarowania szyn.
W ramach ustug zwigzanych z budowg i modernizacja sieci trakcyjnych ZUE oferuje:

e ustugi kompleksowej realizacji i biezgcego utrzymania tramwajowej sieci trakcyjnej;

e ustugi budowy, modernizacji oraz biezacego utrzymania podstacji trakcyjnych;

e ustugi projektowania w tym zakresie.
Ustugi kompleksowej realizacji poczawszy od fazy projektowej do wykonania tramwajowej sieci
trakcyjnej oferowane sg przez Spodtke niemal od poczatku jej istnienia. Oferta ZUE obejmuje
rozwigzania oparte zaréwno na technologii polskiej, jak i zachodnioeuropejskiej wraz z dostawg
wszystkich niezbednych elementdéw.

Ostatnim kluczowym elementem dziatalnosci ZUE jest swiadczenie ustug budowy, modernizacji
i biezgcego utrzymania podstacji trakcyjnych. Oferta ZUE w tym zakresie obejmuje budowe podstacji
trakcyjnych wykonanych zaréwno z podzespotéw producentdw krajowych, jak i zagranicznych, w tym
najnowoczesniejsze rozwigzania dostepne obecnie na swiecie.

Dziatalnos¢ Grupy na rynku budownictwa infrastruktury kolejowe] realizowana jest od 2006 roku.
Przejecie przez ZUE w roku 2010 od Skarbu Parstwa w procesie prywatyzacyjnym pakietu 85% akcji
PRK, pozwolito Grupie w petni na kompleksowg realizacje zadan w zakresie projektowania, budowy
oraz remontéw linii kolejowych.

PRK specjalizuje sie w robotach ziemnych i podtorza, systemach odwadniajgcych, obiektach
inzynierskich, robotach kubaturowych (budynki stacyjne, lokomotywownie, nastawnie), budowie
nowych linii i bocznic kolejowych, modernizacjach i remontach uktadéw torowych stacji, instalacjach
elektrycznych niskiego napiecia. PRK realizuje réwniez zadania zwigzane z likwidacja osuwisk na
liniach kolejowych. Prace wykonywane s3 z wykorzystaniem nowoczesnych materiatow
geosyntetycznych o komodrkowej strukturze umozliwiajgcych nowe inzynierskie podejscie do
projektowania i realizacji konstrukcji geotechnicznych stuzgcych do stabilizacji i wzmacniania
gruntow.

Dopetnieniem catosci nadajagcym kompleksowosci prowadzonej dziatalnosci Grupy jest wykonywanie
przez BIUP oraz BPK projektow inzynierskich w zakresie transportu szynowego w takich dziedzinach
jak:

e infrastruktura tramwajowa - projektowanie nowych sieci trakcyjnych, zajezdni, modernizacji
istniejgcych torowisk;

e infrastruktura kolejowa - opracowanie dokumentacji w zakresie modernizacji- remontéw
linii, stacji, bocznic kolejowych (z odwodnieniem), sieci trakcyjnych, mostéw, tuneli oraz
przepustéw;

e energetyka - instalacje elektryczne i elektroenergetyczne - projektowanie w zakresie budowy
lub konserwacji oswietlenia ulicznego oraz gospodarki elektroenergetycznej w zakresie
wysokiego, sredniego i niskiego napiecia;

e instalacje sanitarne - sie¢ wodociggowa, kanalizacyjna, cieptownicza, gazowa.
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3. WEADZE SPOLKI

3.1. ZARZAD

Na dzien przekazania niniejszego raportu Zarzad ZUE tworzyty nastepujgce osoby:

Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu — Dyrektor Generalny

Marcin Wisniewski Wiceprezes Zarzadu — Dyrektor Zaktadu Wykonawstwa
Inwestycyjnego

Maciej Nowak Wiceprezes Zarzgdu — Petnomocnik ds. Prawnych

Jerzy Czeremuga Wiceprezes Zarzgdu — Dyrektor Zaktadu Robét Kolejowych

3.2.RADA NADZORCZA

Na dzien przekazania niniejszego raportu Rade Nadzorczg ZUE tworzyty nastepujace osoby:

Mariusz Szubra Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Bogustaw Lipinski Cztonek Rady Nadzorczej
Magdalena Lis Cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Korzeniowski Cztonek Rady Nadzorczej
Michat Lis Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 19 czerwca Pani Beata Jaglarz ztozyta rezygnacje z petnionej funkcji Przewodniczacej, jak
rowniez Cztonka Rady Nadzorczej ZUE z dniem 16 lipca 2012 roku. Rezygnacja byta podyktowana
wzgledami osobistymi.

Na mocy uchwaty nr 18 podjetej przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie ZUE w dniu 16 lipca 2012
roku, powotano Pana Michata Lisa do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej. Pan Michat Lis jest,
mezem Pani Magdaleny Lis, ktéra petni funkcje Cztonka Rady Nadzorczej ZUE, oraz zieciem Pana
Wiestawa Nowaka, ktéry petni w ZUE funkcje Prezesa Zarzadu.

