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Stosowane skroéty i oznaczenia:

ZUE, Spotka, Emitent

BIUP

RTI

RTI Germany

BPK Poznan

BPK Gdansk

Railway gft

BPK  Poznan (po
potaczeniu)

Grupa ZUE, Grupa,
Grupa Kapitatowa

PLN
EUR
ksh

ZUE S.A. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS 0000135388, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia
w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, kapitat zaktadowy
5757 520,75 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot dominujacy Grupy Kapitatowej ZUE.

Biuro Inzynieryjnych Ustug Projektowych Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000332405.

Z dniem 29 maja 2015 roku spotka BIUP przejeta spétke BPK Poznan i rdwnoczes$nie zmienita nazwe
na BPK Poznani. Dla potrzeb niniejszego sprawozdania spétka zostata opisana pod nazwa BPK
Poznan (po potaczeniu).

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 50 000 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE.

Railway Technology International Germany GmbH z siedzibg w Hamburgu, Niemcy, zarejestrowana w
niemieckim rejestrze przedsigbiorcéw (niem. Handelsregister B, HRB) prowadzonym przez Sad
Rejonowy w Hamburgu (niem. Amtsgericht Hamburg) pod numerem HRB 125764. Kapitat zaktadowy
25000 EUR, wptacony w catosci.

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

Biuro Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, wpisana byta do
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000160302, akta rejestrowe prowadzone byty
przez Sad Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, kapitat zaktadowy 2 170 000 PLN, wptacony w catosci.

Byly podmiot zalezny od BIUP.

Z dniem 29 maja 2015 roku spétka BIUP przejeta spétke BPK Poznan.

Biuro Projektow Kolejowych w Gdansku Sp. z 0.0. w likwidaciji z siedzibg w Gdansku, wpisana byta do
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000273363, akta rejestrowe prowadzone byty
przez Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc, VII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, kapitat
zaktadowy 1 000 000 PLN, wptacony w catosci.

Byta jednostka stowarzyszona ZUE. Data uprawomocnienia wykreslenia z KRS to 30 maja 2015 roku.

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, X1 Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, kapitat zaktadowy
300 000 PLN, wptacony w catosci.

Biuro Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu (dawna spétka BIUP),
wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000332405, akta rejestrowe
prowadzone przez Sad Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, kapitat zaktadowy 5 866 600 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE.

Grupa Kapitalowa ZUE, w sktad ktérej na dzien bilansowy wchodza: ZUE, BPK Poznan (po
potaczeniu), Railway gft, RTI, RTI Germany.

Ztoty polski
Euro

Ustawa Kodeks Spotek Handlowych (Dz. U. 2000 roku nr 94 poz. 1037 z p6zn. zmianami)

Dane o wysokosci kapitatow zaktadowych sg podane wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku.
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INFORMACJE OPERACYJNE

1. Podstawowe informacje o ZUE S.A.

ZUE S.A. jest podmiotem dominujacym w Grupie Kapitatowej ZUE. Powstata 1 czerwca 1991 roku, w obecnej
formie prawnej dziata od 20 maja 2002 roku. Siedzibg jednostki jest Krakéw. Aktualnie Spotka jest zarejestrowane
w Krajowym Rejestrze Sgdowym pod numerem KRS 0000135388, akta rejestrowe prowadzone sg przez Sad
Rejonowy dla Krakowa - Srédmiesécia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego.
Kapitat zaktadowy wynosi 5 757 520,75 PLN, wptacony w catosci.

ZUE jest jednym z czotowych podmiotéw dziatajgcych na rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury
miejskiej oraz kolejowe;j.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci ZUE jest realizacja w formule generalnego wykonawstwa lub jako lider
konsorcjum lub jako podwykonawca wielobranzowych projektéw obejmujgcych:

. infrastrukture miejska w zakresie:

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

o konserwacji i biezacego utrzymania infrastruktury tramwajowej i o$wietlenia ulicznego;

. infrastrukture kolejowa w zakresie:

o budowy i modernizacji: torowych uktadow kolejowych, trakcji kolejowej, urzadzen SRK i teletechniki,
podstacji trakcyjnych, obiektdw stacyjnych i obiektéw inzynierskich;

. infrastrukture energetyczna linii przesytowych i dystrybucyjnych w zakresie:

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

W celach sprawozdawczych ZUE stosuje jednolitg polityke rachunkowosci dla wszystkich obszaréw dziatalnosci
wyrdzniajac jeden zagregowany segment: inzynieryjne ustugi budowlano — montazowe.

2. Powigzania Organizacyjne

2.1.Struktura Grupy ZUE

ZUE posiada udziaty w nizej wymienionych podmiotach:

Spoétka zalezna - Biuro Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z o0.0. (po potaczeniu) zostata utworzona
na podstawie aktu notarialnego z dnia 15 czerwca 2009 roku w Kancelarii Notarialnej w Krakowie,
Rynek Gtéwny 30 (Rep.A Nr 5322/2009). Siedziba jednostki jest Poznani. Aktualnie Spétka jest zarejestrowana
w Krajowym Rejestrze Sgdowym w Sadzie Rejonowym Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat
Gospodarczy pod numerem KRS 0000332405.

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).
Siedzibg jednostki jest Krakéw. Aktualnie spétka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w Sadzie
Rejonowym dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, X| Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego 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 Hamburg, Niemcy.
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Spotka zalezna — Railway gft Polska Sp. z o.0. zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego z dnia
21 pazdziernika 2014 roku w Kancelarii notarialnej w Krakowie, ul. Lubicz 3 (Rep. A Nr 3715/2014). Siedzibg
jednostki jest Krakow. Aktualnie spoétka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w Sadzie
Rejonowym dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000532311.
Czas trwania dziatalnosci poszczegélnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowe] jest
nieograniczony. Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek podporzadkowanych sporzadzone zostaty za ten
sam okres sprawozdawczy, co sprawozdanie jednostki dominujgcej, przy zastosowaniu spojnych zasad
rachunkowosci. Rokiem obrotowym dla spé6tki dominujacej oraz spétek wchodzacych w sktad Grupy jest rok
kalendarzowy.

Struktura Grupy Kapitatowej na dziern 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien przyjecia niniejszego sprawozdania
przedstawiata sie nastepujaco.

Biuro Projektow Railway Technology Railway gft Polska
Komunikacyjnych w International Sp. zo.0.

Poznaniu Sp. z 0.0. Sp.zo.o. 70%
100% 51%

Railway Technology
International
Germany GmbH
100%

Konsolidacjg metodg petng w 2015 r. objete zostaty wyniki finansowe spétek:
e Biuro Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0. (po potaczeniu)
e Railway gft Polska Sp. z o.0.

ZUE jest w posiadaniu 51% udziatéw spotki Railway Technology International Sp. z 0.0. przy czym podmiot jest w
posiadaniu 100% udziatéw spétki Railway Technology International Germany GmbH. Ze wzgledu na nieistotny
wptyw danych finansowych ww. jednostek zaleznych na sytuacje majatkowa i finansowa Grupy spétki te nie
podlegaja konsolidacji na dzier 31 grudnia 2015 roku.
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2.2.0pis zmian w strukturze Grupy wraz ze wskazaniem ich skutkow

Wykreslenie z KRS BPK Gdarnsk

Na dzien 1 stycznia 2015 r. w sktad Grupy Kapitatowej ZUE wchodzito Biuro Projektéw Kolejowych w Gdansku Sp.
z 0.0. w likwidacji BPK Poznani. Emitent posiadat 49% udziatéw w tym podmiocie poprzez BPK Poznan i tym
samym spoétka ta byta jednostkag stowarzyszona.

W dniu 29 kwietnia 2015 roku, Sad Rejonowy dla Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, wydat postanowienie o wykresleniu Biura Projektéw Kolejowych w Gdansku Spétka z 0.0. w
likwidacji z KRS. Postanowienie sadu jest prawomocne od dnia 30 maja 2015 roku. Do czasu wykreslenia spofki,
jej celem dziatania w 2015 roku byta likwidacja majatku, celem zaspokojenia przewyzszajacych jego wartos¢
zobowigzan.

Potaczenie BIUP z BPK Poznan

W dniu 30 grudnia 2014 roku odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow BIUP, ktére podjeto uchwate
w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego BIUP z kwoty 1.269.400,00 PLN do kwoty 2.017.850,00 PLN
w drodze ustanowienia nowych 14.969 udziatéw o wartosci nominalnej 50 PLN kazdy. Wszystkie nowe udzialy
o0 tacznej wartosci 748.450,00 PLN zostaty objete w catosci przez ZUE S.A. i pokryte wktadami o tgcznej wartosci
2.993.800 PLN, w tym wktadem niepienieznym (aportem) w postaci 4.261 udziatéw o warto$ci nominalnej 500
PLN kazdy, jakie posiada Spotka jako jedyny wspdlnik w kapitale zaktadowym BPK w Poznaniu, ktérych wartos¢
ksiegowa wedtug ksiag rachunkowych Spoétki wynosi 2.993.735,88 PLN oraz wktadem pienigznym w wysokosci
64,12 PLN.

W dniu 30 stycznia 2015 roku, Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, dokonat rejestracji powyzszego podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki BIUP.

W dniu 12 maja 2015 roku odbyty sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow Biura Inzynieryjnych Ustug
Projektowych Sp. z o.0. oraz Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikdw Biura Projektow Komunikacyjnych
w Poznaniu Sp. z o.0., ktére podjety uchwaty o potgczeniu spétek projektowych BIUP oraz BPK Poznan, jak
réwniez dokonania stosownych zmian w tresci Umowy spotki BIUP , ktére uprawomocnito sie w dniu 30 czerwca
2015r..

W dniu 29 maja 2015 roku Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, wydat postanowienie o potgczeniu BPK Poznan oraz BIUP.

W wyniku powyzszych zdarzen z potaczenia BIUP oraz BPK Poznan powstat jeden podmiot — Biuro Projektéw
Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0. Dla potrzeb niniejszego sprawozdania spétka zostata opisana pod nazwag
BPK Poznan (po potaczeniu).

W dniu 28 wrze$nia 2015 roku odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow BPK Poznan (po potaczeniu),
ktére podjeto uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego BPK Poznan (po potgczeniu) z kwoty
2.017.850,00 PLN do kwoty 5.866.600,00 PLN w drodze ustanowienia nowych 76.975 udziatéw o wartosci
nominalnej 50 PLN kazdy. Wszystkie nowe udziaty o tgcznej wartosci 3.848.750,00 PLN zostaty objete w catosci
przez ZUE S.A. i pokryte wktadem pienieznym o tgcznej wartosci 3.848.750,00 PLN. Wktad pieniezny ZUE zostat
pokryty wierzytelnoscig przystugujacg ZUE z tytutu udzielonych pozyczek i swiadczonych ustug na rzecz BPK
Poznan (po potgczeniu).

Nabycie Railway gft

W dniu 16 lutego 2015 roku ZUE podpisato list intencyjny dotyczacy przejecia 70% udziatéw Railway gftW dniu 23
marca 2015 roku Spotka zawarta z Panig Katarzyng Reszczynska (,Zbywca”) — wiekszo$ciowym udziatowcem
Railway gft umowe sprzedazy udziatéw w Railway gft. Spétka nabyta 35 udziatéw, stanowigcych 70% udziatu w
kapitale zaktadowym Railway gft za kwote 3 500,00 PLN. Nabycie przedmiotowych udziatéw nastgpito pod
warunkiem zawieszajgcym, uzyskania przez Spotke zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumenta
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(,UOKiK") na koncentracje wynikajaca ze sprzedazy udziatéw Railway gft przez Zbywce na rzecz Spétki, badz jesli
wystgpi okolicznos¢ swiadczaca o tym, ze zgoda taka nie jest wymagana, tj.:
a) Spotka otrzyma decyzje Prezesa UOKIK o udzieleniu bezwarunkowej zgody na koncentracje,
lub
b) Spdtka otrzyma decyzje Prezesa UOKiK o umorzeniu postepowania w sprawie koncentracji ze wzgledu
na brak obowigzku zgtoszenia,
lub
c) Nastgpi zwrot zgtoszenia z powodu uznania przez Prezesa UOKIK, ze brak jest obowigzku jego
dokonania,
lub
d) Uptynie termin, w ciggu ktérego Prezes UOKiK powinien wydaé¢ decyzje dotyczaca zgtoszonej
koncentraciji, skutkujacy na podstawie ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw przyjeciem fikcji
prawnej, iz Prezes UOKIK wyrazit bezwarunkowg zgode na koncentracje.

W dniu 15 kwietnia 2015 roku Spétka powzieta informacje o wyrazeniu przez Prezesa UOKIiK zgody na dokonanie
koncentraciji, polegajacej na przejeciu przez Spétke kontroli nad Railway gft poprzez nabycie udziatéw Railway gft.
Ze wzgledu na fakt, iz powyzsza decyzja Prezesa UOKIK w catosci uwzgledniata zgdania Spétki, podlegata ona
wykonaniu w dniu 15 kwietnia 2015 roku.

W zwigzku z powyzszym, 15 kwietnia 2015 roku spétka ZUE nabyta kontrole nad spétka Railway gft i tym samym
spotka Railway gft stata sie spotka zalezna.

W dniu 30 kwietnia 2015 roku odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéow Railway gft ktére podjeto
uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zakltadowego Railway gft z kwoty 5 000,00 PLN
do kwoty 300 000,00 PLN w drodze ustanowienia nowych 2 950 udziatéw o wartosci nominalnej 100 PLN kazdy.
Wszystkie nowe udziaty o facznej wartosci 295 000,00 PLN zostaty objete przez dotychczasowych Wspolnikow
proporcjonalnie do juz posiadanych udziatéw (w tym ZUE) i pokryte wktadami o tgcznej wartosci 295 000,00 PLN.

