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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 Sagdowego 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 Sagdowego, 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 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
25000 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 p6zn. Zm.)

Dane o wysokosci kapitatow zaktadowych sg podane wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2019 roku.
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WPROWADZENIE

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej ZUE (Grupa ZUE) w okresie
od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku zawiera informacje, ktérych zakres zostat okreslony w § 69 ust.
1 pkt. 3 w zwigzku z § 66 ust. 8 pkt 2-12 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych 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 | pétrocze 2019 r. zostaly sporzadzone zgodnie z regulacjami MSR/MSSF
w szczegdlnosci w zakresie MSR 34 ,Srodroczna sprawozdawczos¢ finansowa”.

INFORMACJE OPERACYJNE

1. Organizacja Grupy Kapitatlowej 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 Gtéwny 30 (Rep. A Nr 9592/2002). Siedziba jednostki jest Krakéw. Aktualnie Spétka jest
zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sagdowym w Sadzie Rejonowym dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie,
XI Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000135388.

ZUE poza dziatalnoscig budowlang petni role spétki dominujacej, koordynujacej funkcjonowanie spétek zaleznych
oraz podejmujgcej dziatania zmierzajgce do optymalizacji kosztéw operacyjnych Grupy Kapitatowej, miedzy innymi
poprzez koordynacje: polityki inwestycyjnej, kredytowej, zarzagdzania 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 Nr5322/2009). 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). Siedziba
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 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 nastepujgco:

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
100%

1.2.Jednostki podlegajace konsolidacji

Na dzien 30 czerwca 2019 roku konsolidacji podlegaty nastepujace jednostki:

Nazwa jednostki Siedziba Udzialy na dzien Metoda konsolidacji
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2019r. 2018r. 2018r.
ZUE S.A. Krakow Podmiot dominujacy
Biuro Projektow Poznan 100% 100% 100% Petna

Komunikacyjnych

w Poznaniu Sp. z o.0.
Railway gft Polska Krakow 85% 85% 70% Petna
Sp. zo0.0.

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 spdtkach.

ZUE jest w posiadaniu 100% udziatéw 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 spétka ta nie podlega konsolidacji na dzieh 30 czerwca 2019 roku.

Railway Technology International Sp. z 0.0. jest w posiadaniu 100% udziatéw spotki Railway Technology
International Germany GmbH. Ze wzgledu na nieistotny wptyw danych finansowych jednostki zaleznej Railway
Technology International Germany GmbH na sytuacje majgtkowa i finansowag Grupy spétka ta nie podlega
konsolidacji na dzien 30 czerwca 2019 roku.

1.3.0pis zmian w strukturze Grupy wraz ze wskazaniem ich skutkéw

0d poczatku 2019 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nie byto zmian w strukturze Grupy ZUE.

12 kwietnia 2019 roku odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw RTI, ktére podjeto uchwate
w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego RTI z kwoty 225 tys. PLN do kwoty 260 tys. PLN w drodze
ustanowienia nowych 700 udziatéw o wartosci nominalnej 50 PLN kazdy. Wszystkie nowe udzialy o tacznej
wartosci 35 tys. PLN zostaly objete przez dotychczasowego wspélnika, czyli ZUE. Podwyzszenie kapitatu
zaktadowego RTI zostato wpisane do KRS w dniu 26 kwietnia 2019 roku.
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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;

o infrastrukture energetyczna linii przesytowych i dystrybucyjnych w zakresie:

o budowy i modernizac;ji linii kablowych i napowietrznych wysokich i najwyzszych napie¢, stacji
transformatorowych, w tym urzadzen teletechniki oraz linii kablowych SN, NN.

Grupa ZUE w 2019 roku kontynuuje $wiadczenie ustug budowlanych w ramach segmentéw infrastruktury miejskiej
oraz kolejowej. Rynek infrastruktury energetycznej jest obserwowany oraz analizowany.

Dziatalnos$¢ budowlana zostata w ostatnim czasie zdywersyfikowana w kierunku realizacji obiektéw inzynieryjnych.
W oparciu o wtasne kompetencje i srodki Spotka realizuje prace z zakresu robdt 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;

o 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 2019 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 realizacji.

Nazwa kontraktu*

Zamawiajacy

Wartos¢ kontraktu
netto [min]PLN
przypadajaca na
ZUE S.A.

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

PKP PLK S.A.

379

Opracowanie dokumentacji projektowej i wykonanie robét
budowlanych w formule ,Projektuj i Buduj” w ramach projektu
»Prace na linii kolejowej nr 1 na odcinku Czestochowa -
Zawiercie”.

PKP PLK S.A.

372

Zaprojektowanie i wykonanie robét dla zadania nr 1 pn.:
"Prace na odcinku linii kolejowej nr 99 Chabdéwka - Zakopane"
oraz dla zadania nr 2 pn.: "Budowa tacznicy w Chabdwce w
ciagu linii kolejowych nr 98 Sucha Beskidzka - Chabdwka | nr
99 Chaboéwka - Zakopane".

PKP PLK S.A.

330

POIiS 5.1-12 "Prace na linii kolejowej nr 93 na odcinku
Trzebinia - Oswiecim - Czechowice Dziedzice".

PKP PLK S.A.

303

Zaprojektowanie i wykonanie rob6t dla zadania pn. "Prace na
liniach kolejowych nr 14, 811, na odcinku £6dz Kaliska -
Zdunska Wola - Ostrow Wielkopolski, etap |: £ 6dz Kaliska -
Zduniska Wola".

PKP PLK S.A.

281

Wykonanie robét budowlanych w obszarze LCS Kutno -
odcinek Zychlin-Bartogi w ramach projektu pn. ,Prace na linii
kolejowej E20 na odcinku Warszawa-Poznan - pozostate
roboty, odcinek Sochaczew-Swarzedz”, realizowanego w
ramach unijnego instrumentu finansowego Connecting
Europe Facility (CEF).

PKP PLK S.A.

270

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

PKP PLK S.A.

210

Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych w ramach
projektu: ,Prace na liniach kolejowych nr 140, 148, 157, 159,
173, 689, 691 na odcinku Chybie — Zory — Rybnik - Nedza /
Turze” w ramach Programu Operacyjnego Infrastruktura i
Srodowisko (POIiS) 2014.

PKP PLK S.A.

96

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 I: prace na linii kolejowej nr 3
na odc. Warszawa — Granica LCS towicz".

PKP PLK S.A.

92

Przebudowa trasy tramwajowej na odcinku od os. Lecha do
ronda Zegrze (odcinek I1).

Poznanskie Inwestycje Miejskie Sp.
zo.0.

82
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Opracowanie projektu budowlanego i wykonawczego oraz
realizacje robo6t 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

Zaprojektowanie i wykonanie robé6t budowlanych oraz wykup
gruntéw w rejonie stacji Medyka w ramach projektu pn., Prace
Inwestycyjne na przejsciu granicznym Medyka - Mosciska II".

PKP PLK S.A.

64

Przebudowa ciagu ulic Krélewska, Podchorazych, Bronowicka
w Krakowie wraz z przebudowg torowiska tramwajowego,
sieci trakcyjnej, odwodnieniem, o$wietleniem i przebudowa
kolidujacej infrastruktury technicznej” — zadanie realizowane
w ramach projektu pn. ,Modernizacja torowisk tramwajowych
wraz z infrastrukturg towarzyszaca.

Gmina Miejska Krakéw

63

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

Zarzad Infrastruktury Komunalnej i
Transportu w Krakowie

61

Przebudowa infrastruktury transportu szynowego w ciggu ul.
Wojska Polskiego od petli Magnuszewska do wezta
komunikacyjnego Wojska Polskiego, Szpitalna, Szarych
Szeregow, Betzy.

Miasto Bydgoszcz

52

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.

52

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

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

45

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

PKP PLK S.A.

40

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 Polskie Linie Kolejowe S.A.

30

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

Tramwaje Slgskie S.A.

34

Zlecenia wykonanie robét budowlanych w obszarze LCS
Kutno: Modernizacja sieci trakcyjnej odcinek B1.G Krzewie -
Ktodawa (140,000-155,000).

Budimex S.A.

33

Utrzymanie, konserwacja i naprawy infrastruktury
tramwajowej w Krakowie w 1.01.2019 do 30.09.2019.

Zarzad Infrastruktury Komunalnej i
Transportu w Krakowie

17

Utrzymanie urzadzen os$wietlenia ulicznego i iluminacji
obiektéw Gminy Miejskiej Krakéw z podziatem na cztery
rejony.

Zarzad Drég Miasta Krakowa

16

Przebudowa torowiska tramwajowego w ciggu ul.
Karmelickiej na odcinku od ul. Rajskiej do Al. Adama
Mickiewicza — roboty budowlane o podobnym charakterze do
umowy 990/ZIKiT/2018 z dnia 3 wrzes$nia 2018 r.

Gmina Miejska Krakow

12

* Kontrakty powyzej 10 min PLN netto.
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Dziatalnos¢ projektowa realizowana przez BPK Poznan prowadzona jest w zakresie miejskich i kolejowych uktadéw
komunikacyjnych dla inwestoréw jak i podmiotéw realizujgcych kontrakty w konwencji ,projektuj i buduj”. W okresie
sprawozdawczym najwiekszymi odbiorcami ustug BPK Poznan byty min. spétki: PKP Polskie Linie Kolejowe S.A.,
Poznanskie Inwestycje Miejskie, BALZOLA SP. z 0.0., COLAS POLSKA Sp. z 0.0.