Na mocy uchwaty nr 19 podjetej przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie ZUE w dniu 16 lipca 2012
roku, powotano Pana Mariusza Szubre do petnienia funkcji Przewodniczacego Rady Nadzorczej ZUE
jednoczesnie odwotujgc z tej funkcji Panig Beate Jaglarz zgodnie ze ztozong przez Nig w dniu 19
czerwca 2012 roku rezygnacja.
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4. ISTOTNE ZDARZENIA W OKRESIE OBJETYM RAPORTEM

4.1. Zawarte umowy kontraktowe

23 stycznia 2012 roku

17 lutego 2012 roku

16 kwietnia 2012 roku

14 maja 2012 roku

22 czerwca 2012 roku

PRK zawarto z Elektrownig ,Rybnik” S.A. z siedzibg w Rybniku
umowe na wykonanie prac budowlanych w ramach realizacji
zadania: Przebudowa bocznicy kolejowej oraz wewnetrznych
drég dojazdowych w Elektrowni ,Rybnik” S.A., wraz
z przynalezng infrastruktura”.

Wartos¢ netto umowy: 89 975 323,72 PLN

Termin realizacji: Sierpien 2013

ZUE zawarto z Tramwajami Warszawskimi Sp. z o0.0. z siedziba
w Warszawie umowe na prace budowlane w ramach zadania:
,Budowa elementéow infrastruktury  trakcyjnej  trasy
tramwajowej na Moscie Marii Sktodowskiej — Curie (wczesniej
Pétnocnym), wraz ze stacjg prostownikowg , Obrazkowa””.
Wartos¢é netto umowy: 8 288 600,00 PLN

Termin realizacji: Grudzien 2012

PRK zawarto ze Swietelsky Baugesellschaft m.b.h. z siedzibg
w Linz, dziatajgcg przez: Swietelsky Baugesellschaft M.B.H Sp.
z 0.0. Oddziat w Polsce z siedzibg w Krakowie, umowe na
przebudowe stacji Tarndw Moscice (km 72,8 — 74,6) w zakresie
robét torowych, odwodnieniowych oraz budowlanych,
w ramach realizacji zadania: ,Zaprojektowanie i wykonanie
robét budowlanych na linii kolejowej Krakéw — Medyka —
granica panstwa na odcinku Biadoliny — Tarnéw w km 61,300 —
80,200 w ramach Projektu ,,Modernizacja linii kolejowej E 30/C-
E 30, odcinek Krakéw — Rzeszow, etap Ill”, (,,Kontrakt Gtowny”).
Wartos$é netto umowy: 21 681 992,42 PLN

Termin realizacji: Grudzien 2014

PRK zawarto z PKP Polskimi Liniami Kolejowymi S.A. z siedzibg w
Warszawie umowe na wykonanie przebudowy stacji Pyskowice
wraz z wymiang sieci trakcyjnej w torze nr 1i 2 szlaku Pyskowice
— Paczyna do km 44,480 oraz wzmochienia podtorza w torach nr
1i2wkm 43,100 — 43,500 na linii nr 132 w ramach zadania
inwestycyjnego ,Rewitalizacja linii kolejowej nr 132/135 na
odcinku Gliwice tabedy - Strzelce Opolskie — Opole
Groszowice”.

Wartos¢ netto umowy: 27 389 200,00 PLN

Termin realizacji: Listopad 2012

ZUE zawato z Zarzgdem Infrastruktury Komunalnej i Transportu
w Krakowie umowe na biezgce utrzymanie, konserwacje
i naprawy awaryjne infrastruktury tramwajowej w Krakowie.
Wartos$é netto umowy: 26 944 876,10 PLN

Termin realizacji: Kwiecien 2015 rok
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4.2.Umowy ubezpieczenia

15 lutego 2012 roku

20 lutego 2012 roku

18 kwietnia 2012 roku

ZUE wraz z PRK zawarto z Powszechnym Zaktadem Ubezpieczen
S.A. z siedzibg w Warszawie (,,PZU"”) aneks do umowy z dnia 29
kwietnia 2010 roku (z pdéin. zm.) o udzielanie gwarancji
ubezpieczeniowych kontraktowych.

Aneks wprowadza zmiane maksymalnego limitu zaangazowania
w zakresie udzielonych przez PZU gwarancji ubezpieczeniowych
kontraktowych z 79 700 000,00 PLN do 120000 000,00 PLN,
oraz przedtuza termin obowigzywania umowy do 31 grudnia
2012 roku.

ZUE wraz z PRK zawarto z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczen
Ergo Hestia S.A. z siedzibg w Sopocie (,Gwarant”) umowy
o udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych wadium.

Zgodnie z pierwszg umowa Gwarant udziela PRK gwarancji
ubezpieczeniowej wadium i zobowigzat sie w okresie od dnia 21
lutego 2012 roku do 25 maja 2012 roku do wyptacenia PKP
Polskim Liniom Kolejowym S.A. z siedzibg w Warszawie
(,Beneficjent”) po otrzymaniu pierwszego zgdania ze strony
Beneficjenta, kwoty do wysokosci 22 500 000 PLN.

Dla zabezpieczenia ewentualnych roszczen  Gwaranta
wynikajgcych z wyptfaty z tytutu udzielonej gwarancji, PRK
ztozyto weksel wtasny in blanco z wystawienia PRK poreczony
przez ZUE.

Zgodnie z drugg umowg Gwarant udziela Spétce, gwarancji
ubezpieczeniowej wadium i zobowigzuje sie w okresie od dnia
21 lutego 2012 roku do 25 maja 2012 roku do wyptacenia PKP
Polskim Liniom Kolejowym S.A. z siedzibg w Warszawie
(,Beneficjent”), po otrzymaniu pierwszego zgdania ze strony
Beneficjenta, kwoty do wysokosci 10 000 000 PLN.

Dla  zabezpieczenia ewentualnych roszczen  Gwaranta
wynikajacych z wyptaty z tytutu udzielonej gwarancji, Spétka
ztozyta weksel wiasny in blanco z wystawienia ZUE poreczony
przez PRK.