W dniu 3 czerwca 2015 roku, Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, dokonat wpisu ZUE jako wtasciciela 70% udziatéw Railway gft.

3. Rynki sprzedazy

W okresie sprawozdawczym ZUE kontynuowato dotychczasowg dziatalnos¢ budowlana.

Gtoéwnym rynkiem sprzedazy w zakresie infrastruktury miejskiej sg spotki miejskie swiadczace ustugi transportu
publicznego. W okresie sprawozdawczym gtéwnymi odbiorcami ustug byty:

. Gmina Miasto Szczecin reprezentowana przez Tramwaje Szczecinskie Sp. z 0.0, zadanie
pn.: "Zaprojektowanie i wykonanie rob6t budowlanych polegajacych na przebudowie zajezdni Pogodno
w Szczecinie w ramach realizacji projektu pn. Budowa i przebudowa torowisk w Szczecinie,
wspotfinansowanego ze $rodkéw Unii Europejskiej” realizowane byto przez ZUE jako Generalnego
Wykonawce.

o Tramwaje Warszawskie Sp. z 0.0., kontrakt pn. Przebudowa (modernizacja) trasy tramwajowej na odcinku
Dworzec Wileriski - Zeran Wschodni — realizowany przez ZUE jako Generalnego Wykonawce

o Tramwaje Slaskie S.A., zadanie pn.: ,Modernizacja torowiska w ciggu ul. Gliwickiej od przystanku
tramwajowego ,Lisa” do granic miasta Katowice z Chorzowem wraz z przebudowg sieci trakcyjnej (zadanie
nr 11a), Modernizacja torowiska tramwajowego na przejezdzie tramwajowym w ul. Brackiej w Katowicach"
realizowane byto przez ZUE jako Generalnego Wykonawce

. Gmina Miejska Krakéw reprezentowana przez Zarzad Infrastruktury Komunalnej i Transportu w Krakowie
kontrakt pn. Rozbudowa linii tramwajowej KST etap Il B wraz z uktadem drogowym (ul. Lipska - ul. Wielicka)
w Krakowie zostat zrealizowany przez ZUE w ramach podwykonawstwa dla MOTA-ENGIL Central Europe
S.A

W zakresie inwestycji kolejowych ZUE $wiadczy ustugi, zaréwno bezposrednio dla PKP Polskie Linie Kolejowe
S.A, jak i jako podwykonawca lub konsorcjant innych podmiotéw pracujgcych bezposrednio dla PKP PLK.
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W roku 2015 najwieksze kontrakty kolejowe realizowane bezposrednio dla PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. to:

o Zaprojektowanie i wykonanie robdt budowlanych w ramach projektu ,Polepszenie jakosci ustug
przewozowych poprzez poprawe stanu technicznego linii kolejowych nr 1, 133, 160, 186 na odcinku
Zawiercie - Dgbrowa Goérnicza Zgbkowice- Jaworzno Szczakowa”.

e Rewitalizacja linii kolejowej nr 137 na odcinku Katowice - Chorzéw Batory w ramach zadania
inwestycyjnego pn. "Rewitalizacja linii kolejowych nr 134,137 i 138 na odcinku Gliwice tabedy - Katowice-
Sosnowiec Jezor".

o Modernizacja linii kolejowej nr 273 na odcinku Gtogéw - Zielona Géra - Rzepin - Dolna Odra. Przebudowa
uktadu torowego, peronowego i wiaduktu w st. Zielona Goéra.

o Zaprojektowanie i wykonanie rob6t w ramach zadania pn.: ,Modernizacja nawierzchni kolejowej wraz
z robotami towarzyszacymi, Podg. Smolec, tor nr 1 szlak Smolec — Katy Wroctawskie, tor nr 1 szlak Katy
Wroctawskie — Mietkéw oraz tor nr 3 w stacji Boguszéw Gorce Zachéd” - reelektryfikacja szlaku Smolec -
Katy Wroctawskie tor nr 1, realizowanego w ramach projektu pn.: ,Modernizacja linii kolejowej nr 274
Wroctaw - Zgorzelec na odcinku Wroctaw — Jelenia Géra”.

W roku 2015 najwieksze kontrakty kolejowe realizowane w formie konsorcjum lub podwykonawstwa to:

o Zaprojektowanie i wykonanie robdt budowlanych na linii kolejowej Krakow — Medyka - granica panstwa
na odcinku Biadoliny - Tarnédw w km.61.300-80.200 w ramach projektu "Modernizacja linii kolejowej
E30/C-E30, odcinek Krakéw - Rzeszoéw ,etap IlI”.

o Zaprojektowanie i wykonanie modernizacji linii kolejowej Warszawa — tddz. Etap Il odcinek Warszawa
Zachodnia — Skierniewice w ramach projektu "Modernizacja linii kolejowej Warszawa Warszawa-L6dz, etap
Il. LOT A - odcinek Warszawa Zachodnia — Miedniewice (Skierniewice) — Roboty budowlane dla odcinka
V stacja Grodzisk Mazowiecki (roboty torowe, odwodnieniowe i peronowe).

. Zaprojektowanie i wykonanie robét w ramach projektu "Modernizacja linii nr 20 w obrebie stacji PKP
Warszawa Gdariska w powigzaniu z linig E65 i stacjg metra A17 Dworzec Gdanski etap II" w ramach projektu

e Rewitalizacja toru nr 2 linii kolejowej nr 131 na odcinku Tarnowskie Géry - Kalety, przebudowa Stacji
Boronéw oraz przebudowa 18 rozjazdéw w stacji Tarnowskie Gory" w ramach zadania inwestycyjnego
pn. "Rewitalizacja linii kolejowej nr 131 Chorzéw Batory — Tczew, odcinek Bydgoszcz Gtéwna — Zdunska
Wola — Chorzéw Batory".

Zgodnie z przyjeta strategig ZUE realizuje program ekspansiji na rynki zagraniczne i w tym zakresie, w okresie
sprawozdawczym, wykonato na stowackim rynku infrastruktury miejskiej zadanie pn. ,Budowa IKD Koszyce Plac
Maratonu Pokoju — Plac stacyjny” (Stavby IKD Kosice, Namestie Maratonu Mieru - stanicne namestie). Udziat
sprzedazy zagranicznej w przychodach ZUE przekroczyt w 2015 roku 10%.
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4. Uzaleznienie od odbiorcow

W 2015 roku na rynku infrastruktury miejskiej, ZUE byto zaréwno samodzielnym wykonawca realizowanych
kontraktéw, jak i liderem, czy tez wspotpartnerem, w konsorcjach wykonawczych, a w przypadku niektérych
projektéw, takze podwykonawca. W ramach swiadczonych ustug ZUE nie byto uzaleznione od pojedynczego
odbiorcy, wspétpracujgc z zarzadcami infrastruktury tramwajowej kluczowych miast, posiadajgcych sieci
tramwajowe. Istniejgca struktura odbiorcéw ZUE wynikata ze specyfiki sprzedazy ustug, ktéra odbywata sie
na zasadzie realizacji jednostkowych kontraktéw lub zamoéwieri pozyskiwanych w drodze przetargéw i/lub
negocjacji handlowych.

Na rynku infrastruktury kolejowej, ZUE wykonywato roboty jako samodzielny wykonawca, konsorcjant
lub podwykonawca. Gtéwnym odbiorcg realizowanych w 2015 roku ustug w zakresie remontéw
i budowy infrastruktury kolejowej byty PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. Centrum Realizacji Inwestycji. ZUE nie jest
formalnie powigzana z zadnym odbiorca, ktérego udziat w sprzedazy wynosi co najmniej 10%.

nazwa odbiorcy rodzaj sprzedawanej ustugi % udziat

w przychodach
w 2015 roku

PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. budownictwo infrastruktury kolejowej 23
Tramwaje Szczecinskie Sp. z 0.0.* budownictwo infrastruktury miejskiej 14
Pozostali budownictwo infrastruktury miejskiej i kolejowe;j 63

*Tramwaje Szczeciriskie Sp. z 0.0. w 2015 roku miata 14% udziat w przychodach Grupy ze wzgledu na realizacje przez Grupe
kontaktu na zaprojektowanie i wykonanie rob6t budowlanych polegajacych na przebudowie zajezdni Pogodno w Szczecinie, ktéry
zakoriczyt sie w 2015 roku.

5. Zrédta zaopatrzenia

ZUE wspotpracuje z dostawcami ustug budowlanych oraz materiatéw i towaréw gtéwnie z obszaru Polski,
uzupetniajgc oferte o materialy spoza granic kraju od dostawcéw z terenu Unii Europejskiej. Wspétpraca
z dostawcami ustalana jest w zaleznosci od aktualnego zapotrzebowania, na warunkach konkurencji rynkowej.
Emitent nie identyfikuje przestanek uzaleznienia od Zzadnego z dostawcow.

Ponizsza tabela przedstawia najwiekszych pod wzgledem wartosci transakcji dostawcow ZUE w 2015 roku
(z wytaczeniem spétek z Grupy) wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku. Udziat jednego z dostawcéow
przekroczyt w 2015 roku warto$¢ 10% udziatu w zakupach. ZUE nie jest formalnie powigzane z zadnym
z ponizszych odbiorcéw.

rodzaj zakupu udziat w %

nazwa dostawcy w 2015 roku

THYSSENKRUPP GFT Polska Sp. z 0.0. materiaty i ustugi 10,4%
Kontrahent 2 ustugi budowlane 5,4%
Kontrahent 3 ustugi budowlane 5.2%
Kontrahent 4 ustugi budowlane 4,6%
Kontrahent 5 ustugi budowlane 2,3%
Kontrahent 6 materiaty i ustugi 2,0%
Pozostali ustugi budowla.ne,i projektowe, 70,0%
dostawa materiatéw
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6. Portfel zaméwien

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania ZUE posiada portfel zaméwien na roboty budowlano

montazowe w wysokosci 597 min PLN netto zapewniajacy realizacje prac w latach 2016-2019.

Kontrakty w realizacji, ktérych warto$¢ umowy przekracza 10 000 tys. PLN:

e Budowa dwutorowej linii 400 kV Kozienice — Ottarzew, warto$é netto przypadajgca na ZUE 469 000 tys. PLN;

e Przebudowa (modernizacja) trasy tramwajowej na odcinku Dworzec Wileriski — Zerari Wschodni, warto$é
netto przypadajaca na ZUE 52 969 tys. PLN;

e Utrzymanie, konserwacja i naprawy infrastruktury tramwajowej w Krakowie w latach 2015-2018, wartos¢
netto przypadajgca na ZUE 42 345 tys. PLN;

e Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych na linii kolejowej Krakéw — Medyka — granica panstwa
na odcinku Biadoliny — Tarnéw w km 61.300-80.200 w ramach projektu "Modernizacja linii kolejowej
E30/C-E30, odcinek Krakéw — Rzeszoéw, etap lll, wartos¢ netto przypadajgca na ZUE 135 564 tys. PLN;

e Modernizacja linii kolejowej E 30 Krakéw Medyka odc. Biadoliny — Tarnéw, warto$é netto przypadajgca na
ZUE 45 322 tys. PLN;

e Rewitalizacja toru nr 2 linii kolejowej nr 131 na odcinku Tarnowskie Gory — Kalety, przebudowa Stacji
Boronoéw oraz przebudowa 18 rozjazdow w stacji Tarnowskie Géry w ramach zadania inwestycyjnego
pn. "Rewitalizacja linii kolejowej nr 131 Chorzéw Batory — Tczew, odcinek Bydgoszcz Gtéwna — Zdunska
Wola - Chorzéw Batory", warto$¢ netto przypadajgca na ZUE 38 416 tys. PLN;

e Modernizacja linii kolejowej nr 273 na odcinku Gtogéw — Zielona Géra — Rzepin — Dolna Odra. Przebudowa
uktadu torowego, peronowego i wiaduktu w st. Zielona Géra, warto$¢ netto przypadajgca na ZUE 19 583 tys.
PLN;

e Zaprojektowanie i wykonanie robdét budowlanych na linii kolejowej Krakéw — Medyka — granica panstwa
na odcinku Biadoliny — Tarnéw w km 61.300-80.200 w ramach projektu "Modernizacja linii kolejowej
E30/C-30,0dcinek Krakéw — Rzeszéw, etap IlI' Przetarg 1.3, Nr IRZRG-216-04/10 POIi$ 7.1-30 -1.3
Przebudowa stacji Tarnéw - Moscice (km 72,8-74,6), warto$¢ netto przypadajgca na ZUE 21 882 tys. PLN;

e Zaprojektowanie i wykonanie robot w ramach projektu "Modernizacja linii nr 20 w obrebie stacji PKP
Warszawa Gdarnska w powigzaniu z linig E65 i stacjg metra A17 Dworzec Gdanski etap II" w ramach projektu
"Prace na linii obwodowej w Warszawie (odc. Warszawa Gotabki/Warszawa Zachodnia - Warszawa
Gdanska)’, warto$¢ netto przypadajgca na ZUE 17 741 tys. PLN;

e Modyfikacja toru klasycznego na bezstykowy w torze nr 1i 2 km 105,000-124,000 na linii 014 £6dZ Kaliska -
Tulipce, wartos$¢ netto przypadajgca na ZUE 10 000 tys. PLN;

e ,Wzmocnienie podtorza na linii nr 139 Katowice — Zwardon, w torze nr 1 i 2, w km 10,300 - 25,360
w wybranych lokalizacjach i na linii nr 93 Trzebinia - Zebrzydowice w km 62,260 - 68,780 w wybranych
lokalizacjach wraz z robotami towarzyszgcymi i obstugg Pociggu Naprawy Podtorza z maszyng wiodaca typu
AHM-800R i oczyszczarki ttucznia RM80 oraz wagonéw samowytadowczych typu 426 Vb w ilosci 20 szt.
stanowigcych potencjat Zamawiajgcego - Zaktadu Maszyn Torowych w Krakowie” warto$¢ netto
przypadajgca na ZUE 25 595 tys. PLN.