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

4. Portfel zamowien

Zamowienia ZUE z tytutu dziatalnosci budowlanej stanowig najwieksza pozycje w portfelu zaméwien Grupy.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania zakontraktowane roboty budowlano montazowe to warto$é
1 578 min PLN netto zapewniajace realizacjg prac w latach 2019-2021. W zakresie dziatalnosci projektowej wartosé
podpisanych umoéw do realizacji w latach 2019-2020 wynosi 13 min PLN netto. Natomiast portfel przyjetych
zamowien na dostawy materiatéw i urzadzen na 2019 rok wynosi 21 min PLN netto. W celu zabezpieczenia
realizacji kontraktow ZUE podpisata szereg umoéw ramowych na dostawy kluczowych materiatéw.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania ZUE ztozyto najkorzystniejsze oferty w postepowaniach
przetargowych o wartosci ok. 716 min zt netto.

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

5. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie sprawozdawczym

W | p6troczu 2019 r. zaréwno na poziomie jednostkowym jak i skonsolidowanym odnotowano znaczacy wzrost
przychoddéw ze sprzedazy — ZUE o 57%, Grupa ZUE o 50%. Na wszystkich poziomach wyniku zaréwno Spoétka jak
i Grupa zanotowaty dodatnie wartosci. Szczegétowe omoéwienie wynikéw finansowych znajduje sie w pkt 18.

Jednoczesnie do dnia sporzadzenia niniejszego raportu nie wystgpity inne istotne zdarzenia poza zdarzeniami
operacyjnymi opisanymi szczegétowo w niniejszym sprawozdaniu w pkt 10.

6. Cele strategiczne

Gtéwnym celem strategicznym na lata 2019 - 2021 jest maksymalne wykorzystanie obecnej perspektywy unijnej w
realizowanych zakresach dziatalnosci.

Cele strategiczne skierowane sg na:

. utrzymanie pozycji jednego z lideréw rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury kolejowej,
) utrzymanie pozycji jednego z lideréw rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury miejskiej,
) wzmochnienie udziatu w rynku projektowania uktadéw komunikacyjnych,

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

W okresie dtugoterminowym celem Spétki jest rozwoj oferty ustug serwisowych oraz utrzymaniowych
dla infrastruktury miejskiej i kolejowej.

Cele strategiczne w poszczegdélnych perspektywach czasowych realizowane sg z uwzglednieniem aspektow
niefinansowych tj. w szczegdlnosci z poszanowaniem aspektéw zwigzanych z prawami cztowieka, zagadnieniami
pracowniczymi czy tez wptywem na otoczenie lokalne oraz srodowisko naturalne.
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7. Perspektywy rozwoju rynku

Rynek infrastruktury kolejowej

Na krajowym rynku budownictwa infrastruktury kolejowej trwa realizacja najwiekszego w historii programu
modernizacji polskich drég kolejowych — Krajowego Programu Kolejowego (KPK) o wartosci ok. 70 mid PLN.
Aktualnie w realizacji jest ok. 40 mld PLN'. Realizacja catego programu przewidziana jest do roku 2021.
Przygotowywana jest rowniez dokumentacja projektowa na zadania finansowane z kolejnej perspektywy unijnej.
Jak podaje PKP PLK w 2021 roku bedzie gotowos¢ do ogtoszenia przetargdw w granicach kwotowych 30-40 mld
PLN. Ma to umozliwi¢ ciggtos¢ realizacji zadan i unikniecie tworzenia sie tzw. goérek i dotkéw pomiedzy
perspektywami, co miato negatywny wptyw na branze w przeszitosci. W kolejnej perspektywie oprécz zadan
modernizacyjnych beda réwniez budowy nowych drég kolejowych, m.in. projekt Centralnego Portu
Komunikacyjnego wraz z komponentem kolejowym (budowa nowych linii o dtugosci ok. 1 600 km).

Rynek budownictwa infrastruktury miejskiej

0Od 2018 roku miasta posiadajgce infrastrukture tramwajowag wykazujg wzmozong aktywnos¢ w zakresie
ogtaszania przetargbw z zakresu budownictwa infrastruktury miejskiej. W 2019 roku réwniez mozna
zaobserwowacé wiekszg ilos¢ zlecen na rynku. Rynek miejski jest dla Spétki gtéwnym kierunkiem dywersyfikacji
portfela zamdwien. ZUE dazy do zwiekszenia udziatu portfela miejskiego pozyskujac zlecenia typu ,buduj” jak
réwniez ,utrzymaj” na tym rynku.

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

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

e mozliwosé nieterminowego regulowania zobowigzan wobec Grupy ZUE przez Zamawiajacych

Specyfika dziatalnosci budowlanej prowadzonej przez Grupe ZUE polega na koniecznosci zaangazowania
znaczacego kapitatu obrotowego na potrzeby realizowanych kontraktéw 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 Grupge 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 majag prawo do sktadania odwotania od niezgodnych z prawem
dziatan zamawiajgcego w sprawie wyboru wykonawcy lub skargi do sgdu na orzeczenia wydane przez organ
rozpoznajacy odwotania wnoszone w postepowaniach o udzielenie zamdwien publicznych. Ponadto, istnieje ryzyko
opdznienia ogtaszania lub rozstrzygania przetargdéw przez instytucje zamawiajgce. Ryzyka te mogg powodowac
w przysztosci znaczne wydtuzenie terminu zawarcia umoéw z inwestorami zaréwno na rynku infrastruktury miejskie;j,
kolejowej jak i energetycznej. Zaistnienie ww. zdarzern mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe
osiggane przez Grupe.

Przewlekto$¢ postepowan przetargowych skutkuje koniecznosciag 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 p6zniejszym 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 czynnikéw, np. termindéw udzielenia przez
zamawiajgcego zamknie¢ torowych, czy terminéw, 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 rosngce 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 roku i nadal jest obserwowane w 2019 roku, dotyczy zaréwno rynku
kolejowego jak i miejskiego.

1 https://www.rynek-kolejowy.pl/wiadomosci/bittel-jeszcze-trzy-umowy-i-przekroczymy-50-miliardow-92850.html
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e wzrost cen surowcow 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 wzrostdéw 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.

e wzrost cen ustug swiadczonych przez podwykonawcow

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

¢ niestabilno$é kursu EUR/PLN

Grupa ZUE dokonuje czesci zakupdw 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 - cho¢ wyrazona w PLN — jest
rowniez posrednio narazona na ryzyko kursowe w zwigzku z przeniesieniem tegoz ryzyka z dostawcy-importera na
podmioty z Grupy ZUE.

¢ wyniki prowadzonych postepowan sadowych

Z uwagi na fakt, iz spotki wchodzace w sktad Grupy sg strong postepowan, sadowych zaréwno ze strony
zobowigzan jak i wierzytelnosci, ich rozstrzygniecia mogg mie¢ wptyw na osiggane przez Grupe ZUE wyniki
finansowe.

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

¢ Ryzyko zwiazane z plynnoscia finansowa w sektorze budowlanym

Duza skala prowadzonych inwestycji oraz powszechnie sygnalizowane problemy ze wzrostem kosztéw
spowodowaty podwyzszenie ryzyka kredytowego firm budowlanych. Instytucje zabezpieczajgce limity kredytowe
oraz banki zaostrzajg warunki finansowania i ubezpieczenia naleznosci. Wydtuzajgce sie procedury odbiorowe
zrealizowanych robét przy jednoczesnym obowigzku zaptaty podwykonawcom nawet w ciggu kilkunastu dni
powodujg bardzo duze zaangazowanie $rodkéw w biezaca dziatalno$é. Sytuacje pogarszajg réwniez w 10%
niezaptacone materiaty oczekujgce na zabudowanie.

¢ Ryzyko zwigzane z logistyka dostaw

Zagrozenie zwigzane z okresowg kumulacjg realizacji kontraktéw 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 Zamawiajgcy przekaze plac budowy z op6znieniem w stosunku do harmonogramu
zawartego w umowie, istnieje ryzyko spietrzenia robét w jednym czasie, co moze powodowac niedopasowanie
technologiczne do realizowanych zadan lub niedotrzymanie okreslonych w umowie terminéw nie z winy Grupy.
Zrealizowanie sie wspomnianych czynnikdw moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

¢ Ryzyko zwigzane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych, mozliwoscia ich zaskarzania, a takze
dziataniem oséb trzecich, majagcym 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 czynnikdw mogtoby skutkowac
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niemoznoscig badz znacznym opdznieniem w realizacji projektéw budowlanych, a w konsekwencji mie¢ istotny
wptyw na wyniki finansowe Grupy.

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

Ryzyko niedoszacowania cen kontraktéw moze wystepowa¢ w przypadku trudnych do zidentyfikowania na etapie
przygotowania przez Grupe oferty przetargowej prac niezbednych do wykonania zamowienia i objetych cena
ryczattowg za ich wykonanie. Nie mozna w catosci wykluczyé tego ryzyka, ktére mogtoby wywrze¢ negatywny
wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

e Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnosciag za podwykonawcéw i z solidarng odpowiedzialnosciag za zaptate
wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane przez podwykonawcéw oraz cztonkow konsorcjéow
budowlanych

W ramach realizacji kontraktow budowlanych, Grupa korzysta z ustug podwykonawcow robo6t budowlanych, a takze
zawiera umowy konsorcjum. Przepisy Kodeksu cywilnego oraz Prawa zamowien publicznych przewidujg solidarng
odpowiedzialnos¢ wykonawcy, ktéry zawart umowe z podwykonawcy za zaptate wynagrodzenia za roboty
budowlane wykonane przez dalszych podwykonawcéw oraz solidarng odpowiedzialnos¢ cztonkéw konsorcjum
budowlanego wzgledem zamawiajgcego za nalezyte wykonanie zobowigzan wynikajgcych z uméw o zamdwienie
publiczne. Grupa moze zatem zosta¢ zobowigzana do zaptaty wynagrodzenia za roboty budowlane naleznego
dalszym podwykonawcom, jak i ponosi¢ odpowiedzialno$¢ w zwigzku z niewykonaniem lub nienalezytym
wykonaniem umowy o zamoéwienie publiczne przez konsorcjanta. Zrealizowanie sie ww. czynnikow ryzyka moze
mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

® Ryzyko zwigzane z nienalezytym wykonaniem umow przez kluczowych kontrahentow.