Przedmiotowe umowy zostaty zawarte w ramach wspdlnego
uczestnictwa przez Spoétke oraz PRK w przetargu na zadanie pn.:

»,Zaprojektowanie i wykonanie robdét budowlanych dla
modernizacji linii kolejowej E75 Rail Baltica Warszawa -
Biatystok — granica z Litwg, Etap |, odcinek Warszawa

Rembertow — Zielonka — Ttuszcz (Sadowne)”

ZUE wraz z PRK zawarto z Generali Towarzystwem Ubezpieczen
S.A. (,Gwarant”) aneks do umowy ramowej z dnia 22 kwietnia
2012 roku o udzielanie gwarancji kontraktowych w ramach
limitu odnawialnego. Aneks wprowadza zmiane maksymalnej
wartosci przyznanego limitu na gwarancje kontraktowe
z 39660000,00 PLN na 44200000,00 PLN w tym dla
poszczegdlnych podmiotéw w nastepujacej wysokosci:

e ZUE: 44200 000,00 PLN

e PRK: 15000 000,00 PLN
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4.3.Zdarzenia korporacyjne

12 czerwca 2012 roku

19 czerwca 2012 roku

Rada Nadzorcza ZUE podjeta uchwate o wyborze Deloitte Audyt
Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, do dokonania przegladu
jednostkowego i skonsolidowanego pétrocznego sprawozdania
finansowego, oraz badania jednostkowego i skonsolidowanego
rocznego sprawozdania finansowego Spétki za rok obrotowy
2012.

Zarzad ZUE otrzymat rezygnacje z petnienia funkcji
Przewodniczgcego oraz Cztonka Rady Nadzorczej Spoétki przez
Panig Beate Jaglarz z dniem 16 lipca 2012 roku. Rezygnacja
zostata ztozona z powoddw osobistych.

5. ZDARZENIA PO DNIU BILANSOWYM

11 lipca 2012 roku

16 lipca 2012 roku

16 lipca 2012 roku

16 lipca 2012 roku

6 sierpnia 2012 roku

ZUE wraz z PRK zawarto z Towarzystwem Ubezpieczen
i Reasekuracji Warta S.A. z siedzibg w Warszawie (,,Gwarant”)
umowe o udzielanie ubezpieczeniowych  gwarangji
kontraktowych (gwarancji wadialnych, gwarancji nalezytego
wykonania, gwarancji wtasciwego usuniecia wad, gwarancji
zwrotu zaliczki) w ramach okreslonego limitu gwarancyjnego.
Maksymalny udzielony limit gwarancyjny: 50 000 000,00 PLN
Termin obowigzywania umowy: Czerwiec 2013 roku

Odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie ZUE, ktore
zdecydowato o przeznaczeniu catego jednostkowego zysku
netto za rok obrotowy 2011 w wysokosci 18 718 177,90 PLN, na
kapitat zapasowy.

Uchwata nr 18 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ZUE, Pan
Michat Lis zostat powotany do petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej ZUE.

Uchwatg nr 19 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ZUE, Pan
Mariusz Szubra zostat powotany do petnienia funkcji
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej ZUE.

Konsorcjum firm z udziatem ZUE w sktadzie:
e Przedsiebiorstwo Napraw i Utrzymana Infrastruktury
Kolejowej w Krakowie Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie
(Lider),
e Przedsiebiorstwo Remontowo Budowlane "TOR" Sp.
z 0.0. z siedzibg w Mystowicach (Partner),
e ZUES.A. zsiedzibg w Krakowie (Partner),
zawarto umowe z PKP Polskimi Liniami Kolejowymi S.A.
z siedzibg w Warszawie na wykonanie przebudowy
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infrastruktury kolejowej na linii nr 61 odcinek Koniecpol - Turéw
w ramach zadania "Rewitalizacja toru nr 1 linii kolejowej nr 61”.

Wartos$¢ netto umowy: 68 452 400,00 PLN

Wartos$¢ netto umowy przypadajgca ZUE S.A.: 17 550 000,00PLN
Termin realizacji: Listopad 2012

6. WYKAZ AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH CO NAJMNIE] 5% OGOLNE]
LICZBY GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU ZUE NA DZIEN
PRZEKAZANIA RAPORTU

Wedtug informacji posiadanych przez Zarzad ZUE wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5%
ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki na dzien przekazania niniejszego raportu

przedstawia sie nastepujaco:

Liczba Udziat w Liczba etosé Udziat etosd
iczba gtosow ziat gloséw
Akcjonariusz Rodzaj akcji posiadanych kapitale : 2
. na WZA na WZA
akcji zaktadowym
Wiestaw Nowak Zwykte 16 000 000 72,73% 16 000 000 72,73%
PKO Bankowy OFE Zwykte 1126144 5,12% 1126144 5,12%
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7. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI ZUE PRZEZ OSOBY
ZARZADZAJACE ORAZ NADZORUJACE EMITENTA

Wedtug informacji posiadanych przez Zarzad ZUE na dzier przekazania niniejszego raportu stan
posiadania akcji ZUE przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce Emitenta przedstawiat sie nastepujgco:

Zmiany w
[LHEERTTE] (]}
Funkcja . Udziat w Liczba Udziat w okresie od
. Liczba . , . o
petniona w . kapitale gloséw na | gtoséw na publikacji
posiadanych
ZUE akgji zaktadowym WzA WzA ostatniego
raportu
okresowego
Wiestaw Prezes 16 000 000 72,73% | 16000000 | 72,73% Brak
Nowak Zarzadu
Maciej Wiceprezes 7706 0,04% 7706 0,04% Zakup 154 akgji
Nowak Zarzadu
Marcin | Wiceprezes 969 0% 969 0% Brak
Wisniewski Zarzadu
Jerzy Wiceprezes 136 0% 136 0% Brak
Czeremuga Zarzadu
Magdalena | Cztonek Rady 3327 0,02% 3327 0,02% Zakup 260 akdji
Lis Nadzorczej
MichatLis | C2ionek Rady 661 0,00 661 0,00% Brak
Nadzorczej
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8. ANALIZA WYNIKOW FINANSOWYCH GRUPY ZUE ZA OKRES OD
1 STYCZNIA 2012 ROKU DO 30 CZERWCA 2012 ROKU

8.1.Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Wyszczegdlnienie (dane w tys. PLN) 30.06.2012 31.12.2011 Zmiana Zmiana

%

AKTYWA TRWALE

Rzeczowe aktywa trwate 64 226 62 858 1368 2,2%
Nieruchomosci inwestycyjne 9251 9351 -100 -1,1%
Wartosci niematerialne 11164 10 613 551 5,2%
Wartosc firmy 31172 31172 0 0,0%
In'westycjt.e w jednostkach w jednostkach zaleznych 29 661 632 -956%
niekonsolidowanych

Zaliczki przekazane na inwestycje w jednostkach 0 0 0 00%
podporzadkowanych

Kaucje z tytutu umoéw o budowe 3257 3179 78  2,5%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 21 085 18 293 2792 15,3%
Pozostate aktywa 451 617 -166 -26,9%
Aktywa trwate razem 140 634 136 744 3890 2,8%
AKTYWA OBROTOWE

Zapasy 18 901 18 726 175 0,9%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 269 572 216 549 53023 24,5%
Kaucje z tytutu umoéw o budowe 1035 299 736 246,2%
Biezgce aktywa podatkowe 0 434 -434 R
Pozostate aktywa obrotowe 3278 3083 195 6,3%
Pozyczki udzielone 109 44 65 147,7%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 43 751 48 392 -4641  -9,6%
Aktywa przeznaczone na sprzedaz 0 2200 -2 200 -
Aktywa obrotowe razem 336 646 289 728 46918 16,2%
AKTYWA OGOLEM 477 280 426 472 50808 11,9%
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PASYWA

Kapitat podstawowy 5500 5500 0 0,0%
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 85 361 85 361 0 0,0%
Zyski zatrzymane 90 220 85551 4 669 5,5%
Kapitat wtasny przypadajgcy akcjonariuszom ZUE 181 080 176 411 4 669 2,7%
Kapitat wtasny przypisany udziatom nie dajgcym kontroli 9 603 8941 662 7,4%
Razem kapitat wtasny 190 683 185 353 5330 2,9%
ZOBOWIAZANIA DtUGOTERMINOWE

Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 4020 5271 -1251 -23,7%
Kaucje z tytutu umow o budowe 3901 4174 273 -6,5%
Pozostate zobowigzania finansowe 1960 0 1960 -
Zobowigzania z tytutu swiadczen pracowniczych 2451 2259 192 8,5%
Rezerwa na podatek odroczony 28 315 24 419 389% 16,0%
Rezerwy dtugoterminowe 6819 7 434 -615  -8,3%
Zobowigzania dtugoterminowe razem 47 466 43 557 3909 9,0%

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMIONOWE

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

. , 150129 132 494 17635 13,3%
zobowigzania

Kaucje z tytutu umow o budowe 5048 3715 1333 359%

Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe i inne zrodta

. 71983 48 515 23468 48,4%
Pozostate zobowigzania finansowe 210 0 210 -
Zobowigzania z tytutu swiadczen pracowniczych 6 154 5693 461 8,1%
Biezgce zobowigzania podatkowe 1043 3460 -2417 -69,9%
Rezerwy krétkoterminowe 4564 3685 879  23,9%
Zobowigzania krotkoterminowe razem 239 131 197 562 41569 21,0%
Zobowigzania razem 286 597 241119 45478 18,9%
PASYWA OGOLEM 477 280 426472 50808 11,9%

Wskaznik 30.06.2012 31.12.2011

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,6 0,6
Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych 1,5 1,3
Wskaznik pokrycia aktywoéw kapitatem wtasnym 0,4 0,4
Wskaznik pokrycia aktywoéw trwatych kapitatami statymi 1,7 1,8
Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego 0,5 0,5
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,1 0,1

Zasady wyliczania wskaznikéw:

wskaznik ogdlnego zadtuzenia = (zobowigzania dtugo- i krétkoterminowe ) / aktywa ogdtem

WskazZnik zadtuzenia kapitatow wtasnych = (zobowigzania dfugo- i krétkoterminowe) / kapitaty wtasne

WskazZnik pokrycia aktywdw kapitatem wtasnym = kapitaty wtasne / aktywa ogdétem

Wskaznik pokrycia aktywdw trwatych kapitatami statymi = (kapitaty wtasne + zobowigzania dfugoterminowe) / aktywa trwate
Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego = zobowiqzania krétkoterminowe / aktywa ogétem

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego = zobowiqzania dtugoterminowe / aktywa ogdtem
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Wskaznik 30.06.2012 31.12.2011

Kapitat pracujacy 97 515 92 166
Wskaznik ptynnosci biezgcej 1,4 1,5
Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,3 1,4
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci 0,2 0,2