Mniejsza liczba kontraktéw budowlanych i projektowych realizowanych na rynku infrastruktury ma zwigzek
z koncowym etapem rozliczen kontraktow z poprzedniej perspektywy unijnej i oczekiwaniem na ogtoszenie
nowych kontraktéw finansowanych z perspektywy 2014-2020. Pierwsze przetargi, jakie ogtosita PKP w 2015 roku
charakteryzowaly sie wielokrotnym przesuwaniem sie rozstrzygnie¢, co przyczynito sie do przejsciowego spadku
podazy na rynku, a tym samym dos¢ powszechnym spadku wartosci portfeli zamdéwien posiadanych przez
branzowe spotki budowlane. Jednoczesnie Zarzad Spétki, wobec rozpoczetych procedur przetargowych, ocenia
pozytywnie perspektywy wzrostu dla ZUE w roku 2016. Spotka aktywnie bierze udziat w przetargach w kraju i
zagranica. ZUE zainteresowana jest pozyskaniem kontraktéw na rynkach unijnych..
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7. Cele strategiczne ZUE

Cele strategiczne ZUE skierowane s3 na:

o utrzymanie pozycji jednego z lideréw rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury miejskiej,

o wzmocnienie pozycji na rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury kolejowe;j,

o rozwéj ustug budownictwa energetycznego w zakresie modernizacji linii energetycznych (niskich, srednich
i wysokich napiec),

o wzmochnienie udziatu w rynku projektowania uktadéw komunikacyjnych,

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

Gtéwnym celem strategicznym na lata 2016 - 2020 jest maksymalne wykorzystanie obecnej perspektywy unijnej
w realizowanych zakresach dziatalnosci.

Zarzad Emitenta bedzie starat sie konsekwentnie, w okresie krotko i dtugoterminowym, geograficznie
dywersyfikowa¢ prowadzong dziatalno$é poprzez pozyskiwanie zagranicznych rynkéw ustug i dostaw.

W okresie dtugoterminowym, nadrzednym celem jest poszerzenie oferty o ustugi serwisowe i utrzymaniowe
infrastruktury miejskiej i kolejowej.

8. Perspektywy rozwoju rynku

Branza budownictwa infrastrukturalnego czeka na rozstrzygniecia przetargédw finansowanych z perspektywy
budzetowej UE na lata 2014-2020. Z nowego budzetu polityki spdjnosci Polska otrzyma ok. 82,5 mld EUR.
W nowej perspektywie realizowane bedg zaréwno programy regionalne, jak i programy krajowe.

Rynek infrastruktury miejskiej

W perspektywie unijnej na lata 2014 — 2020, dzieki dofinansowaniu unijnemu, ktére moze wynie$¢ nawet do 85%
naktadéw, w osrodkach posiadajgcych komunikacje tramwajowg i trolejbusowa, preferowanym kierunkiem
rozwoju zbiorowego systemu transportowego bedzie infrastruktura tramwajowa i trolejbusowa. Na jej rozwdj
samorzady bedg miaty do wydania ok. 13 mld PLN srodkéw z UE. W perspektywie 2014 — 2020 polskie miasta
planujg budowe ponad 100 km nowych oraz modernizacje 200 km istniejgcych linii tramwajowych. Szacuje sig, ze
taczne naktady inwestycyjne miast na infrastrukture tramwajowa moga wyniesé do 8,5 mid PLN.

Wybrane plany polskich miast dotyczace budowy i modernizacji linii tramwajowych na lata 2014 - 2020’
o Warszawa planuje wybudowaé ok. 20 km torowisk;

o Krakéw planuje wybudowaé ok. 8 km i zmodernizowaé ok. 8 km torowisk;

o Gdansk planuje wybudowa¢ ok. 14 km i zmodernizowac ok. 17 km torowisk;

o Torun planuje wybudowaé ok. 10 km i zmodernizowaé ok. 9 km torowisk;

o Slaskie miasta planujg wybudowaé ok. 28 km i zmodernizowaé ok. 80 km torowisk;

o to6dz planuje wybudowac ok. 6 km torowisk;

o Olsztyn planuje wybudowac¢ ok. 10 km torowisk;

o Gorzéw Wielkopolski planuje wybudowaé ok. 3 km i zmodernizowac ok. 10 km torowisk wraz z zajezdnig.

Rynek infrastruktury kolejowej

We wrzesniu 2015 roku Rzad przyjat Krajowy Program Kolejowy (KPK), ktérego zatozenia inwestycyjne sumuja sie
do wartosci 67 mld PLN do roku 2023. Jest to program wieloletni, ktéry realizuje strategie przyjete przez Rade

! Opracowanie mCorporate Finance S.A.

12



p—/
/4
7/, GRUPA ZUE

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci ZUE S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku

Ministréw, w tym "Strategie Rozwoju Kraju 2020" oraz "Strategie Rozwoju Transportu do 2020 z perspektywa
do 2030 roku". Krajowy Program Kolejowy zapewnia finansowanie i sprawne prowadzenie projektow,
przy znacznym wsparciu srodkami Unii Europejskiej. Krajowy Program Kolejowy obejmuje do 2023 roku realizacje
ponad 260 projektéw kolejowych podzielonych na liste zadan podstawowych i rezerwowych.

Gtownym celem KPK jest wzmocnienie roli transportu kolejowego w zintegrowanym systemie transportowym
kraju, poprzez stworzenie spéjnej i nowoczesnej sieci linii kolejowych. Obecnie, $rednia predkosé pociggow
towarowych w Polsce wynosi ok. 23 km/h. Natomiast Srednia ta dla krajéw UE wynosi ok. 50 km/h,
za$ w Niemczech czy we Francji, ponad 60 km/h. Na tle rozwinigtych krajéw UE, polska infrastruktura kolejowa
wymaga znacznych naktadéw inwestycyjnych.

W ramach KPK planowana jest przebudowa 8 500 km linii kolejowych.
Cele szczegttowe KPK: 2

a) Wzmocnienie efektywnosci transportu kolejowego przez skrécenie czasoéw przejazdow oraz podniesienie
przepustowosci linii:

. 350 km - dtugos¢ linii kolejowych z predkoscig powyzej 160 km/h,

b) Poprawa jakosci w przewozach pasazerskich i towarowych przez wzrost liczby miast wojewddzkich
potaczonych zmodernizowanymi liniami i wzrost predkosci kursowania pociggdéw towarowych:

. 40 km/h — $rednia predkos¢ kursowania pociggéw towarowych,
o Dostep dla wszystkich miast wojewddzkich do linii kolejowych z predkoscig 100 km/h,

c) Zwiekszenie bezpieczenstwa transportu kolejowego przez wzrost dtugosci linii kolejowych wyposazonych
w ERTMS/ETCS, zwigkszenie liczby skrzyzowan dwupoziomowych, zmniejszenie liczby wypadkéw
na skrzyzowaniach linii kolejowych i drég:

o 2 000 km — dtugosc¢ linii kolejowych z ETMS/ETCS.

W ramach KPK przewidziane sg réwniez inwestycje na rzecz poprawy transportu kolejowego w duzych
aglomeracjach. Inwestycje w kolejowg infrastrukture aglomeracyjng pozwolg na umacnianie alternatywy
dla transportu kotowego oraz budowanie zintegrowanych centréw przesiadkowych i nowych stacji. Integracja
transportu miejskiego i kolejowego utatwi mieszkaricom dojazd do pracy i szkoty oraz poprawi atrakcyjnosc¢
aglomeracyjnego transportu publicznego.

Najwazniejsze planowane inwestycje w aglomeracjach:

. Warszawa planuje przebudowe linii S$rednicowej i modernizacje linii obwodowej. Planowana jest
m.in. przebudowa 3 stac;ji kolejowych i budowa 2 nowych;

) Krakéw planuje przebudowe ok. 20 km linii kolejowych na odcinku Krakéw Gtéwny Towarowy - Rudzice,
przebudowe 4 stacji i budowe 2 nowych. Powstang réwniez mosty na Wisle, bedzie wymieniana sie¢
trakcyjna, rozjazdy i urzadzenia sterowania ruchem. Zostang dobudowane dodatkowe tory na najbardziej
obcigzonych odcinkach w obrebie miasta oraz tacznica Krakéw Zabtocie - Krakéw Krzemionki;

o Wroctaw planuje budowe kolejnych stacji w obrebie aglomeracji oraz modernizacje linii kolejowej z
Wroctawia do Gtogowa;

o todz planuje budowe tunelu, dzieki ktoremu ruch kolejowy z modernizowanego dworca t6dz Fabryczna
moze zosta¢ wyprowadzony na poétnoc i na potudnie miasta. W tunelu przewiduje sie budowe stacji
kolejowych
w centrum miasta i dodatkowych stacji kolejowych;

. Poznan planuje usprawnienie kolejowego ruchu w aglomeracji poprzez budowe nowych toréw
oraz wyposazenie linii w nowoczesne urzgdzenia sterowania ruchem. Planowa jest réwniez modernizacja
linii Wroctaw — Poznan co zapewni lepszy dojazd od strony Leszna.

Krajowy Program Kolejowy bedzie finansowany w znacznym stopniu ze $rodkéw UE w ramach Funduszu
Spéjnosci (m.in. Program Operacyjny Infrastruktura i Srodowisko na lata 2014-2020 i niewykorzystane $rodki

% Krajowy Program Kolejowy do 2023 roku.
® http://www.rynek-kolejowy.pl/wiadomosci/plk-inwestuja-w-linie-aglomeracyjne-75274.html
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na lata 2007-2013, Connecting Europe Facility (CEF) — ,taczac Europe®, Regionalne Programy Operacyjne 2014 -
2020). Do 2020 roku, zgodnie z harmonogramem zawartym w KPK do wykonawcéw w zwigzku z planowanymi
inwestycjami kolejowymi trafi 55 mld PLN, w tym ze srodkéw UE ok. 42 mld PLN. Pozostata czes¢ bedzie
finansowana ze srodkéw budzetu panstwa, srodkéw wiasnych PKP PLK oraz z Funduszu Kolejowego.

Komisja Europejska pozytywnie ocenita wszystkie wnioski ztozone przez PKP PLK w konkursie CEF, w ramach
perspektywy finansowej UE na lata 2014-2020. PKP PLK otrzyma ponad 7,5 mld PLN dotacji na modernizacje
570 km linii kolejowych w ramach tego programu.

Laczne wydatki PKP PLK S.A. do wykonawcéw do 2020 roku (mld PLN)
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Planowane wydatki

Zrédfo: Krajowy Program Kolejowy do 2023 roku. (str. 33)

W styczniu 2016 roku, na spotkaniu z przedstawicielami branzy kolejowej, minister infrastruktury i budownictwa
RP przedstawit plan inwestycyjny zmieniony w stosunku od informacji zawartych w KPK. W roku 2016 PKP PLK
planujg wydatki inwestycyjne na poziomie 4,5 mid PLN, nastepnie w roku 2017 na poziomie 7,4 mld PLN i roku
2018 na poziomie ok. 9 mld PLN. W lutym 2016 zostata przekazana informacja o wydatkach w 2016 roku na
poziomie 4,3 mid PLN.

W 2015 roku PKP PLK ogtosity przetargi o tacznej wartosci ok. 16 mid PLN, czyli o 2 mld PLN wigcej niz
pierwotnie zaktadano. Rozstrzygniecie najwiekszych przetargéw z ww. puli ma nastgpi¢ w 2016 roku. W 2016
roku PKP PLK planuje ogtosié¢ 60 wiekszych postepowar przetargowych na taczng kwote ok. 8,1 mid PLN.* W
2016 roku PKP PLK ztoza rowniez aplikacje do dwoch kolejnych konkurséw na projekty do dofinansowania w
ramach mechanizmu Connecting Europe Facility (CEF).

Przewiduje sie, ze inwestycje w ramach perspektywy UE 2014-2020 bedg sie kumulowaty w dwdéch szczytach
inwestycyjnych. Pierwsza kumulacja nastgpi w latach 2018-2019, kiedy beda konsumowane m.in obecnie
ogtaszane przetargi. Drugi szczyt zaméwien, o duzo wiekszej wartosci, przewidywany jest dopiero na lata
2022-2023, czyli sam koniec perspektywy, biorac pod uwage trzyletni okres przedtuzenia.®

Rynek infrastruktury energetycznej

Polskie Sieci Elektroenergetyczne S.A. (PSE) sg operatorem systemu przesytlowego (OSP) energii elektrycznej
w Polsce. Kluczowym i najwazniejszym zadaniem PSE jest zapewnienie bezpieczenstwa dostaw energii
elektrycznej — zaréwno obecnie, jak i w perspektywie dtugoterminowej. PSE muszg tez tworzy¢ warunki
dla przytaczania do sieci przesytowej i wyprowadzenia mocy z nowych elektrowni i odnawialnych Zrédet energii

* http://www.rynek-kolejowy.pl/wiadomosci/ponad-8-mld-zl-na-tory-znamy-plany-przetargowe-plk-na-ten-rok-75232.html
% http://www.rynek-kolejowy.pl/wiadomosci/luka-inwestycyjna-na-kolei-potwierdzona-75217.html
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(OZE), a takze rozwija¢ potaczenia transgraniczne. Realizujac Polityke Energetyczng Polski, PSE ukierunkowuja
dziatalnos$¢ inwestycyjng gtdwnie na rozwoj linii 400 kV, ktére posiadajg wieksze mozliwosci przesytu w stosunku
do linii 220 kV, przy mniejszych stratach energii. Realizowane jest stopniowe zastepowanie istniejgcej sieci 220
kV siecig o napieciu 400 kV oraz wieloletni program wymiany transformatoréw o nizszym poziomie strat.