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 kontrahentéw np. niezgodne z umowa lub wadliwe
wykonanie przez podwykonawce zleconych prac czy tez nieuznanie uzasadnionego roszczenia przez inwestora.
Zrealizowanie sie ww. czynnikéw ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

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

Zawierane przez Grupe umowy o roboty budowlane i umowy o dzieto przewidujag obowigzek ustanowienia
zabezpieczen nalezytego i terminowego wykonania przedmiotu umowy oraz usuniecia wad i usterek w postaci
kaucji bgdz gwarancji bankowej albo ubezpieczeniowej. Ponadto w ostatnim czasie, Zamawiajacy oczekujg coraz
dtuzszych okreséw gwarancyjnych. Umowy te wprowadzajg réwniez kary umowne m.in. z tytutu przekroczenia
terminu realizacji prac w nich okreslonych. Grupa nie moze wykluczy¢ ryzyka niedotrzymania terminéw wykonania
przedmiotu zawartych uméw o roboty budowlane lub o dzieto, a takze niedotrzymania terminéw wykonania
robot/prac gwarancyjnych zwigzanych z usuwaniem wad i usterek, co w konsekwencji wigze sie z prawem
Zamawiajgcego do wykorzystania ww. zabezpieczen badz z zgdaniem kar umownych lub odszkodowan. Grupa nie
moze wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z ewentualnymi sporami dotyczacymi nienalezytego lub nieterminowego
wykonania ww. uméw. Zrealizowanie sie wspomnianych czynnikdw moze mie¢ negatywny wpltyw na wyniki
finansowe Grupy.

¢ Ryzyko zwigzane z upadtos$cig kontrahentéow handlowych

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

e Ryzyko zwigzane z gwarancjami zaptaty za roboty budowlane

Zgodnie z przepisami Kodeksu cywilnego wykonawca robot budowlanych, ktéremu spétka z Grupy zlecita realizacje
projektu budowlanego, moze w kazdym czasie zada¢ od tej spotki, wystepujacej jako zamawiajgcy, gwarancji
zaptaty do wysokosci ewentualnego roszczenia z tytutu wynagrodzenia wynikajgcego z umowy oraz zlecen
dodatkowych. Brak wystarczajgcej gwarancji zaptaty stanowi przeszkode w wykonaniu robét budowlanych z
przyczyn dotyczacych spdtek Grupy i uprawnia wykonawce do odstgpienia od umowy na podstawie art. 649[4] §1
Kodeksu cywilnego, jak i do zagdania wynagrodzenia na podstawie art. 639[4] §3 Kodeksu cywilnego. Spowodowaé
to moze wzrost kosztéw 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 przepisow prawa, w tym prawa podatkowego

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

e Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nowych kontraktow

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

¢ Ryzyko zwigzane z rosnaca konkurencja

Grupa ZUE dziata na konkurencyjnym rynku, na ktérym prowadzg dziatalnos¢ zaréwno podmioty specjalizujgce sie
w budownictwie infrastruktury kolejowej i miejskiej oraz energetyki, jak i podmioty z szeroko rozumianej branzy
budownictwa infrastrukturalnego. Nie mozna w przysztosci wykluczy¢ umacniania pozycji rynkowej konkurentow
Grupy ZUE wskutek przeje¢ innych przedsiebiorstw budowlano- -remontowych oraz pozyskania przez nich nowych
zrédet finansowania. Na dziatalnos¢ Grupy ZUE moze mie¢ takze wptyw pojawienie sie nowych konkurentow, ktorzy
réwniez dostrzega pozytywne perspektywy rozwoju budownictwa infrastrukturalnego w Polsce. Ewentualny wzrost
poziomu konkurencji na rynkach dziatalnosci Grupy ZUE moze negatywnie wptyna¢ na poziom jej przychodéw oraz
realizowanych marz i w efekcie negatywnie wptywa¢ na wysokos¢ jej wynikdw finansowych.

¢ Ryzyko zwigzane z warunkami i procedurami rozstrzygania przetargow publicznych, a takze z wykluczeniem
z postepowarn o udzielenie zamdéwien publicznych

Prawo zamoéwien publicznych umozliwia podmiotom biorgcym udziat w przetargu sktadanie odwotania
od niezgodnych z prawem dziatarn zamawiajgcego w sprawie wyboru wykonawcy lub skargi do sgdu na orzeczenia
wydane przez organ rozpoznajgcy odwotania wnoszone w postepowaniach o udzielenie zamdéwien publicznych,
co w konsekwencji moze powodowa¢ 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 zamédwien publicznych.
Zaistnienie ww. zdarzen mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

¢ Ryzyko zwiazane z europejskim dofinansowaniem inwestyc;ji kolejowych

Przyjety w 2015 r. wieloletnie 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 nazwa Wieloletni Program
Inwestycji Kolejowych do roku 2015, z perspektywa do roku 2020. Szacuje sie, ze PKP PLK SA otrzyma w ramach
dofinansowania ze srodkdw UE kwote znacznag czes$¢ srodkdw na finansowanie KPK. Nie mozna wykluczy¢,
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 gwaranciji
kontraktowych i wadialnych

Z uwagi na trudng sytuacje w sektorze budowlanym istnieje ryzyko, iz zaréwno banki (w zakresie kredytéw
i gwarancji kontraktowych), jak i towarzystwa ubezpieczeniowe (w zakresie gwarancji kontraktowych
lub wadialnych), ogranicza dostepno$¢ zrddet 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 zarowno w zakresie infrastruktury miejskiej, energetycznej
jak i kolejowej nie moga by¢ prowadzone podczas niesprzyjajgcych warunkéw atmosferycznych. W okresie
jesiennym oraz zimowym, ze wzgledu na zbyt niskg temperature powietrza, dla zachowania reziméw
technologicznych wiele robdt musi zosta¢ wstrzymana, dlatego realizacja prac w tym okresie ulega spowolnieniu,
a w pewnych przypadkach nawet wstrzymaniu. Jezeli ewentualne niekorzystne warunki atmosferyczne beda
utrzymywaly sie zbyt dtugo, moze to wptyna¢ niekorzystnie na wyniki finansowe Grupy ZUE.

¢ Ryzyko zwigzane z sytuacjg spoteczno-ekonomiczna w Polsce

Dziatalnos¢ Grupy 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 moga generowaé ryzyko dla prowadzonej przez Grupe dziatalnosci
gospodarczej i tym samym wptywac¢ na wyniki finansowe Grupy.
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¢ Ryzyko stép procentowych

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

e Ryzyko niestabilnosci marz

Wzrost cen materiatéw, ustug podwykonawcéw czy wynagrodzen dla pracownikéw moze powodowaé koniecznos¢
poniesienia przez wykonawcéw 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.

Emitent identyfikuje rowniez ryzyka a dotyczace zagadnien spotecznych, pracowniczych, srodowiska naturalnego,
poszanowania praw cztowieka oraz przeciwdziatania korupciji, ktdre zostaty szczegdétowo opisane w Sprawozdaniu
Zarzadu ZUE S.A. z dziatalnos$ci Jednostki Dominujgcej ZUE S.A. oraz Grupy Kapitatowej ZUE za 2018 rok.
W poréwnaniu do informacji przedstawionych w raporcie rocznym nie zidentyfikowano istotnych zmian w zakresie
katalogu i opiséw tych ryzyk.

10.Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym

Dotyczace robo6t budowlanych:

W zwigzku z podpisaniem przez Spétke z PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. (PKP PLK) w dniu 6 lutego 2019 roku
umowy na zadanie pn. ,Zaprojektowanie i wykonanie rob6t ma odcinku Warszawa Wtochy — Ozaréw Mazowiecki,
na linii kolejowej nr 3, w ramach projektu POIliS 5.1-16 Poprawa przepustowosci linii kolejowej E20 na odcinku
Warszawa — Kutno, etap I: Prace na linii kolejowej nr 3 na odc. Warszawa — granica LCS towicz" o wartosci 12 min
PLN netto, tagczna wartos¢ netto umow zawartych z spotkami z Grupy PKP PLK w okresie od dnia 12 pazdziernika
2018 roku wyniosta ok. 25,7 min PLN netto. (Raport biezacy 3/2019)

28 marca 2019 roku Spétka otrzymata zawiadomienie o uniewaznieniu przez PKP PLK postepowania
przetargowego na zadanie pn. Opracowanie dokumentac;ji projektowej i wykonanie rob6t budowlanych w ramach
projektu pn. ,Budowa zintegrowanego systemu komunikacyjnego wraz z tunelem pod torami w obrebie dworca
kolejowego stacji Skarzysko Kamienna”. Spétka informowata o ziozeniu najkorzystniejszej oferty
w przedmiotowym postepowaniu przetargowym w raporcie biezgcym nr 46/2018 z dnia 29 pazdziernika 2018 roku
(Raport biezacy 9/2019)