Zasady wyliczania wskaZnikow:

Kapitat pracujqcy = aktywa obrotowe - zobowiqzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci biezqgcej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowiqgzania krétkoterminowe

Wskaznik natychmiastowej ptynnosci = srodki pieniezne i ich ekwiwalenty / zobowigzania krétkoterminowe

Wartosé aktywéw w okresie objetym raportem wzrosta w stosunku do stanu aktywdw na koniec
2011 roku o 11,9%. Byto to spowodowane wzrostem wartosci aktywdw obrotowych o 16,2% oraz
wzrostem o 2,8% aktywoéw trwatych w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku. Najwiekszy
wplyw na zwiekszenie sie stanu aktywow obrotowych miat wzrost wartosci naleznosci
z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci o 24,5% w stosunku do roku 2011. Najwiekszy udziat
we wzroscie wartosci aktywéw trwatych, odnotowano w przypadku aktywdw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego, ktérych wzrost wynidst 15,3% w odniesieniu do stanu na dzied 31 grudnia
2011 roku. Warto$¢ zobowigzan Grupy ZUE w okresie objetym raportem uksztattowata sie na
poziomie 286 597 tys. PLN i byta wyzsza w stosunku do roku 2011 o 45 478 tys. PLN (wzrost o 18,9%).
Spowodowane to byto wzrostem wartosci zobowigzan krétkoterminowych o 21,0% oraz wzrostem
wartosci zobowigzan dtugoterminowych o 9,0% w odniesieniu do roku 2011. Na wartos$¢
krétkoterminowych zobowigzan najwiekszy wptyw miat wzrost wartosci krétkoterminowych
pozyczek i kredytéw bankowych o 48,4%, jak réwniez zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych zobowigzan, ktérych wzrost wynidst 13,3% w stosunku do stanu nadzien 31 grudnia 2011
roku. Najwiekszy wzrost wptywajacy na stan zobowigzan diugoterminowych w | pétroczu 2012 roku
odnotowano w przypadku rezerwy na podatek odroczony (wzrost o 16,0%) w odniesieniu do stanu
na koniec 2011 roku.

8.2.Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow

Wyszczegdlnienie (dane w tys. PLN) 30.06.2012 30.06.2011 Zmiana Zmiana %
Przychody ze sprzedazy 233 903 206 996 26 907 13,0%
Koszt wtasny sprzedazy 219 880 192 900 26 980 14,0%
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 14 023 14 096 -73 -0,5%
Koszty zarzadu 8753 8 640 113 1,3%
Pozostate przychody operacyjne 1135 1416 -281 -19,8%
Pozostate koszty operacyjne 2581 1255 1326 105,7%
EBITDA 7 326 9 475 -2 149 -22,7%
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 3824 5616 -1792 -31,9%
Przychody finansowe 3506 1908 1598 83,8%
Koszty finansowe 1998 1844 154 8,4%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 5332 5680 -348 -6,1%
Podatek dochodowy 1183 1110 73 6,6%
Skonsolidowany zysk (strata) netto z dziatalnosci 4149 4570 -421 -9,2%
Przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej 4122 4 500 -378 -8,4%

Skonsolidowany zysk (strata) netto przypadajgcy na

o - 0,
akcje (w PLN) 0,19 0,20 0,01 5,0%
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Marza brutto na sprzedazy 6,0% 6,8%
Rentownos¢ EBITDA 3,1% 4,6%
Rentownosc EBIT 1,6% 2,7%
Rentownos¢ brutto 2,2% 2,7%
Rentownosc netto 1,8% 2,2%
Rentownos¢ aktywow (ROA) 0,9% 1,2%
Rentownosc kapitatéw wtasnych (ROE) 2,2% 2,7%

Zasady wyliczania wskaznikow:

Marza brutto na sprzedazy = zysk na sprzedazy brutto okresu / przychody ze sprzedazy okresu

EBITDA = zysk operacyjny okresu + amortyzacja okresu

Rentownos¢ EBITDA = EBITDA okresu / przychody ze sprzedazy okresu

Rentownosc¢ EBIT = EBIT okresu / przychody ze sprzedazy okresu

Rentownos¢ brutto = zysk brutto okresu / (przychody ze sprzedazy okresu + pozostate przychody operacyjne + pozostate przychody
finansowe)