Plany rozwoju sieci przesytowej zawsze sg koordynowane z planami rozwojowymi sieci dystrybucyjne;j.

Z informacji zawartych w ,Planie rozwoju w zakresie zaspokojenia obecnego i przysztego zapotrzebowania
na energie elektryczng na lata 2016-2025" wynika, ze w okresie 2016-2020, PSE planujg ponie$é naktady
inwestycyjne na infrastrukture do wysokosci 7 mld PLN. Natomiast w okresie 2021-2025, naktady inwestycyjne
majg wynies¢ 6,3 mld PLN. tacznie, naktady inwestycyjne PSE w okresie 2016-2025 wyniosg ok. 13,3 mid PLN.

W rezultacie planowanych naktadéw inwestycyjnych PSE w roku 2025 w stosunku do roku 2015 nastapi:

1)  przyrost dtugosci toréw linii 400 kV o 4 147 km,
2) redukcja dtugosci toréw linii 220 kV o 1 156 km (likwidacja 1 310 km, budowa nowych 154 km),
3) zwiekszenie zdolnosci transformacji pomiedzy poszczegdlnymi poziomami napieé.

9. Czynniki, ktére w ocenie Emitenta bedg miaty wplyw na rozwéj ZUE S.A.

Nalezy wskaza¢, iz wptyw na wyniki finansowe ZUE w pozostatych miesigcach roku obrotowego, bedg miaty
m. in. takie czynniki, jak:

¢ mozliwosé nieterminowego regulowania zobowigzan wobec ZUE przez jednostki samorzadu terytorialnego

Specyfika dziatalnosci budowlanej prowadzonej przez ZUE polega na koniecznosci zaangazowania znaczgcego
kapitatu obrotowego na potrzeby realizowanych kontraktdow, ze wzgledu na relatywnie wysoka ich wartos¢
oraz dtugi czas ich realizacji. W zwigzku z tym, w przypadku nieterminowego wywigzywania sie odbiorcéw
ze zobowigzan wobec Spoiki istnieje bezposrednie przetozenie na osiggane przez Spétke wyniki finansowe.

e opoznienia lub niekorzystne rozstrzygniecia przetargow, w ktérych ZUE bierze udziat

Specyfika branzy, w ktérej dziata ZUE, jest ryzyko zwigzane z warunkami i procedurami przetargéw publicznych.
Podmioty biorgce udziat w przetargu majg prawo do sktadania odwotania od niezgodnych z prawem dziatan
zamawiajgcego w sprawie wyboru wykonawcy lub skargi do sadu na orzeczenia wydane przez organ
rozpoznajacy odwotania wnoszone w postepowaniach o udzielenie zamoéwien publicznych. Ponadto, istnieje
ryzyko opdznienia ogtaszania lub rozstrzygania przetargéw przez instytucje zamawiajgce. Ryzyka te moga
powodowaé w przysztosci znaczne wydtuzenie terminu zawarcia umoéw z inwestorami, zarbwno na rynku
infrastruktury miejskiej, kolejowej, jak i energetycznej. Zaistnienie ww. zdarzen mogtoby mie¢ negatywny wptyw
na wyniki finansowe osiggane przez Spétke.

Przewlektos¢ postepowan przetargowych skutkuje nie tylko koniecznoscig poniesienia dodatkowych kosztow
zwigzanych z postepowaniami odwotawczymi od decyzji zamawiajgcego, ale réwniez ryzykiem wzrostu cen
materiatdéw i ustug. Podpisanie umowy w terminie p6zniejszym moze skutkowac ryzykiem uzaleznienia realizac;ji
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. terminéw udzielenia przez
zamawiajgcego zamknieé torowych, czy terminéw, w ktérych mozliwa jest wycinka drzew i krzewéw. Z ww.
powodow, Zarzad ZUE liczy sie z mozliwoscig przesuniecia czesci z przychodéw planowanych na biezacy rok
obrotowy, na rok kolejny.

e wzrost cen surowcoéw oraz paliw ptynnych

W dziatalnosci budowlanej ZUE wykorzystywane sg gtdwnie takie materiaty i surowce, jak: beton, kruszywa,
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).
W zwigzku z wahaniami cen tych materiatéw Spoétka jest narazona na ryzyko cenowe.
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e wzrost cen ustug swiadczonych przez podwykonawcow

W ramach realizowanych kontraktéw, ZUE zleca czes¢ prac budowlano-montazowych wyspecjalizowanym
podwykonawcom. Zmiana cen surowcéw oraz paliw ptynnych skutkuje zwiekszeniem ryzyka w oszacowaniu
ponoszonych kosztéow dziatalnosci przez podwykonawcéw z branzy budowlanej, a tym samym, wptywa
bezposrednio na wzrost cen ustug swiadczonych przez podwykonawcow, co moze przetozyé¢ sie negatywnie na
wyniki finansowe Spotki.

¢ niestabilno$é kursu EUR/PLN

ZUE dokonuje czesci zakupdw importowanych w EUR, co powoduje wystepowanie ryzyka kursowego, ktére moze
mie¢ negatywny lub pozytywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Spétke. Ponadto, czes¢ zakupow
od podmiotéw prowadzacych dziatalno$é operacyjng w Polsce - cho¢ wyrazona w PLN — jest réwniez posrednio
narazona na ryzyko kursowe, w zwigzku z przeniesieniem tegoz ryzyka z dostawcy-importera na ZUE.

e wyniki prowadzonych postepowan sagdowych

Z uwagi na fakt, iz ZUE jest strong postepowan sadowych, zaréwno ze strony zobowigzan, jak i wierzytelnosci, ich
rozstrzygniecia moga mie¢ wptyw na osiggane przez ZUE wyniki finansowe.

10.Podstawowe zagrozenia oraz ryzyka

¢ Ryzyko zwigzane z sytuacjg spoteczno-ekonomiczng w Polsce

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

¢ Ryzyko zwiazane z trafnoscia w oszacowaniu kosztow planowanych i realizowanych kontraktow

Ryzyko niedoszacowania cen kontraktéw moze wystepowac w przypadku trudnych do zidentyfikowania na etapie
przygotowania przez ZUE oferty przetargowej prac niezbednych do wykonania zaméwienia i objetych ceng
ryczattowg za ich wykonanie. Nie mozna w catosci wykluczy¢ tego ryzyka, ktére mogtoby wywrzeé negatywny
wptyw na wyniki finansowe osiggane przez ZUE.

¢ Ryzyko zwigzane z ptynnoscia finansowa w sektorze budowlanym

W ostatnich latach zmaterializowat sie dodatkowy element ryzyka zwigzanego z utratg ptynnosci finansowej
przez inne podmioty dziatajgce w tym samym sektorze, co ZUE - moze to negatywnie wptyng¢ na poziom
wynikéw finansowych osigganych przez Spétke.

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

Dziatalnos¢ prowadzona przez ZUE 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 decyzji
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 projektow przez Spétke. Wystgpienie tych czynnikéw mogtoby skutkowac niemoznoscia
badz znacznym opdznieniem w realizacji projektow budowlanych, a w konsekwencji, mie¢ istotny wptyw na wyniki
finansowe ZUE.
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e Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig za podwykonawcéw i z solidarng odpowiedzialnoscia za zaptate
wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane przez podwykonawcéw oraz czionkéw konsorcjow
budowlanych

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

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

Zawierane przez ZUE umowy o roboty budowlane i umowy o dzieto przewidujg obowigzek ustanowienia
zabezpieczen nalezytego i terminowego wykonania przedmiotu umowy oraz usuniecia wad i usterek w postaci
kaucji badz gwarancji bankowej albo ubezpieczeniowej. Ponadto w ostatnim czasie, Zamawiajacy oczekuja
coraz dtuzszych okreséw gwarancyjnych. Umowy te wprowadzajg rowniez kary umowne m.in. z tytutu
przekroczenia terminu realizacji prac w nich okreslonych. ZUE nie moze wykluczy¢ ryzyka nie dotrzymania
terminéw wykonania przedmiotu zawartych umoéw o roboty budowlane lub o dzieto, a takze niedotrzymania
termindw wykonania robét/prac gwarancyjnych zwigzanych z usuwaniem wad i usterek, co w konsekwencji wigze
sie z prawem Zamawiajgcego do wykorzystania ww. zabezpieczen badz z zagdaniem kar umownych
lub odszkodowan. ZUE nie moze wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z ewentualnymi sporami dotyczacymi
nienalezytego lub nieterminowego wykonania ww. umoéw. Zrealizowanie si¢ wspomnianych czynnikéw moze
mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe ZUE.

¢ Ryzyko terminéw zamknigé¢ robét budowlanych

Zawierane przez ZUE umowy o roboty budowlane zawierajg Scisle okreslony termin zakonczenia prac
budowlanych. W przypadku gdy Zamawiajgcy przekaze plac budowy lub jego fragment z opéZnieniem w stosunku
do harmonogramu zawartego w umowie, istnieje ryzyko spietrzenia rob6t w jednym czasie, co moze powodowac
niedopasowanie technologiczne do realizowanych zadan lub niedotrzymanie okreslonych w umowie terminéw nie
z winy ZUE. Zrealizowanie sie wspomnianych czynnikéw moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe
Spéiki.

e Ryzyko zwigzane z logistyka dostaw

Zagrozenie zwigzane z okresowa kumulacjg rozstrzygnie¢ przetargéw w jednym czasie, powoduje ograniczenie
dostepnosci przewozowej oraz mozliwosci pozyskania materiatdw strategicznych, a takze urzadzen
specjalistycznych w zakresie SRK.

¢ Ryzyko zwiazane z upadtoscia kontrahentow handlowych

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka upadtosci kontrahentéw handlowych ZUE. W wyniku upadtosci podwykonawcow,
dostawcow lub konsorcjantow, ZUE mogtoby by¢é narazone na nieukoriczenie przedmiotu uméw w terminie, czy
nieterminowe usuniecie wad lub usterek, z czym mogtaby sie wigza¢ konieczno$é zaptaty kar umownych lub
odszkodowan. Mogtoby réwniez zosta¢ pociagniete do solidarnej odpowiedzialnosci za wynagrodzenie nalezne
dalszym podwykonawcom, czy z tytutu niewykonania umowy przez konsorcjanta, jak i mogtoby musie¢ ponies¢
koszty zastepczego wykonania niezrealizowanych przez upadtego prac, czy dostaw. Upadtosc
zleceniodawcy/zamawiajgcego narazataby z kolei ZUE na nieotrzymanie wynagrodzenia za wykonane prace.
Wystgpienie powyzszych czynnikéw miatoby negatywny wptyw na poziom wynikéw finansowych osigganych
przez ZUE.

e Ryzyko zwigzane z gwarancjami zaptaty za roboty budowlane

Zgodnie z przepisami Kodeksu cywilnego wykonawca robdét budowlanych, ktéremu Spétka zlecita realizacje
projektu budowlanego, moze w kazdym czasie zada¢ od Spétki, wystepujacej jako zamawiajacy, gwarancji
zaptaty do wysokosci ewentualnego roszczenia z tytutu wynagrodzenia wynikajgcego z umowy oraz zlecen
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dodatkowych. Brak wystarczajgcej gwarancji zaptaty stanowi przeszkode w wykonaniu robét budowlanych
z przyczyn dotyczacych Spotki 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. Spowodowac
to moze wzrost kosztéw i opdznienie realizacji projektéw budowlanych lub wrecz uniemozliwi¢ ich realizacje, co
moze mieé istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowa ZUE.

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

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

¢ Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nowych kontraktow

ZUE bierze udziat w przetargach o zamdwienia publiczne, ujmujac docelowe kontrakty w swoich planach
finansowych. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka negatywnych rozstrzygnigeé, uniewaznien przetargéw ze strony
Zamawiajgcego, czy tez opo6znien w ogtaszaniu lub rozstrzyganiu przetargdw, co w konsekwencji miatoby
negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez ZUE.

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

Prawo zaméwien publicznych umozliwia podmiotom biorgcym udziat w przetargu sktadanie odwotania od
niezgodnych z prawem dziatan zamawiajgcego w sprawie wyboru wykonawcy lub skargi do sadu na orzeczenia
wydane przez organ rozpoznajgcy odwotania wnoszone w postepowaniach o udzielenie zamdwien publicznych,
co w konsekwencji moze powodowaé znaczne wydtuzenie terminu zawarcia umowy z inwestorem. Ponadto, nie
jest mozliwe wykluczenie ryzyka zajscia zdarzen, ktdére stanowityby podstawe do wykluczenia ZUE z postepowan
przetargowych w oparciu o przestanki okreslone w ustawie Prawo zamowien publicznych. Zaistnienie ww.
zdarzen mogtoby mieé negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Spétke.

e Ryzyko zwigzane z pozyskaniem finansowania na realizacje kontraktéow budowlanych, pozyskaniem
gwarancji 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$¢ zZrédet finansowania i innych instrumentéw finansowych,
co moze skutkowaé ograniczeniem liczby, jak i skali prowadzonych przez ZUE prac.

e Ryzyko stép procentowych

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

¢ Ryzyko zwigzane z warunkami atmosferycznymi

Prace budowlane prowadzone przez ZUE, zaréwno w zakresie infrastruktury miejskiej, energetycznej,
jak i kolejowej, nie mogg byé prowadzone podczas niesprzyjajgcych warunkéw atmosferycznych. W okresie
jesiennym oraz zimowym, ze wzgledu na zbyt niskg temperature powietrza, dla zachowania reziméw
technologicznych, wiele rob6t musi zosta¢ wstrzymana, dlatego realizacja prac w tym okresie ulega spowolnieniu,
a w pewnych przypadkach nawet wstrzymaniu. Jezeli ewentualne niekorzystne warunki atmosferyczne beda
utrzymywalty sie zbyt dtugo, moze to wptyng¢ niekorzystnie na wyniki finansowe ZUE.

e Ryzyko wzrostu kosztow zwigzanych z zatrudnieniem pracownikéw

Z uwagi na zmienne warunki gospodarcze, dgzenie do ciggtego rozwoju Spéiki, jak réwniez podnoszenie jakosci
$wiadczonych ustug, oraz z uwagi na brak na rynku pracy wystarczajacej liczby pracownikéw wykonujgcych
zawody specjalistyczne, ktére wymagajg posiadania stosownych uprawnien, umiejetnosci oraz doswiadczenia,
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istnieje realne prawdopodobiefistwo wzrostu kosztéw zwigzanych z zatrudnieniem pracownikéw,
co w konsekwencji moze wptyna¢ na wyniki finansowe ZUE.