26 czerwca 2019 r. Spétka powzieta informacje o wyborze przez PKP PLK w tym samym dniu oferty ztozonej przez
Spotke jako najkorzystniejszej w postepowaniu przetargowym na zadanie pn. Opracowanie dokumentacji
projektowej oraz realizacje rob6t budowlanych w formule ,Projektuj 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 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”. Spétka informowata o ztozeniu najkorzystniejszej oferty
w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie w raportach biezacych nr 51/2018 i 10/2019.
Zamawiajacy: PKP PLK. Wartos$¢ netto ztozonej przez Spoétke oferty: 582,7 min PLN (brutto 716,7 min PLN). Termin
realizacji zadania: 41 miesiecy. (Raport biezacy 22/2019)

27 czerwca 2019 r. Spétka podpisata z R.D.M. Srédmiescie Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (Podwykonawca)
umowe na roboty budowlane, w zwigzku z czym tgczna warto$¢ umoéw zawartych pomigdzy ZUE a Podwykonawca
w okresie ostatniego roku wyniosta ok. 15,4 min zt netto. (Raport biezacy 23/2019)

Finansowe:

22 stycznia 2019 roku zostata podpisana z CaixaBank S.A. Oddziat w Polsce z siedzibg w Warszawie na okres

12 miesiecy z mozliwoscig przedtuzenia na kolejne okresy umowa o limit na gwarancje bankowe do maksymalnej
wysokosci 30 min zt (Limit), w ramach ktérego Spétka moze wnioskowa¢ o gwarancje przetargowe (do kwoty
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przyznanego Limitu), zwrotu zaliczki (do kwoty 10 min zi), nalezytego wykonania umowy i wykonania zobowigzan
z tytutu rekojmi (do kwoty 10 min zt). (Raport biezacy 1/2019)

1 marca 2019 roku wptynat do Spétki obustronnie podpisany aneks do umowy o wielocelowy limit kredytowy
o charakterze odnawialnym (Aneks) zawarty z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie (PEKAO).
0 przedmiotowej umowie Spétka informowata m.in. w raportach biezgcych nr 20/2017 i 74/2017. Na podstawie
Aneksu strony wydtuzyly termin obowigzywania limitu linii (100 min PLN) do dnia 30 listopada 2019 roku
ograniczajgc jego wykorzystywanie wytgcznie do gwarancji bankowych (do maksymalnej wysokosci Limitu)
wszystkich rodzajow (w tym, w szczegdlnosci gwarancji wadialnych, przetargowych, dobrego wykonania kontraktu,
rekojmi) udzielanych na zlecenie Spétki, zwigzanych z zabezpieczeniem kontraktow wykonywanych przez Spotke.
(Raport biezacy 5/2019)

8 marca 2019 roku Spétka opublikowata wstepne wyniki finansowe za 2018 rok. (Raport biezacy 6/2019)

28 czerwca 2019 r. do Spotki wptynety obustronnie podpisane aneksy do uméw z mBankiem S.A. z siedzibg
w Warszawie (Bank), na podstawie ktérych Bank udostepnia Spétce produkty bankowe w tym w zakresie
udostepnienia linii gwarancyjnych oraz kredytéw dotyczacych finansowania biezgcej dziatalnosci. Na mocy
powyzszych dokumentéw ustalono m.in. wysoko$é przyznanego na podstawie umowy ramowej limitu linii
gwarancyjnej na kwote 120 min zt i okres jej wykorzystania do dnia 26 czerwca 2020 roku. (Raport biezacy
24/2019)

Korporacyjne:

8 maja 2019 roku Zarzad ZUE podjat uchwate w sprawie rekomendowania Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu
Spotki pokrycia straty netto za rok obrotowy 2018 w wysokosci 64 min PLN z kapitatu rezerwowego i kapitatu
zapasowego. Rada Nadzorcza Spotki pozytywnie zaopiniowata wniosek Zarzadu.

(Raport biezacy 11/2019 i 15/2019)

6 czerwca 2019 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie ZUE, ktére m.in. podjeto uchwate o pokryciu straty
netto za rok obrotowy 2018 w wysokosci 64 min PLN z kapitatu rezerwowego i kapitatu zapasowego oraz
o powotaniu Rady Nadzorczej Spétki na nowg 3-letnig kadencje (Raport biezacy 17/2019 i 18/2019)

6 czerwca 2019 roku Rada Nadzorcza ZUE powotata Zarzad Spotki w niezmienionym sktadzie na nowa 3-letniag
kadencje. (Raport biezacy 19/2019)

11.Istotne zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

3 lipca 2019 r. Spotka otrzymata obustronnie podpisany egzemplarz aneksu (Aneks) do umowy z PKP PLK na
zadanie pn. Zaprojektowanie i wykonanie rob4t budowlanych w ramach zadania pn. ,Budowa linii kolejowej nr 582
Czarnca - Wioszczowa Pin.” (Umowa), o realizacji, ktérej Spotka informowata w raporcie biezgcym nr 81/2017
z dnia 28 grudnia 2017 r. Na podstawie Aneksu termin realizacji zadania zostat wydtuzony o ok. 7 miesiecy. (Raport
biezacy 26/2019)

19 lipca 2019 roku Spoétka opublikowata wstepne wyniki finansowe za | poétrocze 2019 roku.
(Raport biezacy 27/2019)

22 lipca 2019 r. Spétka powzieta informacje o wyborze przez Gmine Miasto Szczecin (Zamawiajgcy) w tym samym
dniu oferty ztozonej przez Spotke jako najkorzystniejszej w postgpowaniu przetargowym na zadanie
pn. ,Wykonanie robét budowlanych polegajacych na przebudowie torowiska wraz z siecig trakcyjng w wezle
Wyszynskiego oraz na pl. Szarych Szeregéw”. Spétka informowata o ztozeniu najkorzystniejszej oferty
w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie w raporcie biezgcym nr 8/2019. Wartos¢ netto ztozonej
przez Spotke oferty: 36,5 min zt (brutto: 44,9 min zt). Termin realizacji zadania: 450 dni kalendarzowych od dnia
zawarcia umowy. (Raport biezacy 28/2019)

31 lipca 2019 r. w ramach postepowania z powddztwa Miejskiego Przedsiebiorstwa Komunikacyjnego w Poznaniu
sp. z o.0. (MPK, Zamawiajacy) przeciwko Spoétce oraz Elektrobudowie S.A. z siedzibg w Katowicach
(Elektrobudowa), toczacego sie przed Sadem Okregowym w Poznaniu, o zaptate tgcznej kwoty ok. 20,2 min zt
z tytutu kar umownych wraz ustawowymi odsetkami za op6znienie i kosztami procesu, Spétka i Elektrobudowa
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zawarly tréjstronng ugode z MPK (Ugoda). O pozwie Zamawiajgcego Spétka informowata w raporcie biezgcym
nr4/2019.

Na podstawie Ugody Spotka oraz Elektrobudowa zobowigzaty sie solidarnie do zaptaty na rzecz MPK kwoty 2,2 min
zt w 4 ratach w okresie od pazdziernika 2019 r. do stycznia 2021 r., z czego na ZUE zgodnie z ustaleniami pomiedzy
Spotka a Elektrobudowa przypada kwota 1 min zt do zaptaty, ktéra bedzie pokryta z zatozonej przez Spétke rezerwy
na potrzeby przedmiotowego postepowania, o czym Spétka informowata we wczesniejszych raportach.
Na podstawie Ugody nastepuje wzajemne zrzeczenie sie¢ pomiedzy Wykonawcag (Spétka i Elektrobudowa)
a Zamawiajgcym wszystkich roszczen zwigzanych z realizacjg Inwestycji, z wyjatkiem roszczen MPK wobec
Wykonawcy z tytutu gwarancji i rekojmi. (Raport biezacy 29/2019)

8 sierpnia 2019 r. Spbtka powzieta informacje o wyborze przez Zarzad Drég Miasta Krakowa (Zamawiajgcy) w tym
samym dniu oferty ztozonej przez Spétke jako najkorzystniejszej w postepowaniu przetargowym na zadanie pn.
,Utrzymanie, konserwacja i naprawy torowisk tramwajowych w Krakowie w latach 2019-2022". Spétka informowata
o zlozeniu najkorzystniejszej oferty w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie w raporcie biezgcym
nr21/2019. Wartos¢ netto ztozonej przez Spotke oferty: 56,0 min zt (brutto: 68,9 min zt). Termin realizacji zadania:
0d 1.10.2019 r. do 30.09.2022 r. (Raport biezacy 30/2019)

12 sierpnia 2019 r. Spétka powzieta informacje o wyborze przez Zarzad Drég Miasta Krakowa w tym samym dniu
oferty ztozonej przez Spétke jako najkorzystniejszej w postgpowaniu przetargowym na zadanie pn. ,Utrzymanie,
konserwacja i naprawy infrastruktury tramwajowej w zakresie elektroenergetyki trakcyjnej w Krakowie w latach
2019-2022". Spoétka informowata o ztozeniu najkorzystniejszej oferty w postepowaniu przetargowym
na przedmiotowe zadanie w raporcie biezagcym nr 25/2019. Warto$¢ netto ztozonej przez Spétke oferty: 40,8 min
PLN (brutto: 50,2 min PLN). Termin realizacji zadania: 1.10.2019 — 30.09.2022 r. (Raport biezacy 31/2019)

14 sierpnia 2019 r. Zarzad ZUE powziat informacje o ogtoszeniu przez Wydziat VIl Gospodarczy Sagdu Okregowego
w Biatymstoku (Sad) w tym dniu ustnego wyroku (Wyrok), w ktérym Sad nakazat m.in. zmiane wyroku Krajowej Izby
Odwotawczej (KIO) z dn. 22 maja 2019 r. (o ktérym Spotka informowata w raporcie biezgcym nr 14/2019) poprzez
oddalenie w catosci odwotania Spétki i ELKOL Sp. z 0.0. z siedzibg w Bytomiu (Konsorcjum) od decyzji o wyborze
przez Elektrownie Ostroteka Sp. z 0.0. (Zamawiajgcy) najkorzystniejszej oferty pn. Przebudowa uktadu
infrastruktury kolejowej dla obstugi Elektrowni Ostroteka C (Przetarg). Od powyzszego Wyroku Sadu nie przystuguje
Konsorcjum mozliwo$¢ odwotania. (Raport biezacy 32/2019)

12.Transakcje z podmiotami powigzanymi

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

Szczeg6towe informacje na temat transakcji z podmiotami powigzanymi sg zamieszczone w pkt 4.7.10
sTransakcje z podmiotami powigzanymi” w Skonsolidowanym raporcie pdétrocznym za okres 6 miesiecy
zakoriczonym 30 czerwca 2019 roku.