Rentownos¢ netto = zysk netto okresu / przychody ze sprzedazy okresu

Rentownos¢ aktywow = zysk netto okresu / aktywa ogétem

Rentownosc¢ kapitatéw wtasnych = zysk netto okresu / kapitaty wtasne

Grupa ZUE w okresie od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku uzyskata przychody ze
sprzedazy na poziomie 233 903 tys. PLN, co stanowi wzrost w poréwnaniu do analogicznego okresu
roku 20110 13,0%. Jednocze$nie koszt wiasny sprzedazy wzrdst o 14,0% i wyniést na dzien 30
czerwca 2012 roku 219 880 tys. PLN. Zysk brutto na sprzedazy wynidést 14 023 tys. PLN i spadt w
stosunku do | pétrocza 2011 roku o 0,5%. Koszty zarzadu w okresie objetym raportem uksztattowaty
sie na poziomie 8 753 tys. PLN w stosunku do 8 640 tys. PLN w | pétroczu 2011 roku (wzrost o 1,3%).
Pozostate przychody operacyjne za | potrocze 2012 roku osiggnety wartosé 1 135 tys. PLN, co stanowi
spadek 0 19,8% w pordéwnaniu do | pétrocza roku ubiegtego. Natomiast pozostate koszty operacyjne
za | pétrocze 2012 roku wyniosty 2 581 tys. PLN i byly one wyzsze o 1 326 tys. PLN od analogicznej
wartosci za | poétrocze 2011 roku. Grupa ZUE wypracowata w | pétroczu 2012 roku wynik operacyjny
EBITDA w wysokosci 7 326 tys. PLN, co stanowi spadek o 22,7% w odniesieniu do analogicznego
okresu poprzedniego roku. Ostatecznie skonsolidowany wynik netto z dziatalnosci Grupy w | pétroczu
2012 roku wynidst 4 149 tys. PLN. i byt nizszy o 421 tys. PLN w odniesieniu do wyniku za | pétrocze
2011 roku.
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8.3.Skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej -29 012 -21 063 -7 949
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej 3 896 -6 260 10 156
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej 20506 -26 120 46 626
Przeptywy pieniezne netto razem -4 610 -53 443 48 833
Réznice kursowe -30 1 -31

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 48 392 53 675 -5 283
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 43 751 232 43519
Amortyzacja 3502 3 858 -356

Grupa rozpoczeta rok 2012 posiadajgc 48 392 tys. PLN srodkow pienieznych, natomiast na dzient 30
czerwca 2012 roku ich wartosé¢ wyniosta 43 751 tys. PLN. Saldo przeptywdw pienieznych netto
wykazato ujemng warto$¢ w wysokosci 4 610 tys. PLN.

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej osiggnety saldo ujemne w wysokosci -
29012 tys. PLN. Jest to efekt prowadzonej przez Grupe ZUE dziatalnosci budowlano-montazowej,
ktéra charakteryzuje sie osigganiem dodatnich przeptywdw pienieznych z reguty dopiero w okresie 2
ostatnich kwartatéw roku obrotowego. W pierwszej potowie roku Grupa angazuje posiadane srodki
pieniezne w celu finansowania biezgcej dziatalnosci operacyjne;j.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej wykazaty saldo dodatnie w wysokosci 3 896 tys. PLN.
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej wykazaty saldo dodatnie w wysokosci 20 506 tys. PLN.

9. OPIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN I RYZYK ZWIAZANYCH
Z POZOSTALYMI MIESIACAMI ROKU OBROTOWEGO

¢ Ryzyko zwigzane z sytuacja spoteczno-ekonomiczng w Polsce

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

o Ryzyko zwigzane z trafnoscia w oszacowaniu kosztéw planowanych i realizowanych
kontraktow

Ryzyko niedoszacowania cen kontraktow moze wystepowa¢ w przypadku trudnych do
zidentyfikowania na etapie przygotowania przez Grupe ZUE oferty przetargowej prac niezbednych do
wykonania zamodwienia i objetych ceng ryczattowga za ich wykonanie. Nie mozna w catosci wykluczy¢
tego ryzyka, ktére mogtoby wywrze¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe
ZUE.
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e Ryzyko zwigzane z ptynnoscia finansowg w sektorze budowlanym

W ostatnim czasie pojawia sie dodatkowy element ryzyka zwigzanego z utratg ptynnosci finansowe;j
przez inne podmioty dziatajgce w tym samym sektorze co Grupa ZUE — moze to negatywnie wptyngé
na poziom wynikéw finansowych osigganych przez spotki Grupy.

e Ryzyko zwigzane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych, mozliwoscig ich
zaskarzania, a takze dziataniem oséb trzecich majacym wptyw na realizacje prac projektowych
lub budowlanych wykonywanych przez Grupe ZUE

Dziatalnos¢ prowadzona przez Grupe ZUE wymaga niekiedy uzyskiwania decyzji administracyjnych,
ktore umozliwiajg realizacje projektdw, przewidzianych m.in. przepisami Prawa Budowlanego lub
Prawa Ochrony Srodowiska. Nie mozna wykluczyé nieuzyskania powyzszych decyzji
administracyjnych albo istotnego przedtuzenia postepowan dotyczgcych ich wydania. Nie jest
mozliwe réwniez wykluczenie ryzyka nieukoniczenia lub opdZnienia w wykonaniu przez podmioty
trzecie, prac niezbednych do rozpoczecia realizacji projektéw przez Grupe ZUE. Wystgpienie tych
czynnikdw mogtoby skutkowaé niemoznoscig badz znacznym opdzinieniem realizacji projektéw
budowlanych, a w konsekwencji mie¢ istotny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

e Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig za podwykonawcdéw i z solidarng odpowiedzialnoscia za
zaptate wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane przez podwykonawcéw oraz cztonkow
konsorcjow budowlanych

W ramach realizacji projektéw budowlanych, Grupa ZUE korzysta z ustug podwykonawcow robodt
budowlanych. Przepisy Kodeksu Cywilnego oraz Prawa Zamdwien Publicznych przewidujg solidarna
odpowiedzialno$¢ wykonawcy, ktéry zawart umowe z podwykonawcy za zaptate wynagrodzenia za
roboty budowlane wykonane przez podwykonawce oraz solidarng odpowiedzialno$¢ cztonkow
konsorcjum budowlanego wzgledem zamawiajgcego za nalezyte wykonanie zobowigzan
wynikajgcych z uméw o zamowienie publiczne.

e Ryzyko zwigzane z mozliwoscig realizacji zabezpieczen ustanawianych na podstawie umow
o roboty budowlane, obowigzku zaptaty kar umownych, a takie sporéow sadowych z tym
zwigzanych