Zdaniem Zarzadu ZUE, wptyw ww. czynnikdw w podobny sposéb dotyka pozostatych uczestnikéw rynku, stad
ZUE znajduje sie w sytuacji analogicznej do innych podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ konkurencyjna.

11.Znaczace umowy

Umowy dotyczace robét budowlanych

27 marca 2015 roku ZUE podpisato umowe z PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. na realizacje rewitalizacji linii
kolejowej nr 137 na odcinku Katowice — Chorzéw Batory w ramach zadania inwestycyjnego pn. "Rewitalizacja linii
kolejowych nr 134,137 i 138 na odcinku Gliwice tabedy - Katowice-Sosnowiec Jezor”. Spétka informowata
o ztozeniu oferty z najnizszg cena w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie w raporcie biezagcym
nr 44/2014 oraz o wyborze oferty Spétki jako najkorzystniejszej w raporcie biezagcym nr 40/2015. Wartos¢ brutto
Umowy wynosi 52,3 min PLN. Warto$¢é netto Umowy wynosi 42,5 min PLN. Termin realizacji przedmiotu Umowy
zostat wyznaczony na 30 listopada 2015 roku. (Raport biezacy 49/2015)

17 lipca 2015 roku Spotka zawarta z Zarzadem Infrastruktury Komunalnej i Transportu w Krakowie umowe
na wykonanie przez Spotke kompletu prac zwigzanych z zamoéwieniem pt. ,Utrzymanie, konserwacja i naprawa
infrastruktury tramwajowej w Krakowie w latach 2015 — 2018". Spétka informowata o ztozeniu oferty z najnizsza
cena w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie w raporcie biezgcym nr 74/2015 oraz o wyborze
oferty Spotki jako najkorzystniejszej w raporcie biezgcym nr 80/2015. Wartos¢ netto Umowy wyniesie nie wiecej
niz 42,3 min PLN, co odpowiada wartosci brutto w wysokosci 52,0 min PLN, przy czym na wartos¢ Umowy
sktadajg sie wynagrodzenie ryczattowe za wykonane prace utrzymaniowe w wysokosci 19,7 min PLN brutto,
wynagrodzenia za naprawy w wysokosci nie przekraczajgcej 14,9 min PLN brutto oraz wynagrodzenie za
wykonanie pozostatych prac, jak réwniez prac dodatkowych wynikajagcych z Umowy w wysokosci nie
przekraczajgcej 17,4 min PLN brutto. Termin realizacji przedmiotu Umowy zostat okreslony na okres od 1 sierpnia
2015 roku do 31 lipca 2018 roku. (Raport biezacy 85/2015)

30 lipca 2015 r. zostata zawarta umowa miedzy PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. oraz konsorcjum w sktadzie:
Spotka (Lider), Przedsiebiorstwo Napraw i Utrzymania Infrastruktury Kolejowej w Krakowie Sp. z o.0. (Partner)
(tacznie okreslane mianem ,Konsorcjum”). Przedmiotem umowy jest wykonanie przez Konsorcjum kompletu prac
zwigzanych z zaméwieniem na ,Rewitalizacje toru nr 2 linii kolejowej nr 131 na odcinku Tarnowskie Gory — Kalety,
przebudowa Stacji Boronéw oraz przebudowa 18 rozjazdéw w stacji Tarnowskie Géry”, w ramach zadania
inwestycyjnego pn. ,Rewitalizacja linii kolejowej nr 131 Chorzéw Batory — Tczew, odcinek Bydgoszcz Gtéwna -
Zdunska Wola - Chorzéw Batory” (,Umowa"). Spétka informowata o ztozeniu przez Konsorcjum oferty z najnizsza
cena w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie w raporcie biezgcym nr 58/2015 oraz o wyborze
oferty Konsorcjum jako najkorzystniejszej w raporcie biezagcym nr 82/2015. Warto$¢ netto Umowy stanowigca
rowniez podstawe wymiaru kar umownych wynosi 459 min PLN, przy czym warto$¢ wynagrodzenia netto
przypadajgca na Spétke z tytutu ww. Umowy wynosi 27,4 min PLN. Wartos¢ brutto Umowy wynosi 56,5 min PLN.
Termin realizacji przedmiotu Umowy zostat ustalony na dzien 31 grudnia 2015 roku. (Raport biezacy 86/2015)

12 sierpnia 2015 roku ZUE zawarta umowe z Tramwajami Warszawskimi Sp. z o.0. na ,Przebudowe
(modernizacje) trasy tramwajowej na odcinku Dworzec Wilenski - Zerari Wschodni”. Spétka informowata o
zlozeniu oferty z najnizszg cena w postgpowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie w raporcie biezagcym
nr 75/2015 oraz o wyborze oferty Spétki jako najkorzystniejszej w raporcie biezagcym nr 84/2015. Warto$¢ netto
Umowy wynosi 53,0 min PLN, co odpowiada wartosci brutto w wysokosci 65,2 min PLN. Termin realizacji
przedmiotowej umowy okreslono na 16 kwietnia 2016 roku, przy czym termin na realizacje prac budowlanych
zostat ustalony na 15 listopada 2015 roku. (Raport biezacy 88/2015) W listopadzie 2015 roku zawarty zostat
aneks do ww. umowy, na mocy ktérego termin realizacji ww. prac budowalnych zostat przesuniety na druga
potowe grudnia 2015 roku.

W dniu 1 pazdziernika 2015 roku ZUE zawarta z Strabag Sp. z o0.0. umowe podwykonawczg zwigzang
z zamowieniem pt. "Przebudowa (modernizacja) trasy tramwajowej na odcinku Dworzec Wilenski — Zerar
Wschodni" realizowanym przez Spétke na rzecz Tramwaje Warszawskie Sp. z 0.0. Wartos¢ netto Umowy wynosi
24,9 min PLN, co odpowiada wartosci brutto w wysokosci 30,6 min PLN. Termin realizacji przedmiotowej umowy
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okreslono na 14 kwietnia 2016 roku z zastrzezeniem, ze wszystkie roboty budowlane, z wyjatkiem
zagospodarowania zieleni, muszg zosta¢ zakoriczone do dnia 14 listopada 2015 roku. (Raport biezacy 89/2015)

Umowy finansowe

3 lutego 2015 roku Zarzad ZUE zawart umowe z mBank S.A. Przedmiotem umowy byto udzielenie na zlecenie
Spotki przez Bank na rzecz ThyssenKrupp GfT Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (,Sprzedajacy”) dwéch
nieodwotalnych gwarancji bankowych ptatnych na pierwsze zadanie do wysokosci 9,9 min PLN kazda.
Tym samym, spetnit sie warunek zawieszajacy dotyczacy umowy opisanej w Raporcie biezagcym nr 19/2015.
Wysokos¢ optat, do ktérych zobowigzana jest Spétka z tytutu udzielonych Gwarancji, zostata ustalona na
warunkach rynkowych. Gwarancje wygasty po dokonaniu zaptaty zgodnie z umowa. (Raport biezacy 24/2015)

13 maja 2015 roku Spétka podpisata z BGZ BNP Paribas S.A. aneks nr 1 do Umowy o kredyt odnawialny,
ktéry dotyczy gtéwnie wydtuzenia okresu kredytowania do 4 stycznia 2016 roku, rozszerzenia zabezpieczenia
kredytu o zastaw rejestrowy na nalezacych do Spétki maszynach i przelew praw z polisy ubezpieczeniowej,
jak réwniez ustala harmonogram uruchomienia kredytu.

13 maja 2015 roku Spoétka podpisata z mBank S.A. aneks nr 13 do Umowy kredytowej o kredyt w rachunku
biezacym. Aneks dotyczy gtéwnie wydtuzenia okresu kredytowania do 13 maja 2016 roku.

29 maja 2015 roku pomiedzy ZUE a PZU S.A. zostat podpisany aneks nr 10 do umowy zlecenia o okresowe
udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych kontraktowych z dnia 29 kwietnia 2010 roku. Aneks dotyczy gtéwnie
zwigkszenia maksymalnego limitu zaangazowania o0 12,9 min PLN.

15 czerwca 2015 roku ZUE zawarto z mBank S.A. aneks do Umowy z dnia 30 czerwca 2014 roku o wspotpracy w
zakresie korzystania przez Spétke z produktéw i ustug w ramach linii na finansowanie biezgcej dziatalnosci Spotki
wraz z aneksami. Na mocy podpisanego aneksu zwiekszono kwote limitu na kredyty obrotowe o charakterze
nieodnawialnym z kwoty 20 min PLN do kwoty 90 min PLN, jak réwniez zmieniono zapisy dotyczace
zabezpieczen. (Raport biezacy 69/2015) 22 grudnia 2015 roku ZUE zawarta kolejny aneks do ww. umowy, na
mocy ktérego limit produktowy ulegt czasowemu zmniejszeniu z kwoty 90 min PLN do 20 min PLN. Okres
zmniejszenia limitu przypada na okres od dnia 23 grudnia 2015 r. do konca stycznia 2016 r. Po tym okresie limit o
ktérym mowa powyzej zostanie przywrécony do kwoty 90 min PLN. Na podstawie aneksu uzgodniono réwniez
wysokosci sublimitéw na gwarancje i kredyty obrotowe w ramach limitu. (Raport biezacy 98/2015)

19 sierpnia 2015 roku Spétka zawarta aneks z TU Euler Hermes S.A. do umowy o udzielenie gwarancji
kontraktowych w ramach limitu odnawialnego. Najwazniejszg zmiang wprowadzong aneksem jest zmiana
umowy z terminowej na czas nieoznaczony.

20 pazdziernika 2015 roku ZUE zawarto z Korporacjg Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych S.A. (KUKE) umowe
generalng o udzielanie gwarantowanych przez Skarb Panstwa gwarancji ubezpieczeniowych, na mocy, ktérej
KUKE zobowigzuje sie do udzielania na rzecz kontrahentéw zagranicznych (Beneficjenci) Spétki, gwaranciji
ubezpieczeniowych na zabezpieczenie wykonania zobowigzania cigzacego na Spétce wobec Beneficjenta, jezeli
Beneficjent zada takiego zabezpieczenia. Warto$é netto umowy wynosi 5 min EUR, co stanowi réwnowarto$é
ok. 21,2 min PLN zgodnie z kursem NBP na dzien zawarcia umowy. Umowa zostata zawarta na czas okreslony
do dnia 3 wrzes$nia 2016 roku. (Raport biezacy 90/2015) W dniu 9 grudnia 2015 roku ZUE zawarta aneks
do ww. umowy, na podstawie ktérego zwiekszono wysokos$¢ limitu odnawialnego z 5 min EUR do 12,5 min EUR,
co stanowi rownowartos¢ ok. 54,7 min PLN zgodnie z kursem NBP na dzief zawarcia aneksu. Na podstawie
aneksu zostat rowniez przedtuzony z dnia 3 wrzesnia 2016 roku do dnia 1 grudnia 2016 roku termin,
w ktérym KUKE moze udzielaé Spétce gwarancji ubezpieczeniowych w ramach Umowy. (Raport biezacy
94/2015)

26 pazdziernika 2015 roku ZUE otrzymato od Korporacji Ubezpieczen Kredytow Eksportowych S.A. (KUKE)
obustronnie podpisany aneks do umowy generalnej o udzielanie ubezpieczeniowych gwarancji kontraktowych
na mocy, ktérego wysokos¢ limitu odnawialnego ulegta zwiekszeniu z kwoty 15 min PLN do 30 min PLN. (Raport
biezacy 91/2015)

10 grudnia 2015 roku Spétka zawarta z Bankiem BGZ BNP Paribas S.A. (Bank) umowe o finansowanie, w ramach
ktérej Spoétka otrzymata limit kredytowy do maksymalnej wysokosci 100 min PLN oraz umowy wykonawcze
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okreslajgce warunki wykorzystania limitu. W ramach wykonania ww. umowy zostaty podpisane miedzy Bankiem a
Spotka umowy wykonawcze tj. umowa o kredyt odnawialny z przeznaczeniem na finansowanie biezgcej
dziatalnosci Spétki do maksymalnej wysokosci 30 min PLN z okresem kredytowania od 8 grudnia 2017 roku do
dnia 10 grudnia 2025 roku i oprocentowaniem ustalanym na poziomie WIBOR 1M powiekszonym o marze Banku
oraz umowa linii gwarancji do maksymalnej wysokosci limitu odnawialnego 70 min PLN z okresem kredytowania
od 8 grudnia 2017 roku do dnia 10 grudnia 2025 roku, w ramach ktérego udzielane moga by¢ gwarancje wadialne,
dobrego wykonania oraz zabezpieczajgce wtasciwe usuniecie wad i usterek. (Raport biezacy 96/2015)

W dniu 17 grudnia 2015 roku ZUE zawarto z Towarzystwem Ubezpieczen i Reasekuracji ,WARTA” S.A. (Gwarant)
aneks do umowy o udzielanie ubezpieczeniowych gwarancji kontraktowych w ramach okreslonego limitu
gwarancyjnego, na podstawie ktérego wysokos¢ odnawialnego limitu gwarancyjnego zostata ustalona na
poziomie 60 min PLN. Na podstawie umowy Gwarant bedzie udzielat na zlecenie Spétki gwarancji kontraktowych
obejmujgcych gwarancje przetargowe (wadialne), nalezytego wykonania, usuniecia wad oraz zwrotu zaliczki.
Termin obowigzywania umowy zostat ustalony na grudziert 2016 r. (Raport biezacy 97/2015)

12.Istotne zdarzenia

Zdarzenia Korporacyjne

27 stycznia 2015 roku Zarzad ZUE zawart umowe z ThyssenKrupp GfT Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie
(,Sprzedajacy”). Przedmiotem Umowy jest zakup przez Spotke od Sprzedajgcego materiatéw nawierzchni torowe;j,
takich jak szyny kolejowe, szyny tramwajowe, akcesoria torowe, podktady itp., za kwote 19,6 min PLN
powigkszong o kwote naleznego podatku VAT. Przedmiotowa naleznos¢ zostata zaptacona w nastepujacy
sposob:

. | rata w kwocie 9,8 mIn PLN powiekszona o kwote naleznego podatku VAT, w terminie do 31 marca 2015
roku,

. Il rata w kwocie 9,8 min PLN powiekszona o kwote naleznego podatku VAT, w terminie do 30 kwietnia 2015
roku.

