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Zarzad ZUE Spotki Akcyjnej z siedzibg w Krakowie — stosownie do przepisu art. 501 § 1
ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku — Kodeks spétek handlowych (Dz. U. z 2000 r., Nr 94,
poz. 1037, z pozn. zm.; ,KSH") - sporzadzit niniejsze sprawozdanie uzasadniajace
potaczenie ZUE Spdtki Akcyjnej z siedzibg w Krakowie (spétka przejmujaca) ze spétka
Przedsigbiorstwo Robét Komunikacyjnych w Krakowie Spdtkg Akcyjng z siedzibg w Krakowie
(spétka przejmowana; spotka przejmujgca i spétka przejmowana zwane dalej facznie
~Spotkami”), wskazujace jego podstawy prawne i zawierajgce uzasadnienie ekonomiczne,
a zwtaszcza stosunek wymiany akcji, o ktérym mowa w art. 499 § 1 pkt 2 KSH.

1. SPOLKI BIORACE UDZIAL W POLACZENIU

(i) Spotka Przejmujaca

Spotka dziatajgcg pod firmg ZUE Spdtka Akcyjna z siedzibg w Krakowie przy ul.
Kazimierza Czapinskiego 3, 30-048 Krakdw, wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia
w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
numerem KRS 0000135388, NIP 679-27-40-329, REGON 356578200. Kapitat
zaktadowy Spoétki wynosi 5.500.000 PLN i dzieli sie na 22.000.000 akcji na
okaziciela o wartosci nominalnej 0,25 PLN kazda. Kapitat zaktadowy zostat
optacony w catosci (,Spotka Przejmujaca”).

(i) Spotka Przeimowana

Spotka dziatajgca pod firmg Przedsiebiorstwo Robdt Komunikacyjnych
w Krakowie Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie przy ul. Kazimierza
Czapinskiego 3, 30-048 Krakow, wpisana do Rejestru Przeds;c—;blorcow Krajowego
Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla Krakowa- Srédmiescia w Krakowie, XI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000150723, NIP 675-00-00-183, REGON 000125730. Kapitat zaktadowy Spotki
wynosi 9.500.000 PLN i dzieli sie na 950.000 akcji imiennych o wartosci
nominalnej 10 PLN kazda. Kapitat zaktadowy zostat optacony w catosci (,Spotka

Przejmowana”).
2. SPOSOB EACZENIA

Potgczenie Spodtek nastapi w trybie art. 492 § 1 pkt 1 KSH, tj. przez przeniesienie
catego majatku Spdtki Przejmowanej na Spdtke Przejmujacg w zamian za akcje Spotki
Przejmujacej, ktére zostang wydane akcjonariuszom  Spotki - Przejmowanej
z uwzglednieniem przepisu art. 514 KSH, tj. z wytaczeniem Spotki Przejmujgcej jako
akcjonariusza Spotki Przejmowanej, ktéry nie bedzie obejmowat akcji wtasnych
w zamian za akcje Spoétki Przejmowanej (,Potaczenie”).

W wyniku Potaczenia Spotka Przejmowana zostanie rozwigzana bez przeprowadzenia
postepowania likwidacyjnego, w dniu wykreslenia z Rejestru Przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego. Skutek wykreslenia Spotki Przejmowanej z Rejestru
Przedsiebiorcéw nastgpi w dniu wpisania Pofaczenia do Rejestru Przedsigbiorcow
wiasciwego dla Spdtki Przejmujgcej.