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

Prowadzona dziatalno$¢ Grupy ZUE wymaga udzielania gwarancji. Sg to przede wszystkim gwarancje wadialne,
nalezytego wykonania i usuniecia wad i usterek, gwarancje zwrotu zaliczek wystawione przez towarzystwa
ubezpieczeniowe i banki na rzecz kontrahentéw Grupy na zabezpieczenie ich roszczeA. Towarzystwom
ubezpieczeniowym i bankom przystuguje roszczenie zwrotne z tego tytutu wobec spotki.

Na dzien 30 czerwca 2019 roku:

e wartos¢ wystawionych gwarancji przez Grupe ZUE do podmiotéw zewnetrznych wynosi 510 557 tys. PLN,

e warto$¢ wystawionych gwarancji przez ZUE do podmiotéw zewnetrznych wynosi 500 116 tys. PLN,

e wartos¢ niewykorzystanych linii gwarancyjnych na poziomie Grupy wynosi 351 308 tys. PLN
(w tym 20 000 tys. PLN z mozliwos$cig przeznaczenia na kredyt obrotowy),

e wartos¢ niewykorzystanych linii gwarancyjnych na poziomie ZUE wynosi 349 435 tys. PLN
(w tym 20 000 tys. PLN z mozliwos$cig przeznaczenia na kredyt obrotowy),

e wartos¢ niewykorzystanych linii kredytowych na poziomie Grupy wynosi 30 598 tys. PLN
(w tym 20 000 tys. PLN z mozliwos$cig przeznaczenia na gwarancje),
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e warto$¢ niewykorzystanych linii kredytowych na poziomie ZUE wynosi 30 000 tys. PLN
(w tym 20 000 tys. PLN z mozliwos$cig przeznaczenia na gwarancje).

W I pétroczu 2019 roku ZUE podpisata aneks z mBank S.A. do Umowy Wspétpracy, ktérym to aneksem zwiekszono
sublimit na kredyty obrotowe do 40 000 tys. PLN oraz zmieniono nazwe umowy na Umowe Ramowa. Przyznany
kredyt jest kredytem obrotowym nieodnawialnym z harmonogramem sptat do pazdziernika 2019 roku. Umowy
kredytowe i ich wykorzystanie zostaty zaprezentowane w Skonsolidowanym raporcie pétrocznym za okres
6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2019 roku w nocie 4.6.1.

Na dzien bilansowy warto$¢ udzielonych pozyczek przez ZUE (po uwzglednieniu odpiséw) wynosi 268 tys. PLN. Na
dzien bilansowy warto$¢ udzielonych pozyczek przez Grupe ZUE (po uwzglednieniu odpiséw) wynosi 53 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. taczna
wartos¢ poreczen, o ktérych mowa powyzej na dzien 30 czerwca 2019 roku wynosi 24 627 tys. PLN,
w tym 19 500 tys. PLN za zobowigzania Railway gft.

Poreczenia za zobowigzania Railway gft dotycza nizej wymienionych uméw bankowych:

e Umowa ramowa na linie gwarancyjne 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,
e Umowa o kredyt odnawialny w BNP Paribas S.A., kwota poreczenia 6 min PLN w okresie od grudnia 2016
roku do sierpnia 2027 roku.
W okresie | potrocza 2019 roku jednostka dominujgca oraz jednostki zalezne nie udzielaty pozyczki oraz nie
udzielaty gwarancji tgcznie jednemu podmiotowi spoza Grupy Kapitatowej ZUE (lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu), ktérych taczna wartos¢ istniejgcych gwaranciji jest znaczaca.
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INFORMACJE KORPORACYJNE

14.Wiadze ZUE

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

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, sktad organéw zarzadczych i nadzorujacych
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 biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2017 poz. 1089) spetniajg Panowie Mariusz Szubra oraz Piotr Korzeniowski.

15.Akcje i akcjonariat

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

e 16.000.000 akcji na okaziciela serii A,
. 6.000.000 akcji na okaziciela serii B,
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 wlasnych. 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:

roku

@
®

roku.

4
®)

Stan na dzien sporzadzenia niniejszego Stan na dzien publikacji ostatniego raportu
raportu pétrocznego tj. 20 sierpnia 2019 r. okresowego ("
Akcjonariusz % udziat w kapitale % udziat w kapitale
Liczba akcji/gtosow zaktadowym/ogdlnej Liczba akcji/gtosow zaktadowym/ogdlnej
liczbie gtosow liczbie gloséw
Wiestaw Nowak 14 400 320 62,53 14 400 320 62,53
METLIFE OFE 1400 000 @ 6,08 1400 000 @ 6,08
PKO Bankowy OFE 1500 000 @ 6,51 1 500 000 @ 6,51
NN Investment 1671345® 726 1190437 517
Partners TFI
Pozostali 4058 4180 17,62 4539326 ©® 19,71
Razem 23 030 083 100 23030 083 100
(1) Dzien publikacji ostatniego raportu okresowego (skonsolidowany raport Grupy ZUE za I kwartal 2019 roku): 22 maja 2019

Stan posiadania na podstawie wykazu akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% gloséw na Nadzwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu ZUE w dniu 8 grudnia 2014 roku przekazanym w raporcie biezacym nr 41/2014 z dnia 8 grudnia 2014 roku.
Stan posiadania na podstawie wykazu akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% gloséw na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu ZUE w dniu 18 czerwca 2014 roku przekazanym w raporcie biezacym nr 31/2014 z dnia 18 czerwca 2014

Stan posiadania na podstawie wykazu akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% gloséw na ZWZ ZUE w dniu 6 czerwca
2019 roku przekazanym w raporcie biezacym nr 20/2019 z dnia 12 czerwca 2019 roku.
Zawiera 264 652 akcje ZUE odkupione przez Spotke w ramach odkupu akcji wlasnych.

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

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

Liczba akcji/gtosow

% udziat w kapitale

Zmiany w posiadaniu
od sporzadzenia

Osoba Funkcja na dzien zakladowym/ogélnej liczbie ostatniego raportu
20 sierpnia 2019 . gloséw okresowego tj. od
dnia 22 maja 2019r.
Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu 14 400 320 62,53 brak
Marcin Wisniewski | \/CePrezes 2300 0,01 brak
Zarzadu
Jerzy Czeremuga Wiceprezes 136 <0,01 brak
Zarzadu
Maciej Nowak Wiceprezes 7806 0,03 brak
Zarzadu
Michat Lis Czlonek Rady 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 Spétki.
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17.Zatrudnienie w Grupie Kapitatlowej ZUE
Na dzien 30 czerwca 2019 roku zatrudnienie w Grupie Kapitatowej ZUE wynosito 919 oséb.

STRUKTURA ZATRUDNIENIA W GRUPIE ZUE SA
WG STANU NA DZIEN 30.06.2019 R.

RGFT 1%

BPK 8%

ZUE SA 91%

18.Postepowania sagdowe i administracyjne

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

Istotnymi, toczacymi sie postepowaniami sagdowymi w grupie wierzytelnosci sa:

Sprawy sgdowe dotyczgce zadania ,Budowa zajezdni tramwajowej w Poznaniu”:

W dniu 7 lutego 2019 roku Spoétka otrzymata pozew o zaptate datowany na dzien 7 stycznia 2019 roku ztozony
przez Miejskie Przedsiebiorstwo Komunikacyjne w Poznaniu sp. z 0.0. (MPK, Zamawiajgcy, Powdd) w Sadzie
Okregowym w Poznaniu przeciwko ZUE S.A. oraz Elektrobudowie S.A. w Katowicach. Zgodnie z trescig ww. pozwu
MPK domaga sie solidarnie od ZUE i od Elektrobudowy tacznej kwoty ok. 20,2 min PLN z tytutu kar umownych wraz
ustawowymi odsetkami za opdznienie i kosztami procesu.

Przedmiotowe roszczenie Powod wywodzi z zawartej w dniu 13 lipca 2011 r. miedzy MPK i Konsorcjum w sktadzie:
ZUE, Elektrobudowa umowy pn. ,Budowa zajezdni tramwajowej FRANOWO w Poznaniu” (Umowa, Kontrakt),
o zawarciu ktorej Spotka informowata raportem biezgcym nr 39/2011. Prace objete Umowa zostaty zrealizowane
i zakonczone przez Konsorcjum w czerwcu 2015 roku.