Umowa zostata zawarta pod warunkiem zawieszajgcym, przekazana Sprzedajgcemu przez Spotke najpdzniej do
dnia 4 lutego 2015 roku dwéch nieodwotalnych gwarancji bankowych (,Gwarancje”) ptatnych na pierwsze zadanie
do wysokosci 9,9 min PLN kazda. Ponadto Spétka zobowigzata sie pod warunkami zawieszajgcymi
do nabycia podktadéw kolejowych o tgcznej wartosci 265 tys. PLN do dnia 31 grudnia 2015 rokuy, jak réwniez
innych materiatow nawierzchni torowej o tagcznej wartosci ok. 40,4 min PLN, ktérych nabycie nastgpi w transzach
nie pézniej niz do dnia 31 stycznia 2016 roku. (Raport biezacy 19/2015)

16 lutego 2015 roku, w wyniku prowadzonych negocjacji, ZUE podpisato list intencyjny dotyczacy przejecia 70%
udziatéw w spétce Railway gft Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Spétka Railway gft prowadzi swoja
dziatalno$¢ w takim samym zakresie, co spotka ThyssenKrupp GfT Polska Sp. z 0.0. — kontynuujac dostawy szyn,
podktadéw kolejowych, akcesoridéw, kruszywa, itp. Warunkiem dojscia transakcji do skutku byto uzyskanie zgody
Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (UOKIK) lub wystgpienie okolicznosci $wiadczacych o tym,
Ze zgoda taka nie jest wymagana. (Raport biezacy 33/2015)

23 marca 2015 roku Spétka zawarta z Panig Katarzyng Reszczyriska (,Zbywca”) — wiekszo$ciowym udziatowcem
spotki Railway gft umowe sprzedazy udziatéw w Railway gft. Spétka nabyta 35 udziatéw, stanowigcych 70%
udziatu w kapitale zaktadowym Railway gft za kwote 3 500 PLN. Nabycie przedmiotowych udziatéw nastgpito
pod warunkiem zawieszajgcym, uzyskania przez Spotke zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumenta (UOKIK) na koncentracje wynikajagcg ze sprzedazy udziatéw Railway gft przez Zbywce narzecz
Spotki, badz jesli wystapi okoliczno$¢ swiadczgca o tym, ze zgoda taka nie jest wymagana, tj.:

a) Spotka otrzyma decyzje Prezesa UOKIiK o udzieleniu bezwarunkowej zgody na koncentracje,
lub

b) Spétka otrzyma decyzje Prezesa UOKiIK o umorzeniu postepowania w sprawie koncentracji ze wzgledu
na brak obowigzku zgtoszenia,
lub
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¢) Nastapi zwrot zgtoszenia z powodu uznania przez Prezesa UOKIK, ze brak jest obowigzku jego dokonania,
lub

d) Uptynie termin, w ciggu ktérego Prezes UOKIK powinien wyda¢ decyzje dotyczgca zgtoszonej koncentraciji,
skutkujacy na podstawie ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw przyjeciem fikcji prawnej, iz
Prezes UOKiK wyrazit bezwarunkowa zgode na koncentracje. (Raport biezacy 47/2015)

15 kwietnia 2015 roku Spétka powzieta informacje o wyrazeniu przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumenta zgody na dokonanie koncentracji, polegajacej na przejeciu przez Spétke kontroli nad spétka
Railway gft Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie poprzez nabycie udziatéw Railway gft. Nabycie udziatéw
nastgpito pod warunkiem zawieszajgcym, uzyskania przez Spoétke zgody Prezesa UOKIiK na koncentracje,
wynikajgcg z nabycia udziatéw Railway gft. W zwigzku ze zgoda, warunek zawieszajgcy zostat spetniony. Ze
wzgledu na fakt, iz powyzsza decyzja Prezesa UOKIK w catosci uwzgledniata zagdania Spoétki, podlegata ona
wykonaniu w dniu 15 kwietnia 2015 roku. W zwigzku z powyzszym 15 kwietnia 2015 roku spétka ZUE nabyta
kontrole nad spétkag Railway gft, i tym samym spétka Railway gft stata sie spétkg zalezng ZUE. (Raport biezacy
53/2015)

18 czerwca 2015 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie ZUE, ktére podjeto uchwate o przeznaczeniu
zysku netto wypracowanego przez Spoétke w roku obrotowym 2014 w catosci na kapitat zapasowy. (Raport
biezacy 71/2015)

30 czerwca 2015 roku Spoétka poinformowata o ztozeniu przez Pana Arkadiusza Wiercifnskiego rezygnaciji
z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spétki z dniem 31 lipca 2015 r. (Raport biezacy 78/2015)

7 lipca 2015 roku Spotka zakonczyta odkup akcji wtasnych. Odkup akcji byt realizowany od 7 stycznia 2015 roku
na podstawie Uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 8 grudnia 2014 r. w
przedmiocie upowaznienia Zarzagdu ZUE do wykupu akcji wtasnych i zakonczyt sie ze wzgledu na uptyw
szesciomiesiecznego terminu na zgtoszenie przez osoby uprawnione zadania wykupu Akcji. W ramach odkupu
Spétka odkupita tacznie 264 652 akcji ZUE. (Raport biezacy 83/2015)

23 grudnia 2015 roku ZUE powzieta informacje o zawarciu przed Sadem Arbitrazowym przy Krajowej Izbie
Gospodarczej w Warszawie (Sad) w dniu 22 grudnia 2015 r. ugody z powddztwa wytoczonego przez PORR Polska
Infrastructure S.A. (dawniej Bilfinger Infrastructure S.A.), Spdtke oraz Przedsiebiorstwo Budowy Kopaln PEBEKA
S.A. (Powodowie) przeciwko Miastu Poznan - Zarzad Transportu Miejskiego (Miasto Poznan) i Poznanskie
Inwestycje Miejskie Sp. z 0.0. (Pozwani w sprawie) m.in. o zasgdzenie od Miasta Poznan na rzecz powodéw
ok. 12,6 min PLN tytutem zwrotu réznych kosztéw i wydatkéw zwigzanych z realizacjg kontraktu ,Budowa Trasy
tramwajowej os. Lecha — Franowo” (Kontrakt). Ugoda zostata zawarta przez dziatajgcg w imieniu Powoddow
PORR Polska Infrastructure S.A. Jednoczesnie, w zwigzku z zawarciem ugody, Sad wydat w dniu 22 grudnia 2015
r. wyrok koficowy w sprawie, na mocy, ktérego zasgdzono od Miasta Poznan zaptate Powodom 9,7 min brutto
PLN na rachunek PORR Polska Infrastructure S.A. Na dzien 23 grudnia 2015 roku szacowana przez ZUE kwota
przypadajgca dla Spotki na mocy umowy konsorcjum wynosita ok. 2 min PLN netto, przy czym z uwagi na
koniecznos¢ dokonania pomiedzy Powodami szczegdétowych wewnetrznych rozliczen kwota ta moze ulec
zmianie. (Raport biezacy 99/2015)

Pozostate zdarzenia

23 marca 2015 roku zostat podpisany przez Spotke PKP PLK S.A. (,Zamawiajgcy”) Aneks nr 2 do umowy z dnia
25 marca 2013 roku na zaprojektowanie i wykonanie rob6t budowlanych w ramach projektu: ,Polepszenie jakosci
ustug przewozowych poprzez poprawe stanu technicznego linii kolejowych nr 1, 133, 160, 186 na odcinku
Zawiercie — Dgbrowa Gornicza Zgbkowice — Jaworzno Szczakowa”. Aneks nr 2 zmienia termin wykonania prac
z 728 dni od daty rozpoczecia prac na date 12 lipca 2015 roku. Jednoczesnie, w podpisanym Aneksie nr 2, Spétka
zrzeka sie dochodzenia roszczer w zwigzku m.in. z opéznieniem w przekazaniu placu budowy (22 dni), czy w
zwigzku z brakiem dostepu do terenu budowy w zakresie jednej z dziatek (74 dni). Suma wszystkich opéznien z
winy Zamawiajgcego pokrywa sie z nowym terminem wykonania prac ustalonym w Aneksie nr 2.

28 wrzesnia 2015 roku Spotka zawarta z BPK Poznar (po potgczeniu) umowe potrgcenia wierzytelnosci.
Na podstawie umowy zostaty umorzone do kwoty 3,85 min PLN wierzytelnosci przystugujgce ZUE z tytutu
udzielonych pozyczek i $wiadczonych na rzecz BPK Poznan (po potgczeniu) ustug oraz wierzytelnosé
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przystugujagca BPK Poznan (po potgczeniu) z tytutu objecia przez ZUE 76 975 udziatbw BPK Poznan
(po potaczeniu) powstatych w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego, ktére miato miejsce w dniu
28 wrzesnia 2015 roku.

W dniu 28 wrzesnia 2015 roku Spoétka zawarta z BPK Poznan (po potgczeniu) umowe sprzedazy nieruchomosci,
na podstawie ktérej ZUE nabyto prawo uzytkowania wieczystego gruntu potozonego w Poznaniu wraz z prawem
wiasnosci budynku biurowego usytuowanego na tej nieruchomosci. Kwota transakcji: 3,7 min PLN.

10 listopada 2015 roku Spoétka zawarta z Laboratorium Kosmetykéw Naturalnych Farmona Sp. z 0.0. warunkowa
umowe sprzedazy nieruchomosci, na podstawie ktérej ZUE sprzedaje prawo uzytkowania wieczystego
nieruchomosci oraz nieruchomo$¢ w Krakowie, pod warunkiem, ze Prezydent Miasta Krakowa nie wykona prawa
pierwokupu prawa uzytkowania wieczystego. Kwota transakc;ji: 3,7 min PLN. Do podpisania umowy przenoszacej
wtasnos¢ oraz prawo uzytkowania wieczystego ww. nieruchomosci doszto w dniu 23 grudnia 2015 roku.

13.Istotne zdarzenia po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

Ponizej Spoétka prezentuje informacje nt. zdarzen, ktére miaty miejsce po zakonczeniu okresu sprawozdawczego
uwzgledniajace:

o zmiany do istotnych umow, ktére przedtuzajg lub skracajg okres obowigzywania istotnej umowy
o co najmniej 20% ustalonych termindw, jednak o okres nie krétszy niz 2 miesigce,

o zmiany do istotnych uméw, ktore zwiekszajg lub zmniejszajg wartos¢ netto istotnych uméw o co najmniej
10% pierwotnie ustalonej wartosci netto, jednak o wartos¢ nie mniejszg niz 4 min PLN,

. informacje o pozostatych istotnych zdarzeniach.