W zwigzku z Potgczeniem, kapitat zaktadowy Spétki Przejmujacej zostanie podwyzszony
o kwote nie wyzszg niz 258.838,50 PLN (stownie: dwiescie pigcdziesigt osiem tysiqq_f
osiemset trzydziesci osiem i 50/100 ztotych), co nastapi w drodze emisji nie wigcej niz



1.035.354 (stownie: jeden milion trzydziesci piec tysiecy trzysta piecdziesiat cztery)
nowych akcji na okaziciela serii ,C” o wartosci nominalnej 0,25 PLN (stownie:
dwadziescia pie¢ groszy) kazda (,Akcje Polaczeniowe”), ktére zostana przydzielone
akcjonariuszom Spotki Przejmowanej, z uwzglednieniem przepisu art. 514 KSH, tj.
z wytgczeniem Spotki Przejmujacej jako akcjonariusza Spétki Przejmowanej, ktdry nie
bedzie obejmowat akcji wlasnych w zamian za akcje Spétki Przejmowanej.

Spotka Przejmujaca podejmie dziatania w celu wprowadzenia Akcji Potgczeniowych do
obrotu na Giefdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., w szczegdlnoéci ztozy
do Komisji Nadzoru Finansowego wniosek w trybie art. 38b ust. 1 ustawy z dnia
29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (tekst
jednolity Dz.U. 2009, Nr 185, poz. 1439 z pdzn. zm.; ,Ustawa o Ofercie”), a takze
ztozy wniosek o zawarcie umowy w sprawie rejestracji akcji nowej emisji w Krajowym
Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. oraz wniosek do Zarzadu Gietdy Papierdw
Wartosciowych w Warszawie S.A. o wprowadzenie Akcji Potaczeniowych do obrotu
gietdowego.

W zwigzku z powyzszym w dniu podjecia uchwatly w sprawie potgczenia Spdtek
planowane jest podjecie przez Walne Zgromadzenia Spoétki Przejmujacej takze uchwaty
W sprawie udzielenia Zarzadowi upowaznienia do zawarcia umowy w sprawie rejestracji
Akcji Pofaczeniowych w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A., a takze
uchwaty w sprawie ubiegania sie o wprowadzenie Akcji Potgczeniowych do obrotu
gietdowego oraz w sprawie dematerializacji tych Akcji, @ ponadto innych uchwat, jakich
w dniu podejmowania uchwaty w sprawie Potgczenia bedg wymagac obowigzujgce
przepisy w zwigzku z wprowadzeniem Akgcji Pofaczeniowych do obrotu gietdowego.

PODSTAWA PRAWNA POLACZENIA

Potaczenie zostanie dokonane na podstawie postanowien przepisu art. 492 § 1 pkt 1
KSH oraz dalszych przepiséw KSH wiasciwych dla tego rodzaju potgczenia.

Zgodnie z art. 506 § 1 i § 4 KSH warunkiem prawnym potaczenia spotek akcyjnych jest
podjecie przez walne zgromadzenia Spdtek biorgcych udziat w Potgczeniu uchwat
obejmujacych: (a) zgode na Plan Potgczenia oraz (b) zgodg na proponowane zmiany
Statutu Spotki Przejmujacej, zwigzane z Potaczeniem.

Uchwata Walnego Zgromadzenia Spotki Przejmujacej w sprawie potgczenia ze Spotka
Przejmowana, i odpowiednio uchwaty Walnego Zgromadzenia Spétki Przejmowanej
zostang podjete na podstawie art. 506 § 1 KSH oraz odpowiednio § 20 ust. 2 lit. (g)
Statutu Spotki Przejmujacej i § 52 ust. 4 pkt 1 Statutu Spotki Przejmowanej i stanowic
beda, ze potaczenie Spétek nastgpi w drodze przejecia przez Spotke Przejmujaca Spotki
Przejmowanej poprzez przeniesienie catego majatku Spotki Przejmowanej na Spotke
Przejmujaca w zamian za Akcje Pofaczeniowe, ktére Spotka Przejmujaca przyzna
akcjonariuszom Spotki Przejmowanej, z uwzglednieniem przepisu art. 514 KSH, .
z wylgczeniem Spotki Przejmujacej jako akcjonariusza Spétki Przejmowanej, ktory nie
bedzie obejmowat akcji wtasnych w zamian za akcje Spotki Przejmowane;.