Postepowanie zostato skierowane przez Sad za zgodg wszystkich Stron do mediacji.

Spotka wraz z drugim Pozwanym Elektrobudowa zawarty w wyniku przeprowadzonej mediacji z MPK ugode, na
mocy ktorej zobowigzaty sie solidarnie do zaptaty kwoty 2,2 min zt, przy czym w zwigzku z wewnetrznym podziatem
ZUE zaptaci 1 min z tej kwoty.

Spétka informuje réwniez, ze z ostroznosci procesowej zatozyta na przedmiotowy spér prawny rezerwe finansowa,
o ktérej Spoétka informowata w raporcie biezgcym nr 7/2017 z dnia 6 lutego 2017 roku.

Przedmiotowa ugoda zawarta przed mediatorem zostata skierowana do Sadu celem jej zatwierdzenia.
0 okolicznosciach tych Spétka informowata w raporcie biezagcym nr 29/2019 z dnia 31 lipca 2019 .
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Najwiekszymi, toczagcymi sie postepowaniami sgdowymi w grupie wierzytelnosci sa:

Sprawy sgdowe dotyczgce zadania ,Modernizacja linii kolejowej nr 8, budowa tgcznicy lotniska Okecie”:

W dniu 14 sierpnia 2014 roku Powod (BILFINGER INFRASTRUCTURE S.A., ZUE S.A,, Przedsiebiorstwo Budowy
Kopaln PEBEKA S.A., Przedsigbiorstwo Napraw i Utrzymania Infrastruktury Kolejowej w Krakowie Sp. z o.0.,
Kolejowe Zaktady Automatyki Katowice S.A.) ztozyt przeciwko Pozwanemu (PKP Polskie Linie Kolejowe S.A.)
pozew o zaptate kwoty 72 835 010,99 PLN, z czego na rzecz ZUE S.A. kwoty 18 521 943,30 PLN wraz z odsetkami
liczonymi od dnia 18 sierpnia 2012 roku do dnia zaptaty, tytutem kar umownych za op6zZnienie w przekazaniu Placu
Budowy. Pozew dotyczy umowy z dnia 27 pazdziernika 2009 roku zawartej pomiedzy Powodem (jako Wykonawcg)
a Pozwanym (jako Zamawiajgcym) na wykonanie robét budowlanych modernizacji linii kolejowej Nr 8. Etap I: odc.
Warszawa Zachodnia — Warszawa Okecie i budowy tagcznicy Warszawa Stuzewiec — Lotnisko Okecie. Faza 3 roboty
budowlane na tacznicy, w ramach projektu nr POIiS 7.1-18: ,Modernizacja linii kolejowej nr 8, budowa facznicy
lotniska Okecie”.

Pozwany zakwestionowat roszczenia Powodéw objete pozwem w catosci, zaréwno co do zasady, jak i co do
wysokosci oraz wniést o oddalenie powdédztwa w catosci. Na wypadek nieuwzglednienia przedstawionej
argumentacji na rzecz oddalenia powddztwa w catosci Pozwany zgtosit zarzut miarkowania kary umownej
dochodzonej przez Powodéw. W dniu 11 grudnia 2017 roku Sad Okregowy w Warszawie wydat wyrok zasadzajac
od PKP PLK S.A. na rzecz ZUE S.A. 1.852.194,33 PLN wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 18 sierpnia 2012 roku
do dnia zaptaty, oddalajgc przy tym powd6dztwo w pozostatym zakresie. Od powyzszego wyroku ZUE S.A. wniosta
apelacje co do oddalenia powo6dztwa ponad kwote 1.852.194,33 zi, zadajgc uwzglednienia powddztwa w catosci.
Wyrok zostat zaskarzony rowniez przez Pozwanego, ktory zada oddalenia powédztwa w catosci. W dniu 6 czerwca
2019 r. Sad Apelacyjny w Warszawie uwzglednit apelacje Pozwanego, zmieniajagc wyrok Sadu | instancji przez
oddalenie powddztwa w catosci. Powodd rozwaza wniesienie skargi kasacyjnej.

Ponadto, w dniu 29 wrzesnia 2016 roku Powdd (PORR Polska Infrastructure, tj. dawny BILFINGER
INFRASTRUCTURE S.A., ZUE S.A., Przedsiebiorstwo Budowy Kopalih 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 2.926.209,77 PLN wraz z odsetkami liczonymi ustawowymi, tytutem zaptaty za wykonane na
rzecz Pozwanego roboty dodatkowe oraz koszty poniesione w przedtuzonym czasie na ukorficzenie zadania. Pozew
dotyczy umowy z dnia 27 pazdziernika 2009 roku zawartej pomiedzy Powodem (jako Wykonawcg) a Pozwanym
(jako Zamawiajgcym) 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 facznicy, w ramach projektu nr POIi$ 7.1-18: ,Modernizacja linii kolejowej nr 8, budowa tacznicy lotniska Okecie”.

Sprawa sgdowa dotyczgca zadania: ,Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych na linii kolejowej Krakéw —
Medyka — granica paristwa 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 IlI”.

W dniu 30 grudnia 2016 roku konsorcjum w skfadzie: 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 siedzibg
w Warszawie (Zamawiajacy) pozew obejmujacy roszczenia wynikajace z realizacji kontraktu budowlanego pn.
Zaprojektowanie i wykonanie robo6t budowlanych na linii kolejowej Krakow — Medyka - granica panstwa na odcinku
Biadoliny — Tarnow w km 61,300 — 80,200 w ramach Projektu ,Modernizacja linii kolejowej E 30/C-E 30, odcinek
Krakow — Rzeszow, etap Il (Kontrakt). Warto$¢ przedmiotu sporu wynosi 39,3 min PLN (dalej: Kwota). Na ww.
Kwote sktadaja sie: 1) kwota 1,2 min PLN odpowiadajgca kosztom zwigzanym z koniecznos$cia przedtuzenia
waznos$ci zabezpieczenia wykonania kontraktu i ubezpieczenia zapewnionego przez Wykonawce; 2) kwota
38,1 min PLN odpowiadajgca kosztom statym zwigzanym z kontynuowaniem robé6t w przedtuzonym czasie
wzgledem pierwotnie uzgodnionego terminu realizacji prac objetych kontraktem. taczny udziat Spétki w ww.
kwocie wynosi ok. 15,7 min PLN. W dniu 11 marca 2019 roku ogtoszony zostat wyrok czes$ciowy (rozstrzygajacy
niektore z zagdan 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 opdznienie od dnia 21 grudnia 2016 roku do dnia zaptaty oraz
oddalit powddztwo w czesci zadania 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 roszczen
ZUE - Strona Powodowa zaskarzyta oddalenie powdédztwa w kwocie 283.213,65 PLN wraz z ustawowymi
odsetkami, a Strona Pozwana zasadzenie kwoty 347.126,79 PLN wraz z ustawowymi odsetkami.

Brak istotnych postepowan w grupie zobowiagzan.
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INFORMACJE FINANSOWE

Wiekszos$¢ przychoddéw Grupy ZUE (95%) w | potroczu 2019 roku wygenerowata spotka ZUE, ktdra realizuje
kontrakty budowlane gtéwnie w segmencie kolejowym, ale réwniez na rynku miejskim. Spétka aktywnie uczestniczy
w realizacji szerokiego programu modernizacji drég kolejowych w Polsce (Krajowy Program Kolejowy do 2023 roku
o wartosci ok. 70 mld PLN), co przektada sie na wysoki poziom przychodéw w | pétroczu 2019 roku. Portfel
zamowien ZUE na rynku kolejowym utrzymuje sig¢ na wysokich poziomach i jest stale rozbudowywany poprzez
pozyskiwanie nowych zlecen. Spétka realizuje miedzy innymi kontrakty kolejowe pozyskane w latach 2016-2017
charakteryzujace sie niskg marzowoscig ze wzgledu na nieprzewidywalny i niezalezny od Spotki wzrost kosztow
realizacji oraz brak realnej waloryzacji kontraktéw. Spotka sktada roszczenia kontraktowe na zadaniach kolejowych
w celu zmiany naleznego wykonawcy wynagrodzenia na tych kontraktach w sytuacji wystapienia niezaleznych
od wykonawcy ryzyk. Emitent realizuje réwniez i rozbudowuje portfel zamoéwien kontraktéw miejskich gtéwnie
w konwencji ,buduj”, ktére charakteryzuja sig krétkim czasem od rozstrzygniecia przetargéw do rozpoczecia prac
budowlanych, co w znacznym stopniu zmniejsza ryzyka wykonawcy.

19.0mowienie gtéwnych pozycji rachunku zyskow i strat

W | pétroczu 2019 r. Grupa ZUE wygenerowata przychody ze sprzedazy na poziomie 479 807 tys. PLN. Byly one
wyzsze 0 50% od przychoddéw w analogicznym okresie 2018 roku. Na poziomie jednostkowym ZUE zanotowata
przychody ze sprzedazy na poziomie 455 740 tys. PLN (wzrost r/r 0 57%).