8 stycznia 2016 r. Spétka powzieta informacje o ztozeniu przez Spétke oferty z najnizszg ceng w postepowaniu
przetargowym na ,Wykonanie robo6t budowlanych w zakresie wymiany nawierzchni kolejowej wraz z robotami
towarzyszacymi na linii kolejowej nr 272 Kluczbork - Poznan na stacji Poznan Staroteka, szlaku Poznan Staroteka
- Poznan Gtéwny, stacji Poznan Gtoéwny w torze nr 1 i 2 od km 194,638 do km 200,524 w ramach zadania pn.:
+Wymiana nawierzchni wraz z robotami towarzyszgcymi na linii kolejowej nr 272 Kluczbork - Poznan, odcinek
Kornik - Poznan Gtéwny wraz z przebudowag mostu stalowego na rzece Warcie na stacji Poznan Staroteka w km
196,254"" (Przetarg). Zamawiajgcym jest PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. (PKP PLK). Warto$¢ netto ztozonej
przez Spoétke oferty wynosi 26,4 min PLN, co stanowi wartos¢ brutto 32,5 min PLN . Termin realizacji zadania to
31 grudnia 2016 roku. 29 stycznia 2016 roku Spotka otrzymata od PKP PLK zawiadomienie o wykluczeniu z
powodéw proceduralnych Spotki z uczestnictwa w postepowania przetargowym oraz wyborze oferty ztozonej
przez oferenta innego niz Spotka. Po ztozeniu, w dniu 5 lutego 2016 roku, przez Emitenta odwotania od ww.
decyzji PKP PLK, Spdétka otrzymata informacje od PKP PLK, iz w zwigzku z uzasadnionym odwotaniem
uniewazniona zostata czynnos¢ wyboru oferty ztozonej w Przetargu dokonana przez PKP PLK w dniu 29 stycznia
2016 r. W dniu 8 lutego 2016 roku Spétka powzieta informacje o zgtoszeniu do Krajowej Izby Odwotawczej w tym
samym dniu, przez PORR Polska Construction S.A. (inny oferent) przystapienia do postepowania odwotawczego
po stronie PKP PLK wraz z wnioskiem o oddalenie odwotania Spétki oraz zastrzezeniem wniesienia sprzeciwu w
przypadku uznania w catosci przez Zamawiajgcego zarzutéw wskazanych w odwotaniu ztozonym przez Emitenta.
11 lutego 2016 roku Spotka otrzymata zawiadomienie z PKP PLK, iz po uwzglednieniu odwotania ztozonego przez
Emitenta oferta ztozona przez Spétke zostata wybrana jako najkorzystniejsza w Przetargu. 23 lutego Spétka
otrzymata informacje z PKP PLK o wniesieniu odwotania przez PORR Polska Construction S.A. od czynnosci PKP
PLK polegajacej na wyborze najkorzystniejszej oferty w Przetargu.

7 marca 2016 roku Krajowa Izba Odwotawcza, po rozpoznaniu Odwotania, uznajgc je za niezasadne, wydata
wyrok oddalajgcy Odwotanie. (Raporty biezace 2/2016, 4/2016, 5/2016, 6/2016, 8/2016, 11/2016, 13/2016)

22 stycznia 2016 roku odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow RTI, ktére podjeto uchwate
w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego RTI z kwoty 50 000 PLN do kwoty 225 000 PLN w drodze
ustanowienia nowych 3 500 udziatéw o wartosci nominalnej 50 PLN kazdy. Wszystkie nowe udziaty o tagcznej
wartosci 175 000 PLN zostaty objete przez dotychczasowych Wspélnikow proporcjonalnie do juz posiadanych
udziatéw (w tym ZUE) i pokryte wktadami pienieznymi o tgcznej wartosci 175 000 PLN. Wktad pieniezny ZUE
zostat pokryty poprzez potracenie wierzytelnosci z tytutu pozyczek udzielonych RTI.
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8 marca 2016 roku ZUE zawarto umowe z PKP PLK S.A. na ,Wzmocnienie podtorza na linii nr 139 Katowice -
Zwardon, w torze nr 1 i 2, w km 10,300 - 25,360 w wybranych lokalizacjach i na linii nr 93 Trzebinia -
Zebrzydowice, w km 62,260 - 68,780 w wybranych lokalizacjach wraz z robotami towarzyszacymi i obstuga
Pociggu Naprawy Podtorza z maszyng wiodaca typu AHM-800R i oczyszczarki ttucznia RM80 oraz wagonéw
samowytadowczych typu 426 Vb w ilosci 20 szt. stanowigcych potencjat Zamawiajgcego - Zaktadu Maszyn
Torowych w Krakowie™. Spotka informowata o ztozeniu oferty z najnizszg cena, w postepowaniu przetargowym
na przedmiotowe zadanie w raporcie biezgcym nr 10/2016 oraz o wyborze oferty Spétki jako najkorzystniejszej w
raporcie biezagcym nr 12/2016. Wartos¢ netto Umowy wynosi 25,6 min PLN, co odpowiada wartosci brutto w
wysokosci 31,5 min PLN. Termin realizacji przedmiotowej umowy okreslono na 31 grudnia 2016 roku. (Raport
biezacy 14/2016)

14.Transakcje z podmiotami powigzanymi

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

Szczegotowe informacije na temat transakcji z podmiotami powigzanymi sg zamieszczone w pkt 36 ,Transakcje
z podmiotami powigzanymi” jednostkowego sprawozdania finansowego ZUE.
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15.Informacje o gwarancjach i poreczeniach

Prowadzona dziatalnos¢ ZUE wymaga udzielania gwarancji. Sg to przede wszystkim gwarancje wadialne,
nalezytego wykonania i usuniecia wad i usterek, wystawione przez towarzystwa ubezpieczeniowe i banki na rzecz
kontrahentéw ZUE na zabezpieczenie ich roszczeh w stosunku do Spétki. Towarzystwom ubezpieczeniowym
i bankom przystuguje roszczenie zwrotne z tego tytutu wobec Spétki

Ponizsza tabela przedstawia przyznane ZUE limity udzielania gwarancji wraz z ich wykorzystaniem na dzieA
31 grudnia 2015.

limit pozostato
wykorzystany do wykorzystania
[tys.] [tys.]

limit przyznany

wyszczegOdlnienie ltys.]

Towarzystwa Ubezpieczeniowe gwarancje w PLN

WARTA 60 000 11 059 48 941
EUROPA 10 000 2363 7 637
EULER HERMES 35000 8 287 26713
KUKE 30 000 1335 28 665
GENERALI 42100 28 150 13950
PZU 90 000 55221 34779
GOTHAER 10 000 0 10 000
ERGO HESTIA 9778

ALLIANZ 3261

INTERRISK 20

tacznie limity w tys. PLN 277 100 119 474 170 685
Towarzystwa Ubezpieczeniowe gwarancje w EUR

gg?si\;,gwaranCJe gwarantowane przez Skarb 12 500 0 12 500
tacznie limity w tys. EUR 12 500 0 12 500
Banki

mBank 15588

w tynj w ramach limitu przyznanego w Umowie 20 000 7631 12 369
Wspotpracy*

Bank BGZ BNP Paribas 14162

w tym w ramach przyznanej linii gwarancyjnej 3500 851 2 649
w tym w ramach umowy linii gwarancyjnej 70 000 0 0 000
Millennium 492

Banki — gwarancje w PLN 93 500 30 241 85019

* Aneks nr 5 z dnia 22.12.2015 wprowadza zmiane w wysokosci przyznanego limitu w okresie od 23 grudnia 2015 roku do 31
stycznia 2076 roku do kwoty 20 000 000,00 PLN oraz od dnia 1 lutego 2016 roku do kwoty 90 000 000,00 PLN. W ramach
przyznanego limitu zmiany ulegty réwniez sublimity produktowe: od dnia 23 grudnia 2015 roku do 317 stycznia 2016 roku sublimit
na gwarancje zostat zmniejszony do kwoty 20 000 000,00PLN, a od dnia 1 lutego 2016 roku sublimit na gwarancje wynosi 30
000 000,00 PLN oraz od dnia 23 grudnia 2015 roku do 31 stycznia 2016 roku sublimit na kredyty obrotowe o charakterze
nieodnawialnym zostat zmniejszony do kwoty 20 000 000,00 PLN, a od 1 lutego 2016 roku sublimit na kredyty obrotowe o
charakterze nieodnawialnym wynosi 70 000 000,00 PLN.

W Grupie Kapitatowej ZUE sp6tkg wiodaca jest ZUE S.A. i w razie potrzeby to ona udziela poreczen za jednostki
zalezne. Poreczenia sg dodatkowym zabezpieczeniem umoéw kredytowych oraz gwarancji udzielanych spétkom
zaleznym. taczna wartos¢ poreczen, o ktérych mowa powyzej na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosi 12 206 tys.
PLN.

Ponadto ZUE udzielito korporacyjne gwarancje ptatnosci na zabezpieczenie transakcji spotek zaleznych
w wysokosci 22 931 tys. PLN

W ramach prowadzonej dziatalnosci, ZUE otrzymuje od podwykonawcéw zabezpieczenie nalezytego wykonania
umowy oraz usuniecia wad i usterek w formie gwarancji bankowych, ubezpieczeniowych lub weksli. Warto$é
aktywow warunkowych na dzien 31 grudnia 2015 wynosi 30 775 tys. PLN.

25



—
///L GRUPA ZUE

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci ZUE S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku

INFORMACJE FINANSOWE

16.0mowienie gtéwnych pozycji rachunku zyskow i strat

Dane zestawione w ponizszej tabeli prezentujg pozycje jednostkowego rachunku zyskow i strat osiggniete
przez ZUE w 2015 roku w poréwnaniu do ubiegtego.

Przychody ze sprzedazy 509 586 637976  -128390 -20%
Koszt wtasny sprzedazy 463 592 602 543 -138 951 -23%
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 45994 35433 10 561 30%
Koszty zarzadu 17 609 17 067 542 3%
Pozostate przychody operacyjne 5992 3806 2186 57%
Pozostate koszty operacyjne 6 535 6388 147 2%
Zysk (strata) na dziatalnos$ci operacyjnej 27 841 15784 12 058 76%
Przychody finansowe 853 1333 -480 -36%
Koszty finansowe 7 849 3127 4722 151%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 20 845 13989 6 855 49%
Podatek dochodowy 5496 3368 2128 63%
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 15349 10 622 4727 45%
Zysk (strata) netto 15349 10 622 4727 45%

Warto$¢ przychodéw netto ze sprzedazy w okresie sprawozdawczym wyniosta 509 586 tys. PLN i byta nizsza
0 20% w stosunku do roku ubiegtego. Jednoczesnie dynamika spadku kosztu wtasnego sprzedazy byta wyzsza -
wyniosta 23%, co pozwolito w efekcie osiggnac zysk brutto ze sprzedazy w wysokosci 45 994 tys. PLN, a zatem
30% wiecej niz na koniec 2014 roku.

Koszty zarzadu wyniosty 17 609 tys. PLN i byly wyZzsze o 3% w stosunku do roku ubiegtego.

Znaczng cze$¢ pozostatych przychodéw operacyjnych w badanym okresie stanowi korzystne dla ZUE
rozstrzygniecie spraw sgdowych w kwocie 3 534 tys. PLN. Pozostate koszty operacyjne stanowity gtéwnie: odpis
na nieruchomos¢ inwestycyjng w kwocie 3 500 tys. PLN oraz utworzone odpisy aktualizacyjne na naleznosci w
wysokosci 1 250 tys. PLN

Zysk operacyjny EBIT osiggnat wartos¢ 27 841 tys. PLN i byt wyzszy o 76 % od roku ubiegtego.

Koszty finansowe na koniec 2015 roku wyniosty 7 849 tys. PLN, natomiast na koniec 2014 roku 3 127 tys. PLN.
Na wzrost kosztéw finansowych znaczgco wptynat koszt odpisu udziatéw na tgczng kwote 6 762 tys. PLN.

Zysk brutto wynidst 20 845 tys. PLN, co oznacza poprawe o 6 855 tys. PLN w poréwnaniu do kornca roku 2014.

Zysk netto z dziatalnosci ZUE wyniost 15 349 tys. PLN, co stanowi wzrost o 45% wobec osiagnigtego wyniku
w 2014 roku.
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17.0moéwienie gtéwnych pozycji bilansowych

Ponizsza tabela przedstawia gtéwne pozycje jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej ZUE na dzien
31 grudnia 2015 roku w poréwnaniu ze stanem na dzien 31 grudnia 2014 roku.

wyszczegolnienie, dane w tys. PLN 31.12.2015 31.12.2014 zmiana zm:/oana
AKTYWA

AKTYWA TRWALE

Rzeczowe aktywa trwate 77 985 68 547 9438 14%
Nieruchomosci inwestycyjne 7 822 7 823 -1 0%
Wartosci niematerialne 9638 10 969 -1 331 -12%
Wartos$¢ firmy 31172 31172 0 0%
Inwestycje w jednostkach w jednostkach zaleznych niekonsolidowanych 239 2942 -2704 -92%
Zaliczki przekazane na inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 0 0 0 0%
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0 0%
Kaucje z tytutu uméw o budowe 5289 2879 2410 84%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 8233 6 659 1574 24%
Pozostate aktywa 0 8 -8 -100%
Aktywa trwate razem 140 377 130 999 9 378 7%
AKTYWA OBROTOWE

Zapasy 18 368 17 921 447 2%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 73 889 176 478 -102 589 -58%
Kaucje z tytutu uméw o budowe 602 844 -242 -29%
Biezace aktywa podatkowe 3955 1908 2047 107%
Pozostate naleznosci finansowe 0 0 0 0%
Pozostate aktywa 1061 1772 -711 -40%
Pozyczki udzielone 158 1139 -981 -86%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 169 795 71116 98 679 139%
Aktywa obrotowe razem 267 827 271177 -3350 -1%
AKTYWA RAZEM 408 204 402 176 6 028 1%
PASYWA

KAPITAL WLASNY

Kapitat podstawowy 5758 5758 0 0%
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 93 837 93 837 0 0%
Akcje wtasne -2 690 0 -2 690 100%
Zyski zatrzymane 118 706 103 369 15337 15%
Razem kapitat wtasny 215611 202 963 12 648 6%

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE

Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe oraz inne zrédta

finansowania 11155 5224 5931 114%
Kaucje z tytutu uméw o budowe 7991 8768 -777 -9%
Pozostate zobowigzania finansowe 0 0 0
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 697 766 -69 -9%
Rezerwa na podatek odroczony 0 0 0

Rezerwy dtugoterminowe 6942 8410 -1 468 -17%
Przychody przysztych okreséw 0 0 0
Pozostate zobowigzania 910 0 910
Zobowigzania dlugoterminowe razem 27 695 23169 4526 20%
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 112 381 130 021 -17 640 -14%
Kaucje z tytutu uméw o budowe 11 668 18122 -6 454 -36%
Krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe i inne Zrédta finansowania 6111 9214 -3103 -34%
Pozostate zobowigzania finansowe 37 3 35  1240%
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 21947 13 050 8 898 68%
Biezgce zobowigzania podatkowe 0 0 0

Rezerwy krétkoterminowe 12755 5635 7119 126%
Zobowigzania krétkoterminowe razem 164 898 176 044 -11 146 -6%
Zobowigzania razem 192 593 199 213 -6 619 -3%
PASYWA RAZEM 408 204 402 176 6 028 1%
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Na koniec 2015 roku suma bilansowa ZUE osiggneta wartos¢ 408 204 tys. PLN i bytla wyzsza w stosunku
do konica 2014 roku o 1%.