Potgczenie Spdtek nie podlega zgtoszeniu Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurendji
i Konsumentéw, o ktérym mowa w art. 13 ustawy z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie
konkurencii i konsumentéw (Dz. U. z 2007 roku, Nr 50, poz. 331, z pézn. zm.), a to
w oparciu o art. 14 pkt 5 w zw. z art. 4 pkt 14 ww. ustawy, gdyz tgczace sig Spofki
nalezg do tej samej grupy kapitatowej w rozumieniu art. 4 pkt 14 ww. ustawy.



UZASADNIENIE EKONOMICZNE POLACZENIA

Potgczenie Spotek nastepuje w ramach procesu konsolidacii grupy Spétki Przeimujacei
(»Grupa ZUE"). Gtdwnym celem konsolidacji jest uzyskanie przez Grupe ZUE silnej
pozycji rynkowej i finansowej, zapewniajgcej m.in. dalszy rozwdj Grupy. Potgczenie
Spotek doprowadzi do umocnienia pozycji rynkowej Spétki Przejmujacej, poprzez
powstanie jednego silnego podmiotu gospodarczego, mogacego w  sposob
skuteczniejszy konkurowac na rynku budownictwa infrastruktury komunikacyjnej.

W wyniku potgczenia dojdzie do sukcesji wszystkich praw i obowigzkdw Spotki
Przejmowanej na rzecz Spotki Przejmujacej, a zatem dojdzie do konsolidacji sktadnikow
majatku Spdtek biorgcych udziat w Potaczeniu, w tym Srodkdw trwatych, zapasow,
materiatdbw oraz wiedzy fachowej (know-how). Przeprowadzenie planowanego
Potaczenia pozwoli na efektywniejsze zarzadzanie tymi aktywami, prowadzone
z poziomu Spodtki Przejmujacej, bedacej Spotka dominujaca w ramach Grupy.

Polgczenie Spotek ma takze na celu uproszczenie struktury korporacyjnej, w tym
stworzenie jednego centrum korporacyjnego, ktérego zadaniem bedzie koordynacja
dziatan catej Grupy ZUE. Usprawni to proces podejmowania decyzji oraz spowoduje, ze
bedzie on bardziej przejrzysty i spdjny.

W ramach programu konsolidacji przewidziana jest reorganizacja struktury kapitatowej,
wdrozenie optymalnej struktury zarzadczej, wraz z centralizacjg funkcji realizowanych
w poszczegdlnych obszarach dziatalnosci oraz osigganie efektow synergii w Grupie
ZUE. Potgczenie pozwoli w konsekwencji na obnizenie kosztdw operacyjnych.

Kolejnym celem Potaczenia jest uproszczenie struktury organizacyjnej Grupy ZUE oraz
dostosowanie jej do realiow rynkowych, a takze umozliwienie wdrozenia jednolitej
strategii wobec kontrahentdw Grupy. W szczegdlnosci Potaczenie pozwoli na unifikacje
i standaryzacje procedur, skrocenie proceséw decyzyjnych oraz eliminacje zbednych
szczebli w hierarchii organizacyjnej. Potaczenie wzmocni ksztattowanie jednolitej
kultury organizacji, a takze upro$ci procesy operacyjne i procedury w ramach
prowadzonej dziatalnosci.

Wszystkie powyzsze zmiany pozwolg obnizy¢ koszty funkcjonowania, m.in. poprzez
obnizenie kosztéw administracyjnych i organizacyjnych (w wyniku ograniczenia liczby
organdéw zarzadczych i kontrolnych w ramach Grupy), atakze uzyskanie efektu
synergii.