W | pétroczu 2019 roku zaréwno Grupa jak i Spétka zanotowaty dodatnie wartosci na wszystkich poziomach zysku.
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GRUPA ZUE ZUE
Wyszczegolnienie, dane w tys. PLN
30.06.2019 | 30.06.2018 | 30.06.2019 | 30.06.2018
Przychody ze sprzedazy 479 807 319112 455740 289 797
Zysk(strata) brutto na sprzedazy 13 345 12131 11 354 9869
Zysk (strata) na dziatalnos$ci operacyjnej (EBIT) 2613 1464 2709 1164
EBITDA* 8965 6 682 8988 6298
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 2622 1521 3042 1609
Zysk (strata) netto 1143 1212 1669 1236

*Zysk operacyjny okresu + amortyzacja okresu.
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Zysk brutto na sprzedazy Grupy ZUE w | pétroczu 2019 roku r/r wzrést o 1 214 tys. PLN, tj. o 10%. Zysk brutto na
sprzedazy ZUE wzrést w analogicznym okresie o 1 485 tys. PLN, tj. 0 15%.

Wynik na dziatalnosci operacyjnej Grupy w omawianym okresie zanotowat poprawe r/r o 1 149 tys. PLN (o 78%),
natomiast na poziomie jednostkowym wynik ZUE wzrést o 1 545 tys. PLN (o0 133%).

Wynik netto Grupy ZUE za badany okres obnizyt sie r/r o 69 tys. PLN tj. 0 6%. Natomiast wynik netto ZUE ulegt
zwiekszeniu r/r o0 433 tys. PLN tj. 0 35%.

Koszty zarzadu w Grupie ZUE w okresie sprawozdawczym wzrosty o 2% r/r do wartosci 10 699 tys. PLN. Koszty
zarzadu w ZUE w omawianym okresie zmniejszyty sig r/r o 1% notujac wartos¢ 8 556 tys. PLN.

Grupa ZUE w | pétroczu 2019 roku zanotowata 259 tys. PLN pozostatych przychoddw operacyjnych i byly one nizsze
r/r o 74% (ZUE 154 tys. PLN - spadek r/r o 80%). Szczegdtowo zostaly one zaprezentowane w nocie nr 4.3.3
w finansowym sprawozdaniu skonsolidowanym oraz nocie nr 2.1.3 w finansowym sprawozdaniu jednostkowym.

Pozostate koszty operacyjne Grupy ZUE ksztattowaty sig na poziomie 292 tys. PLN i byly nizsze r/r o 76% (ZUE 243
tys. PLN - spadek r/r o 71%). Szczegotowo zostaty one zaprezentowane w nocie nr 4.3.4. w finansowym
sprawozdaniu skonsolidowanym oraz nocie nr 2.1.4. w finansowym sprawozdaniu jednostkowym.

Przychody finansowe Grupy ZUE ksztattowaty sie na poziomie 974 tys. PLN i byty wyzsze r/r o 24%. Przychody
finansowe Spotki ksztattowaty sie na poziomie 1 070 tys. PLN i byly wyzsze r/r o 22%. Szczeg6towo zostaty one
zaprezentowane w nocie nr 4.3.5. w finansowym sprawozdaniu skonsolidowanym oraz nocie nr 2.1.5. w
finansowym sprawozdaniu jednostkowym. Koszty finansowe Grupy ZUE ksztattowaly sie na poziomie 965 tys. PLN
i byly wyzsze o0 32% niz w | pétroczu 2018 roku. (ZUE 737 tys. PLN — wzrost r/r 0 71%). Szczeg6towo zostaty one
zaprezentowane w nocie nr 4.3.6. w finansowym sprawozdaniu skonsolidowanym oraz nocie nr 2.1.5. w
finansowym sprawozdaniu jednostkowym.

20.0moéwienie gtownych pozycji bilansowych

Ponizsza tabela przedstawia pozycje skonsolidowanego i jednostkowe sprawozdania z sytuacji finansowej Grupy
Kapitatowej ZUE i ZUE na dzien 30 czerwca 2019 roku w poréwnaniu ze stanem na dzien 31 grudnia 2018 roku.

Wyszczegélnienie, Grupa ZUE ZUE
dane w tys. PLN 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2019 | 31.12.2018

AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 52 348 104 700 49 477 101 815
Nieruchomosci inwestycyjne 6 069 5265 9746 8 642
Wartosci niematerialne 233 8616 192 8115
Wartosé firmy 31172 31172 31172 31172
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 66 050 64 975
Inwestycje w jednostkach zaleznych nieskon. 0 0 221 221
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0 0
Kaucje z tytutu umdéw o budowe 9 509 9720 9239 9463
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 21 402 22 876 21117 22 485
Pozyczki udzielone 0 0 149 0
Pozostate aktywa 189 149 0 0
Aktywa trwate razem 186 972 182 498 186 288 181913
Aktywa obrotowe
Zapasy 45040 48720 36 265 37 311

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

L 139700 179 562 130671 171 503
pozostate naleznosci
Wycena dtugoterminowych kontraktéw 172 053 114910 160 567 103 400
budowlanych
Kaucje z tytutu uméw o budowe 3285 3021 3218 2938
Zaliczki 17 006 15275 17 208 16 581
Biezgce aktywa podatkowe 0 0 0 0
Pozostate aktywa finansowe 0 0 0 0
Pozyczki udzielone 53 2813 119 2 804
Pozostate aktywa 1207 1040 893 764
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 18718 81723 17 348 79 404
Aktywa obrotowe razem 397 062 447 064 366 289 414 705
Aktywa razem 584 034 629 562 552 577 596 618
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Wyszczegoblnienie, Grupa ZUE ZUE
dane w tys. PLN 30.06.2019 | 31.12.2018 30.06.2019 | 31.12.2018

PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 5758 5758 5758 5758
NadwyZka ze sprzedazy akaji 93837 93 837 93837 93 837
powyzej wartosci nominalnej
Akcje wiasne -2 690 -2 690 -2 690 -2 690
Zyski zatrzymane 50 853 49717 50 983 49 337
Razem kapitat wtasny
przypadajacy akcjonariuszom 147 758 146 622 - -
jednostki dominujacej
Kap!taf wiagny przypisany 112 126 0 )
udziatom niedajgcym kontroli
Razem kapitat wtasny 147 870 146 748 147 888 146 242
Zobowigzania dtugoterminowe
Dtugoterminowe pozyczki i 0 0 0 0
kredyty bankowe
Dfugoterm{nowe zobowiazania z 16 095 14815 15991 14781
tytutu leasingu
Kaucje z tytutu uméw o budowe 15 407 11 371 14977 10721
Rozostafe zobowigzania 0 70 0 0
finansowe
Zobow:agama z tytutu Swiadczen 2088 1994 1106 1036
pracowniczych
Rezerwa na podatek odroczony 0 0 0 0
Rezerwy dtugoterminowe 10 298 8152 9970 7872
Pozostate zobowigzania 0 0 0 70
Zobowigzania dfugoterminowe 43 888 36 402 42 044 34 480
razem
Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate 133 387 219194 125946 205 856
zobowigzania
Roaliczenia migdzyokresowe 93 853 62 428 85786 55020
Wycena dtugoterminowych
kontraktéw budowlanych 7937 7047 7896 6980
Kaucje z tytutu uméw o budowe 11 046 8312 10 562 8 099
Zaliczki 41 581 75009 41 578 75007
Krdétkoterminowe pozyczki i
kredyty bankowe 43240 7907 31679 0
Krdétkoterminowe zobowigzania z
tytutu leasingu 13178 13 001 13084 12 963
Pozostate zobowigzania
finansowe 246 316 36 36
Zobowigzania z tytutu Swiadczen
pracowniczych 27 382 23 455 25748 22103
Biezace zobowigzania podatkowe 0 4 0 0
Rezerwy krétkoterminowe 20 426 29 739 20 330 29832
Zobowigzania krdtkoterminowe 392276 446 412 362 645 415 896
Zobowigzania razem 436 164 482 814 404 689 450 376
Pasywa razem 584 034 629 562 552 577 596 618

Na dzien 30 czerwca 2019 r. suma bilansowa Grupy ZUE osiaggneta poziom 584 034 tys. PLN natomiast suma
bilansowa ZUE wyniosta 552 577 tys. PLN.
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Najwiekszy wptyw na ww. sumy bilansowe Grupy ZUE miaty opisane ponizej czynniki:

Dane w tys. PLN
Pozycja bilansowa Zmiana w Stan na
stosunku do 30.06.2019 Opis
31.12.2018 e
Aktywa
zmiana wynika gtéwnie z implementacji MSSF 16
Rzeczowe aktywa trwate .52 352 59 348 | OPisanej w nocie 482w Skqnsolldoyanym raporcie
pétrocznym za okres 6 miesiecy zakoriczonym 30
czerwca 2019 roku
zmiana wynika gtéwnie z implementacji MSSF 16
Wartosci niematerialne 8383 233 | OPisanej w nocie 4.8.2 Skpn;olldowanlym raporcie
pétrocznym za okres 6 miesigcy zakoriczony 30
czerwca 2019 roku
zmiana wynika gtéwnie z implementacji MSSF 16
Aktywa z tytutu prawa do opisanej w nocie 4.8.2 Skonsolidowanym raporcie
. . 66 050 66050 | % o ;
uzytkowania pétrocznym za okres 6 miesiecy zakoriczony 30
czerwca 2019 roku
Naleznosci z tytutu dostavy P .30 862 139 700 rozliczenie czesci naleznosci za zrealizowane prace
ustug oraz pozostate naleznosci budowlane
Wycena dtugoterminowych 57143 172 053 wzrost zaangazowania prac budowlanych na
kontraktéw budowlanych realizowanych kontraktach
Sroc!kl pieniezne iich 63005 18 718 | Z3@ngazowanie $rodkéw wiasnych w dziatalnosé
ekwiwalenty operacyjna
Pasywa
Zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate -85 807 133 387 | rozliczenie czesci zrealizowanych prac budowlanych
zobowigzania
szllczenla miedzyokresowe 31425 93 853 zwu.gkszenle rezerw na podwykonawcow przy
bierne realizowanych kontraktach
Zaliczki 33428 41581 rozliczenie czesci zaliczek w zwigzku z postgpami
prac na kontraktach budowlanych
Krotkoterminowe pozyczkii 35333 43 240 | zwiekszenie finansowania zewnetrznego
kredyty bankowe
Rezerwy krétkoterminowe 9313 20 426 quww;zame czesci rezerw na stlraty na kontraktach w
zwigzku z rozliczeniem kontraktow

21.0mowienie pozycji rachunku przeptywow pienieznych

Na wielko$¢ przeptywow srodkéw pienieznych Grupy z dziatalnosci operacyjnej na poziomie (-) 91 053 tys. PLN
miaty gtéwnie wptyw zmiany stanu zobowigzan, kaucji, naleznosci i zapaséw w zwigzku z realizacjg kontraktow

budowlanych.