Zawierane przez spotki z Grupy ZUE umowy o roboty budowlane przewiduja obowigzek ustanowienia

zabezpieczen nalezytego i terminowego wykonania przedmiotu umowy oraz usuniecia wad i usterek

w postaci kaucji bgdZ gwarancji bankowej albo ubezpieczeniowej. Umowy te wprowadzajg réowniez

kary umowne z tytutu przekroczenia terminu realizacji prac w nich okreslonych. Grupa ZUE nie moze

wykluczy¢ ryzyka nie dotrzymania termindw wykonania przedmiotu zawartych umdéw o roboty
budowlane, a takze wykonania robdt gwarancyjnych zwigzanych z usuwaniem wad i usterek, co

w konsekwencji wigze sie z prawem inwestora do wykorzystania ww. zabezpieczen badz z zadaniem

kar umownych. Grupa ZUE nie moze réwniez wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z ewentualnymi sporami

dotyczacymi nalezytego lub nieterminowego wykonania ww. umdw. Zrealizowanie sie wspomnianych
czynnikdéw moze miec negatywny wptyw wyniki finansowe Grupy ZUE.

e Ryzyko zwigzane z gwarancjami zaptaty za roboty budowlane

Zgodnie z przepisami Kodeksu Cywilnego wykonawca robdt budowlanych, ktéremu spétki wehodzace
w sktad Grupy ZUE zlecity realizacje projektu budowlanego, moze w kazdym czasie zgda¢ od
poszczegodlnych spodtek z Grupy, wystepujgcych jako zamawiajgcy, gwarancji zaptaty do wysokosci
ewentualnego roszczenia z tytutu wynagrodzenia wynikajgcego z umowy oraz zlecenn dodatkowych.
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Brak wystarczajgcej gwarancji zaptaty stanowi przeszkode w wykonaniu robdt budowlanych
z przyczyn dotyczgcych Grupy ZUE i uprawnia wykonawce do zgdania wynagrodzenia na podstawie
art. 639 Kodeksu Cywilnego. Spowodowaé to moze wzrost kosztow i opdznienie realizacji projektéw
budowlanych lub wrecz uniemozliwi¢ ich realizacje, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na
sytuacje finansowa Grupy.

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

Czeste nowelizacje, niespdjnos¢ oraz brak jednolitej interpretacji przepisow prawa w szczegdlnosci
prawa podatkowego pocigga za sobg istotne ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym, w jakim Grupa
ZUE prowadzi dziatalnos¢. W szczegdlnosci nie mozna wykluczy¢ ryzyka kwestionowania przez organy
podatkowe, dziatajgce np. o interpretacje wydawane przez Ministra Finanséw, dokonywanych przez
Grupe ZUE rozliczen podatkowych w zwigzku z realizowanymi transakcjami, zaréwno w normalnym
toku dziatalnosci Grupy, jak i innymi (np. transakcjami kapitatowymi). W efekcie niekorzystne dla
Grupy ZUE zmiany przepiséw badz ich interpretacji mogg mieé¢ negatywny wptyw na jej sytuacje
finansowa.

e Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nowych kontraktéw

Spotki z Grupy ZUE biorg udziat w przetargach o zamdwienia publiczne, ujmujgc docelowe kontrakty
w swoich planach finansowych. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka negatywnych rozstrzygnie¢ czy tez
uniewaznien przetargéw ze strony zamawiajgcego co w konsekwencji miatoby negatywny wptyw na
wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

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

Prawo Zamowien Publicznych umozliwia podmiotom biorgcym udziat w przetargu sktadanie
odwotania od niezgodnych z prawem dziatan zamawiajagcego w sprawie wyboru wykonawcy lub
skargi do sgdu na orzeczenia wydane przez organ rozpoznajagcy odwotania wnoszone
w postepowaniach o udzielenie zamoéwien publicznych, co w konsekwencji moze powodowac
znaczne wydtuzenie terminu zawarcia umowy z inwestorem. Ponadto nie jest réwniez mozliwe
wykluczenie ryzyka stwierdzenia przez sad wyrzadzenia przez spotke z Grupy Kapitatowej szkody
w zwigzku z niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem zamdwienia publicznego
a w konsekwencji uprawomocnienia sie wyroku niemoznosci udziatu w postepowaniach o udzielenie
zamowien publicznych. Zaistnienie ww. zdarzen mogtoby mieé negatywny wptyw na wyniki
finansowe osiggane przez Grupe ZUE.

e Ryzyko zwigzane z warunkami atmosferycznymi

Prace budowlane prowadzone przez Grupe ZUE zardwno w zakresie infrastruktury miejskiej, jak
i kolejowej nie mogg by¢ prowadzone podczas niesprzyjajagcych warunkéw atmosferycznych.
W okresie jesiennym oraz zimowym, ze wzgledu na zbyt niskg temperature powietrza, dla
zachowania rezimoéw technologicznych, wiele robdt musi zosta¢ wstrzymana, dlatego realizacja prac
w tym okresie ulega spowolnieniu, a w pewnych przypadkach nawet wstrzymaniu. Jezeli ewentualne
niekorzystne warunki atmosferyczne beda utrzymywaty sie zbyt dtugo moze to wptynaé niekorzystnie
na wyniki finansowe Grupy ZUE.
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10. CZYNNIKI, KTORE BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGANE WYNIKI PRZEZ
GRUPE ZUE W PERSPEKTYWIE POZOSTALYCH MIESIECY ROKU
OBROTOWEGO