STOSUNEK WYMIANY AKCII

Akcje Potgczeniowe zostang wydane akcjonariuszom Spotki  Przejmowanej
z uwzglednieniem przepisu art. 514 KSH, tj. z wytgczeniem Spotki Przejmujgce] jako
akcjonariusza Spotki Przejmowanej, ktéry nie bedzie obejmowat akcji wiasnych
w zamian za akcje posiadane w Spétce Przejmowanej.

Akcje Potgczeniowe zostang wydane akcjonariuszom Spétki  Przejmowanej przy
zastosowaniu nastepujacego stosunku wymiany akcji Spotki Przejmowanej na akcje

Spotki Przejmujgcej (,Parytet Wymiany”):
1:9,55 (stownie: jeden do dziewiec i piecdziesiat pig¢ setnych).



Podstawg ustalenia Parytetu Wymiany byly wyceny z dnia 12 sierpnia 2013 roku
sporzagdzone przez BRE Corporate Finance S.A. z siedzibg w Warszawie (adres ul.
Ksiedza Ignacego Jana Skorupki 5, 00-546 Warszawa) (odpowiednio ,Doradca
Finansowy"” oraz ,Wyceny"). W $wietle Wycen:

(a) wartos¢ majatku Spotki Przejmujacej zostata ustalona — wedtug stanu na dzien
1 lipca 2013 roku — metodg sumy czesci sktadowych (ang. sum of the parts), tj.
jako iloczyn wynikéw wyceny poszczegolnych spotek Grupy Spotki Przejmujace]
(.Grupa ZUE") oraz udziatu jednostki dominujacej w poszczegdinych spdtkach
Grupy ZUE. Wycena 100% kapitatow witasnych Spotki Przeimujacej (w oparciu o
jej jednostkowe wyniki finansowe) oraz Spotki Przejmowanej zostata
przeprowadzona w oparciu o metode dochodowa oraz o ksiegowa wartosc
aktywow netto (NAV). W oparciu o metode poréwnawczg oraz w oparciu o
ksiegowg wartos¢ aktywow netto (NAV) dokonano wyceny spotek: Biuro
Inzynieryjnych Ustug Projektowych Sp. z o0.0. (,BIUP"), Biuro Projektow
Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z o.0. (,BPK Poznan”) i Biuro Projektdw
Kolejowych w Gdansku Sp. z o0.0. w likwidacji (,BPK Gdansk”). Przyjeto
nastepujace wagi dla ww. metod wyceny: dla Spdtki Przejmujacej i Spotki
Przejmowanej odpowiednio: 50% dla metody dochodowej, oraz 50% dla
ksiegowej wartosci aktywdw netto (NAV), za$ dla spdtek BIUP i BPK Poznan
odpowiednio: 50% dla metody poréwnawczej oraz 50% dla ksiegowej wartosci
aktywow netto (NAV). Z uwagi na rozpoczecie formalnego procesu likwidacji BPK
Gdansk i wiazace sie z tym faktem zatozenie o braku kontynuacji dziatalnosci
operacyjnej przez te spétke, wartoé¢ 100% kapitatéw wiasnych oszacowano na
poziomie O PLN; za$

(b) wartos¢ majatku Spoétki Przejmowanej zostata ustalona — wedtug stanu na dzien
1 lipca 2013 roku — w oparciu o metode dochodowg oraz ksiggowa wartosc
aktywéw netto (NAV). Przyjeto nastepujace wagi dla ww. metod wyceny: 50%
dla metody dochodowej oraz 50% dla ksiegowej wartosci aktywdw netto (NAV).