Na przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej w wysokosci 1 603 tys. PLN miato w szczegdlnosci
wptyw nabycie srodkéw trwatych ze srodkédw wiasnych i sptata udzielonych pozyczek.

Na przeptywy z dziatalnosci finansowej na poziomie 26 446 tys. PLN miata wplyw gtéwnie zwigkszenie poziomu
finansowania zewnetrznego i jego rozliczenia, jak réwniez sptata zobowigzan wynikajgcych z uméw leasingowych.

Lo Grupa ZUE ZUE
Wyszczegolnienie, dane w tys. PLN

30.06.2019 | 30.06.2018 | 30.06.2019 | 30.06.2018
Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej -91 053 -97728 -86 501 -95225
Przeptywy srodkdéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej 1603 -16 732 1357 -16 789
Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci finansowej 26 446 6 568 23089 5328
Przeptywy pieniezne netto razem -63 004 -107 892 -62 055 -106 686
Réznice kursowe -1 33 -1 33
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 81723 117 748 79 404 116 144
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 18718 9889 17 348 9491
Amortyzacja 6 352 5218 6279 5134
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22.Analiza wskaznikowa

22.1. Wskazniki zadtuzenia
kagnik Grupa ZUE ZUE p i . kagniks
wekazni 30.06.2019 | 31.12.2018 | 30.06.2019 | 31.12.2018 | 2S¢y Wyliczania wskaznikow
(Dtugoterminowe i krétkoterminowe
pozyczki i kredyty bankowe oraz
inne zrodta finansowania +
Dhug netto (dane w tys. PLN) 54041 45614 | 43442 | 51624 |diugoterminoweikrétkoterminowe
pozostate zobowigzania finansowe)
- $rodki pienigzne iich —
ekwiwalenty — pozostate aktywa
finansowe
(zobowigzania dtugo- i
Wska_znlk ogdlnego 07 08 07 0,8 krétkoterminowe . _
zadtuzenia + rezerwy na zobowiazania) /
aktywa razem
L. . (zobowigzania dtugo- i
Wskaznik zadtuzenia 29 33 2,7 3,1 krétkoterminowe) /
kapitatéw wtasnych .
kapitaty wtasne
Wskaznlk pokrycia aktywow 0,3 0,2 0,3 0,2 kapitaty wtasne / aktywa razem
kapitatem wtasnym
Wskaznik pokrycia aktywéw 10 10 10 10 (kapitaty wiasne + zobowigzania
trwatych kapitatami statymi ! ! ! ! dtugoterminowe) /aktywa trwate
Ws’kaz'nik z_ad’fuienia 07 07 07 07 zobowigzania krotkoterminowe /
krétkoterminowego aktywa razem
Wskaznik _zad’fuzenla 03 02 03 02 zobgwrazanla dtugoterminowe /
dtugoterminowego kapitat wtasny
Wskaznik pokrycia } } ) ) .
zobowigzaft z tytulu odsetek 3,8 3,1 5,1 3,4 EBIT / odsetki zaptacone
22.2. Wskazniki ptynnosci
Grupa ZUE ZUE
Wyszczegdlnienie zasady wyliczania wskaznikow
30.06.2019 | 31.12.2018 | 30.06.2019 | 31.12.2018
. . ) aktywa obrotowe - zobowigzania
Kapitat pracujacy 4786 652 3644 1191 krétkoterminowe
Wskaznik plynnosci biezace] 10 10 10 10  |@kiywa obrotowe/zobowigzania
krétkoterminowe
Wskaznik plynnosci szybkiej 0,9 0,9 0,9 09 (aktywa obrotowe — zapasy) /
zobowigzania krétkoterminowe
Wskazr)lk natychmiastowej 0,05 02 0,05 02 $rodki pienigzne i ich ekw!walenty/
ptynnosci zobowigzania krétkoterminowe
22.3. Wskazniki struktury finansowania
Grupa ZUE ZUE
Wyszczegdlnienie Zasady wyliczania wskaznika
30.06.2019 | 31.12.2018 | 30.06.2019 | 31.12.2018
Pokrycie majatku kapitatem 0,3 0,2 03 0,3 kapitat wtasny/ aktywa razem
wiasnym
pokr ycie majatku trwatego 0,8 0,8 08 0,8 kapitat wtasny/ aktywa trwate
kapitatem wtasnym
Wskaznik zadtuzenia catkowitego 0,7 0,8 0,7 0,8 (aktywa razem- kapitat wiasny) /
aktywa razem
Wskaznik zadtuzenia kapitatow 29 33 27 31 (akf(ywa razem - kapitat wtasny) /
wiasnych kapitat wtasny
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22.4. Wskazniki rentownosci

Grupa ZUE
30.06.2019 | 31.12.2018

ZUE
30.06.2019 | 31.12.2018

Zasady wyliczania

Wskaznik wskaznikow

zysk brutto na sprzedazy
okresu / przychody ze
sprzedaZzy okresu

EBITDA okresu / przychody ze
sprzedaZzy okresu

EBIT okresu / przychody ze
sprzedaZzy okresu

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

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

zysk netto okresu / aktywa
razem

zysk netto okresu / kapitaty
wtasne- zysk netto okresu

Stopa marzy brutto na sprzedazy 2,8% -6,7% 2,5% -8,1%

Rentownos$¢ EBITDA 1,9% -8,0% 3,9% -9,1%

Rentownos¢ EBIT 0,5% -9,4% 0,6% -10,5%

Rentownos¢ sprzedazy brutto 2,7% -6,7% 2,5% -8,1%

Rentownos¢ sprzedazy netto 0,2% -7,50% 0,4% -8,4%

Rentownos$¢ aktywdw (ROA) 0,2% -9,90% 0,3% -10,7%

Rentownos¢ kapitatéw wtasnych

o
(ROE) 0,78%

-29,9% 1,14% -30,5%

23.0mowienie wynikow sprzedazy segmentow dziatalnosci

tLaczna wartos¢ przychoddéw wygenerowanych w | pétroczu 2019 roku przez Grupe ZUE wynosi 479 807 tys. PLN.
Najwiekszy udziat w przychodach Grupy ma dziatalnos¢ budowlana.

Wyszczegolnienie, dane w tys. PLN Dbzl:::::::: Dz;::lac::‘:j: I:)zri;{eaklrt:)ms’l: Wylaczenia Razem Grupa
Przychody ze sprzedazy 455740 27 872 5158 -8 963 479 807
Zysk brutto ze sprzedazy 11354 1190 554 247 13345
Zysk netto 1669 -152 -611 237 1143

Spoétka Railway gft prowadzgca w Grupie dziatalnos$¢ handlowa i BPK Poznan prowadzaca dziatalnosé¢ projektowa
odnotowaty w | pétroczu 2019 roku dodatnie wyniki finansowe na poziomie wyniku brutto ze sprzedazy oraz ujemne
wartosci na poziomie wyniku netto.

24 Stanowisko zarzadu ZUE odnos$nie do mozliwosci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wynikéw finansowych

Spotka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na rok obrotowy 2019.

25.Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majgce znaczacy wplyw
na osiagniete wyniki

W okresie sprawozdawczym nie wystapity czynniki i zdarzenia o charakterze nietypowym, kt6re miatyby znaczacy

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

26.Inne informacje istotne dla oceny sytuacji emitenta

W ocenie Zarzadu ZUE nie istniejg inne niz przedstawione w niniejszym Sprawozdaniu oraz w sprawozdaniach
finansowych za | pétrocze 2019 informacje istotne dla oceny sytuacji finansowej kadrowej, majatkowej, wyniku
finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Spétke
oraz Grupe.
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OSWIADCZENIA ZARZADU ZUE S.A.

27.0swiadczenie o zgodnosci z przepisami

Zarzad ZUE S.A. oswiadcza, ze wedlug jego najlepszej wiedzy potroczne skrécone sprawozdania finansowe
obejmujace okres pierwszych szes$ciu miesiecy roku obrotowego 2019 i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty
zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowa i finansowa Spétki oraz Grupy ich wyniki finansowe oraz, ze pétroczne sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiaggnie¢ oraz sytuacji Grupy, w tym opis

podstawowych ryzyk i zagrozen.

Wiestaw Nowak — Prezes Zarzadu

Anna Mroczek — Wiceprezes Zarzadu

Jerzy Czeremuga —Wiceprezes Zarzadu

Maciej Nowak — Wiceprezes Zarzadu

Marcin Wisniewski — Wiceprezes Zarzadu

Krakéw, 20 sierpnia 2019 roku
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