Do gtéwnych czynnikdéw, ktére bedg miaty wptyw na osiggniete wyniki w 2012 roku nalezy zaliczyé:
e Wozrost cen surowcow oraz paliw ptynnych

W dziatalnosci budowlanej Grupy Kapitatowej wykorzystywane sg gtéwnie takie materiaty i surowce,
jak: beton, kruszywa, elementy ze stali (m.in. stupy trakcyjne, stupy oswietleniowe, szyny, rozjazdy
kolejowe) oraz elementy z miedzi i aluminium (m.in. kable energetyczne, liny, drut jezdny) jak
rowniez z racji posiadania duzego parku maszynowego, paliwa ptynne (olej napedowy, benzyna).

e  Wozrost cen ustug swiadczonych przez podwykonawcow

W ramach realizowanych kontraktéw Grupa ZUE zleca czes¢ prac budowlano - montazowych
podwykonawcom. Wzrost cen surowcow oraz paliw ptynnych skutkuje zwiekszeniem ponoszonych
kosztéw dziatalnosci przez przedsiebiorstwa z branzy budowlanej, a tym samym wptywa
bezposrednio na wzrost cen $wiadczonych ustug przez podwykonawcow, co przektada sie negatywnie
na wyniki finansowe Grupy.

e Nieterminowe regulowanie zobowigzan wobec Grupy przez odbiorcéw

Specyfika dziatalnosci budowlanej prowadzonej przez Grupe ZUE polega na koniecznosci
zaangazowania znaczgcego kapitatu obrotowego na potrzeby realizowanych kontraktéw ze wzgledu
na relatywnie wysoka ich warto$¢ oraz dtugi czas ich realizacji. W zwigzku z tym nieterminowe
wywigzywanie sie odbiorcéw z zobowigzan wobec Grupy ma bezposrednie przetozenie na osiggane
przez nig wyniki finansowe.

e Niestabilno$¢ kursu EUR/PLN

Grupa ZUE dokonuje czesci zakupdéw importowanych oraz sprzedazy produktéw i ustug w EUR, co
powoduje wystepowanie ryzyka kursowego, ktére moze mie¢ negatywny lub pozytywny wptyw na
wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

e Wozrost walki konkurencyjnej w pozyskiwaniu nowych projektow

Spétki z Grupy ZUE startujg w przetargach o zamoéwienia publiczne na realizacje projektéow
dotyczacych infrastruktury tramwajowej i kolejowej. Coraz bardziej zauwazalna jest zaostrzajaca sie
walka konkurencyjna pomiedzy podmiotami starajgcymi sie o pozyskanie tych projektow. Stwarza to
zagrozenie dla pozyskiwania nowych zadan po wartosciach nie gwarantujacych uzyskiwania
satysfakcjonujgcych marz, jak rowniez skutkuje wiekszg trudnosci w pozyskiwaniu nowych projektow,
co w konsekwencji wptywa na wyniki finansowe osiggane przez Grupe.
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11. STANOWISKO ZARZADU ZUE ODNOSNIE DO MOZLIWOSCI
ZREALIZOWANIA WCZESNIE] PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW
FINANSOWYCH

Spdtka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na rok obrotowy 2012.

12. POSTEPOWANIA SADOWE

Zadna ze spotek wchodzgca w sktad Grupy ZUE nie jest strong postepowan, ktérych faczna warto$é
przekracza 10% kapitatéw wtasnych ZUE na dzier 30 czerwca 2012 roku.

13. POZYCJE POZABILANSOWE GRUPY ZUE

13.1. Zobowigzania warunkowe
Wyszczegdlnienie (dane w tys. PLN) 30.06.2012 31.12.2011
Gwarancje 199 331 178 897
Poreczenia 4461 761
Weksle 173 868 174 358
Hipoteki 38151 38421
Zastawy 16 832 3690
Zobowigzania warunkowe 432 643 396 126

Zobowigzania warunkowe z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen wekslowych to przede wszystkim
gwarancje wystawione przez towarzystwa ubezpieczeniowe na rzecz kontrahentéw spoétek Grupy
Kapitatowej ZUE na zabezpieczenie ich roszczen w stosunku do spétek Grupy z tytutu wykonywanych
kontraktéw budowlanych. Jest to alternatywny, w stosunku do zatrzymanych kaucji gwarancyjnych,
sposéb zabezpieczenia ewentualnych roszczen zleceniodawcéw z tytutu realizacji kontraktow
budowlanych.

13.2. Aktywa warunkowe

Woyszczegdlnienie (dane w tys. PLN) 30.06.2012 31.12.2011
Gwarancje 28 848 29 750
Weksle 106 106
Aktywa warunkowe razem 28 954 29 856

Aktywa warunkowe stanowig dla Grupy ZUE zabezpieczenie uméw budowlanych jakie spétki nalezace
do Grupy Kapitatowej ZUE zawarty z podwykonawcami. Z aktywow warunkowych dla Grupy ZUE
wytaczona zostata hipoteka zabezpieczajgca pozyczke udzielong przez ZUE S.A. dla BPK.
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14. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Zadna ze spoétek wchodzacych w sktad Grupy ZUE w okresie objetym raportem nie zawierata umoéw
istotnych oraz na warunkach innych niz rynkowe ze swoimi podmiotami powigzanymi.

Wiestaw Nowak — Prezes Zarzgdu e s

Marcin Wisniewski — Wiceprezes Zarzgdu oot

Maciej Nowak — Wiceprezes Zarzadu e e

Jerzy Czeremuga — Wiceprezes Zarzadu e

Krakéw, 24 sierpnia 2012 roku
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