Z treéci ww. Wycen wynika, ze warto$¢ majatku Spotki Przejmujgcej wynosi
198.295.498,35 PLN (stownie: sto dziewietdziesigt osiem milionéw dwiescie
dziewietdziesiat pie¢ tysiecy czterysta dziewiecdziesigt osiem 35/100 ziotych), zas
warto$¢ majatku  Spotki  Przejmowanej wynosi  81.728.193,87 PLN  (stownie:
osiemdziesiat jeden miliondw siedemset dwadziescia osiem tysigcy sto dziewigcdziesiat
trzy 87/100 ztotych)

Oszacowana i zawarta w Wycenach warto$¢ kazdej z taczacych sie Spotek zostata
odniesiona do liczby akcji w Spétkach (odpowiednio 22.000.000 akcji w Spotce
Przejmujacej oraz 950.000 akcji w Spétce Przejmowanej), okreslajgc w ten sposob
wartod¢ akcii Spétek bioracych udziat w Potgczeniu. Relacja uzyskanych wartosci akdji
stanowita podstawe dla ustalenia Parytetu Wymiany. Zgodnie z uzyskanymi
wielkosciami, wartos¢ jednej akcji wyniosta:

(a) dla akcji Spotki Przejmujgcej: 9,01 PLN (stownie: dziewie¢ 01/100 ztotych);

(b) dla akcji Spotki Przejmowanej: 86,02 PLN (stownie: osiemdziesigt szes¢ 02/100
ztotych).

(wartosci zaokraglone w dét do najblizszego petnego grosza)



Po zapoz_naniu sig z wynikami Wycen, Zarzady faczacych sie Spétek zadecydowaty
0 przyjgciu wskazanego powyzej Parytetu Wymiany.

Liczba Akcji Potaczeniowych, ktdrg otrzyma kazdy uprawniony akcjonariusz Spétki
Przejmowanej, zostanie ustalona poprzez pomnozenie posiadanej przez danego
akcjonariusza liczby akcji Spotki Przejmowanej w dniu rejestraciji Potaczenia w rejestrze
przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego (,Dzien Polaczenia”) przez Parytet
Wymiany i — jezeli iloczyn ten nie bedzie stanowit liczby catkowitej — zaokraglenie
otrzymanego w ten sposdb iloczynu w dét do najwyzszej liczby catkowitej. Kazdy
uprawniony akcjonariusz Spétki Przejmowanej, ktéremu w wyniku ww. zaokraglenia nie
przydzielono naleznej mu wedlug Parytetu Wymiany utamkowej czesci Akcji
Potgczeniowej, bedzie uprawniony do otrzymania doptaty w gotéwce (,Doptata”).
Kwota Doptaty naleznej danemu, uprawnionemu akcjonariuszowi Spétki Przejmowanej
zostanie obliczona wedtug nastepujgcej formuty: D = O x W, gdzie: D — oznacza kwote
Doptaty obliczong w ztotych polskich (PLN), O — oznacza utamek, o ktdry zostat
zaokraglony w dot iloczyn wskazany powyzej, zas W — oznacza wartos¢ jednej akcji
Spotki  Przejmujacej wynikajacg z wyceny sporzadzonej na potrzeby Potaczenia
w ztotych polskich (PLN). taczna kwota doptat naleznych wszystkim akcjonariuszom
Spdtki Przejmowanej nie moze przekroczy¢ 10% warto$ci bilansowej przyznanych Akcji
Potgczeniowych, okreslonej wedtug o$wiadczenia, o ktérym mowa w art. 499 § 2 pkt 4
KSH. W przypadku, gdyby faczna kwota Doptat dla wszystkich akcjonariuszy Spotki
Przejmowanej przekraczata 10% wartosci bilansowej Akcji Potgczeniowych, okreslonej
wedtug oswiadczenia, o ktdrym mowa w art. 499 § 2 pkt 4 KSH, wéwczas wysokosé
Doptat dla poszczegdlnych akcjonariuszy zostanie proporcjonalnie zmniejszona.

SZCZEGOLNE TRUDNOSCI ZWIAZANE Z WYCENA AKCII LACZACYCH SIE SPOLEK

Nie stwierdzono szczegdlnych trudnosci zwigzanych z wyceng taczacych sie Spotek, ani
z ustaleniem wartosci akgji dla potrzeb ustalenia Parytetu Wymiany.

INFORMACIE DODATKOWE

(i) Prawa przyznane przez Spoétke Przeimujgcg akcjonariuszom Spétki Przejmowanej
lub innym osobom szczegdlnie uprawnionym w Spdice Przejmowanej

W zwigzku z Potaczeniem nie przewiduje sie przyznania szczegolnych praw
akcjonariuszom Spotki Przejmowanej lub jakimkolwiek innym osobom. W Spétce
Przejmowanej nie istniejg osoby szczegdlnie uprawnione w rozumieniu art. 499 §
1 pkt 5 KSH. Szczegdlne uprawnienia przystugujgce na mocy Statutu Spoiki
Przejmowanej Skarbowi Panstwa wygasty w momencie zbycia przez Skarb
Panstwa ostatniej akcji w Spotce Przejmowanej.

Czesci akcjonariuszy Spotki Przejmowanej przystuguje — wynikajgce z pakietu
gwarancji socjalnych z dnia 16 wrzesnia 2009 roku zawartego pomiedzy
Zwigzkami Zawodowymi dziatajgcymi w Spdice Przejmowanej, Spodtka
Przejmowang oraz Spoétkg Przejmujgcyg (,Pakiet Socjalny”) — uprawnienie do
zbycia posiadanych przez nich akcji na rzecz Spotki Przejmowanej po cenie
i w terminie  okreslonych w Pakiecie Socjalnym. Zobowigzanie Spotki
Przejmowanej do odkupu ww. akcji od akcjonariuszy uprawnionych do zgtoszenia
zadania odkupu zgodnie z postanowieniami Pakietu Socjalnego na skutek
Polaczenia przejdzie w drodze sukcesji uniwersalnej, o ktorej mowa w art. 494 §
1 KSH, na Spdtke Przejmujacg i odnosiC sie bedzie do Akcji Potgczeniowych
wydanych w zamian za akcje Spotki Przejmowanej przystugujgce akcjonariuszom




uprawnionym do zgtoszenia zadania odkupu zgodnie z postanowieniami Pakietu
Socjalnego, co oznacza¢ bedzie obowigzek nabycia przez Spétke Przejmujaca
akcji wiasnych. W zwiazku z tym w dniu podjecia uchwaly o Potaczeniu
planowane jest podjecie przez walne zgromadzenie Spétki Przejmujacej uchwaty
upowazniajgcej Spotke Przejmujacg — na podstawie art. 362 § 1 pkt 8 KSH — do
nabywania akcji wtasnych od akcjonariuszy uprawnionych do zgtoszenia zadania
odkupu zgodnie z postanowieniami Pakietu Socjalnego, objetych zobowigzaniem,
o ktérym mowa powyzej.

(i)  Struktura akcjonariatu po potaczeniu

Po dokonaniu Potaczenia:

(@) akcjonariusze Spotki  Przejmowanej stang sie posiadaczami  akgji
stanowigcych maksymalnie 4,5% kapitatu zaktadowego Spoétki Przejmujacej
oraz uprawniajgcych do maksymalnie 4,5% gtosow na walnym
zgromadzeniu Spotki Przejmujacej,

(b) dotychczasowi akcjonariusze Spdtki Przejmujgcej bedg posiadac akcje
stanowigce co najmniej 95,5% kapitatu zaktadowego Spoétki Przejmujacej
oraz uprawniajace do co najmniej 95,5% gtosow na walnym zgromadzeniu
Spotki Przejmujacej.

8. PODSUMOWANIE

Przestanki ekonomiczne i finansowe, zaréwno dla taczacych sie Spodtek, jak i ich
akcjonariuszy wskazujg na zasadnos¢ Potgczenia. Potaczenie jest celowe w kategoriach
strategicznych, organizacyjnych, korporacyjnych, operacyjnych i kosztowych.

ZARZAD ZUE SPOLKI AKCYINE]:
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