Wartos¢ aktywow trwatych na dzier 31 grudnia 2015 w stosunku do sumy bilansowej stanowita 34% i wynosita
140 377 tys. PLN, byta wyzsza o 9 378 tys. PLN w poréwnaniu do wartosci aktywéw trwatych na koniec 2014
roku (130 999 tys. PLN), co stanowi wzrost o 7%.

Wsrod pozycji aktywow trwatych najwiekszg zmiang na koniec 2015 roku odnotowaty rzeczowe aktywa trwate -
wzrost o kwote 9438 tys. PLN w stosunku do ubiegtego roku powstat w zwigzku z rozbudowa parku
maszynowego na potrzeby biezgcej dziatalnosci gospodarcze;j..

Na dzien 31 grudnia 2015 roku, warto$¢ aktywow obrotowych ogdtem, w stosunku do sumy bilansowej, stanowita
66% i osiggneta wartos¢ 267 827 tys. PLN. Wsréd aktywdw obrotowych najwieksza pozycje stanowiag srodki
pienigzne i ich ekwiwalenty, ktére odnotowaty wartos¢ 169 795 tys. PLN, wzrost 0 98 679 tys. PLN w stosunku
do roku ubiegtego jest zwigzany z zaptatg za zakoriczone kontrakty w Poznaniu i Szczecinie. Znaczacy spadek
naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci jest konsekwencja wptywéw gotowki
zrozliczonych kontraktéw. Wzrost zapaséw wynika gtéwnie z znaczacych zakupow materiatéw przeznaczonych
do dziatalnosci handlowe;j.

Udziat kapitatu wtasnego w sumie bilansowej wynosi 53% i wzrést w poréwnaniu do roku ubiegtego.
Wartos¢ kapitatu wtasnego na dzien bilansowy 31 grudnia 2015 roku wyniosta 215 611 tys. PLN. Pozycja akcje
wiasne w wartosci — 2 690 tys. PLN zwigzana jest z wykupem akcji wtasnych realizowanych w 2015 roku.

Zobowigzania dtugoterminowe na dzien 31 grudnia 2015 roku osiggnety wartos¢ 27 695 tys. PLN i byly wyzsze
0 20% w stosunku do analogicznego okresu 2014 roku. Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe
oraz inne zrddta finansowania wzrosty o 5 931tys. PLN i osiggnety poziom 11 155 tys. PLN. Jest to gtéwnie efekt
podpisanych uméw leasingowych na rozbudowe parku maszynowego.

Zobowiazania krétkoterminowe osiggnety wartos¢ 164 898 tys. PLN, co stanowi spadek o 6% w stosunku do
roku ubiegtego. Wzrost zobowigzan z tytutu Swiadczen pracowniczych o 8 898 tys. PLN jest efektem utworzonych
rezerw na wyptate premii dla pracownikow, krétkoterminowych Swiadczen emerytalno — rentowych oraz innych
Swiadczen pracowniczych.

Zmiany w pozostatych sktadnikach aktywow i pasywdéw wynikaja ze specyfiki dziatalnosci i etapu realizowanych
kontraktow.

18.0moéwienie pozycji rachunku przeptywow pienieznych

Ponizsza tabela przedstawia gtdéwne pozycje rachunku przeptywéw pienieznych Spotki za okres od 1 stycznia
2015 do 31 grudnia 2015 w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku.

wyszczegolnienie (dane w tys. PLN) 31.12.2015 31.12.2014 zmiana

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej 119 294 72 441 46 853
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej -8 425 -7 431 -994
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej -11 862 -43 536 31674
Przeptywy pienigzne netto razem 99 007 21474 77 533
Roznice kursowe -329 -3 -326
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 71116 49 645 21 471
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 169 795 71116 98 679
Amortyzacja 8732 8 347 385

ZUE rozpoczeta rok 2015 posiadajgc 71 116 tys. PLN srodkow pienieznych a zakonczyta posiadajgc srodki
pieniezne w kwocie 169 795 tys. PLN. Na koniec 2015 roku saldo srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
wykazywato dodatnig wartos¢ w wysokosci 119 294 tys. PLN. Zwiekszyto sie ono w stosunku do 2014 roku o
kwote 46 853 tys. PLN, gtéwnie z powodu wptywdw zwigzanych z kofAicowym rozliczeniem kontraktu Budowa
zajezdni Franowo oraz zaptatg za kontrakt: Zaprojektowanie i wykonanie robot budowlanych polegajacych na
przebudowie zajezdni Pogodno w Szczecinie.
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Saldo przeptywdw z dziatalnosci inwestycyjnej byto ujemne i wyniosto 8 425 tys. PLN wobec pozycji 7 431 tys.
PLN w roku 2014.

Saldo przeptywdéw z dziatalnosci finansowej byto ujemne i wyniosto 11 862 tys. PLN co w poréwnaniu do roku
2014 byto znaczng zmiang (43 536 tys. PLN).

19. Analiza wskaznikowa

19.1. Wskazniki zadluzenia

wskaznik 31.12.2015 31.12.2014 zasady wyliczania wskaznikéw
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,5 0,5 (zobowigzania dtugo- i krétkoterminowe
+ rezerwy na zobowigzania ) /
aktywa ogétem
Wskaznik zadtuzenia kapitatow 09 1,0 (zobowigzania dtugo- i krétkoterminowe)/
wthasnych kapitaty wtasne
Wskaznik pokrycia aktywow 0,5 0,5 kapitaty wtasne / aktywa ogdtem
kapitatem wtasnym
Wskaznik pokrycia aktywow 1,7 1,7 (kapitaty wiasne + zobowiazania dtugoterminowe)
trwatych kapitatami statymi /aktywa trwate
Wskaznik zadtuzenia 04 04 zobowiazania krétkoterminowe / aktywa ogétem
krétkoterminowego
Wskaznik zadtuzenia 0,1 0,1 zobowiazania dtugoterminowe / aktywa ogétem
dtugoterminowego
Wskaznik pokrycia zobowigzan z 68,8 20,9 EBIT / odsetki zaptacone
tytutu odsetek

19.2.Wskazniki ptynnosci

wyszczegodlnienie 31.12.2015 31.12.2014 =zasady wyliczania wskaznikéw
Kapitat pracujacy 102929 95132 aktywa obrotowe - zobowigzania krétkoterminowe
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,6 1,5 aktywa obrotowe /

zobowiazania krétkoterminowe

(aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania
krétkoterminowe

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty / zobowigzania
krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,5 1.4

Wskaznik natychmiastowej

ptynnosci 10 04
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19.3.Wskazniki rentownosci

wskaznik 31.12.2015 31.12.2014 zasady wyliczania wskaznikow

Marza brutto na sprzedazy 9,03% 5,55% zysk na sprzedazy brutto okresu / przychody ze
sprzedazy okresu
EBITDA 36 573 24131 zysk operacyjny okresu + amortyzacja okresu
Rentownos$¢ EBITDA 7,18% 3,78% EBITDA okresu / przychody ze sprzedazy okresu
Rentownos¢ EBIT 5,46% 2,47% EBIT okresu / przychody ze sprzedazy okresu
Rentownos¢ brutto 4,04% 2,18% zysk brutto okresu /(przychody ze sprzedazy okresu +
pozostate przychody operacyjne + pozostate przychody
finansowe)
Rentownos¢ netto 3,01% 1,66% zysk netto okresu /przychody ze sprzedazy okresu
Rentownos$¢ aktywdw (ROA) 3,76% 2,61% zysk netto okresu / aktywa ogdtem
Rentownosé kapitatéw wtasnych 7,66% 5,52% zysk netto okresu / kapitaty wtasne-zysk netto okresu
(ROE)
EBITDA

(dane w tys. PLN)

36
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30000 24
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20000
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0

2013 2014 2015

EBITDA

20.Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majace znaczacy wpltyw na
osiagniete wyniki

Spér z Konsorcjantem (Elektrobudowa SA) w sprawie koricowego rozliczenia kontraktu - w zwigzku
z nie wystawieniem przez Konsorcjanta faktury na ZUE za zakres swoich prac, Spotka utworzyta rezerwe
na pokrycie przysztych zobowigzan. ZUE jako Lider Konsorcjum wystawit na Zamawiajgcego (MPK) fakture
zgodnie z podpisanym 10 czerwca 2015 roku protokotem odbioru na catg wartos¢ wykonanych przez Partneréw
robét.

Elektrobudowa SA wystawita i doreczyta faktury Zamawiajgcemu za swoje prace pomimo, iz zgodnie z umowa
o0 zamdwienie publiczne i umowg konsorcjum, podmiotem uprawnionym do wystawienia faktur za Wykonawce
(tj. Konsorcjum spétek ZUE i Elektrobudowa SA) jest ZUE. MPK zwrdcito faktury wystawione przez Elektrobudowe
bez ksiegowania, jako wystawione bezpodstawnie i niezgodnie z warunkami rozliczenia koricowego okreslonymi
w umowie o zamdwienie publiczne. Zamawiajacy wskazat, ze elementem tresci zobowigzania Zamawiajgcego
jest jego spetnienie do rgk ZUE na podstawie faktury obejmujgcej roboty wykonane przez Wykonawce
wystawionej przez ZUE. Spetnienie tego $wiadczenia w inny sposob niz wskazany w umowie nie znajduje oparcia
ani w jej postanowieniach ani w przepisach prawa.

ZUE, do kwoty przypadajacej na Elektrobudowe, posiada roszczenie finansowe z tytutu niezaptaconych
przez tg firme kosztéw wspdlnych, kosztéw generalnego wykonawstwa oraz kosztéw dodatkowych i szkéd
poniesionych przez ZUE w zwigzku z nieprawidtowym wykonaniem czesci prac przez tg firme.

30



—
///L GRUPA ZUE

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci ZUE S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku

21.Stanowisko zarzadu ZUE odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej

publikowanych prognoz wynikéw finansowych

Spétka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na rok obrotowy 2015 .

22.Inwestycje

22.1.Inwestycje zrealizowane w 2015 roku

taczna kwota nakitadéw inwestycyjnych poniesionych w 2015 roku wyniosta 21967 tys. PLN.
Ponizsza tabela przedstawia strukture wydatkéw na inwestycje oraz sposéb ich finansowania.

wyszczegodlnienie, dane w tys. PLN srodki leasing kredyty razem |
wiasne

Inwestycje krajowe

w wartosci niematerialne i prawne: 115 0 0 115
- wieczyste uzytkowanie gruntéw 0 0 0 0
w rzeczowy majatek trwaty, w tym: 4299 3970 0 8 269
- budynki i budowle 383 0 0 383
- maszyny i urzadzenia 1421 3723 0 5144
- $rodki transportu 2384 247 0 2 631
-inne 111 0 0 111
srodki trwate w budowie 0 9791 0 9791
nieruchomosci inwestycyjne 3792 0 0 3792
inwestycje kapitatowe 0 0 0 0
Razem inwestycje krajowe 8 206 13761 0 21967
Razem inwestycje zagraniczne 0 0 0 0

Gtowne inwestycje zrealizowane przez ZUE w 2015 roku w zakresie rzeczowego majatku trwatego obejmowaty
m.in.:

zakup Profilarki ttucznia SSP 110SW, cena zakupu 3 723 tys. PLN, zakupiono w leasingu

zakup Drezyny sieciowej GAF 100 RM, cena zakupu 846 tys. PLN, zakupiono ze $rodkéw wtasnych

zakup Oczyszczarki ttucznia RM 80 UHR, na chwile obecng naktady inwestycyjnych wynoszg 9 791 tys. PLN,
leasing

dokonanie remontéw generalnych maszyn i sSrodkéw transportu na tgczng kwote 1 963 tys. PLN

zakup 3 samochoddéw osobowych o tacznej cenie zakupu 229 tys. PLN, dwa zakupiono ze srodkéw
wiasnych, jeden w leasingu

zakup 5 samochoddéw ciezarowych (3 Renault Master, Peugeot Boxer, Iveco Daily) tagczna cena zakupu 345
tys. PLN dwa zakupiono ze srodkéw wtasnych, dwa w leasingu

zakup budynku biurowego wraz z dziatka w Poznaniu przy ul. Kosciuszki 68, cena zakupu 3 792 tys. PLN (w
tym PWUG wynosi 507 tys. PLN), zakupiono ze $rodkéw wtasnych

zakup sieci teletechnicznej z monitoringiem, cena zakupu 115 tys. PLN, zakupiono ze srodkéw wiasnych

Ponadto Spétka zawarta przedwstepng warunkowg umowe na zakup Lokomotywy M62 o wartosci 3 790 tys.

PLN.

Inwestycje ZUE w wartosci niematerialne i prawne dokonane w 2015 r. dotyczyly nabycia wieczystego
uzytkowania gruntéw oraz oprogramowania komputerowego.
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22.2.0cena realizacji zamierzen inwestycyjnych

Z uwagi na zrealizowanie szerokiego programu inwestycyjnego w latach ubiegtych, w 2016 roku inwestycje
w zakresie rzeczowych aktywéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych beda realizowane
w miare potrzeb zwigzanych z prowadzeniem podstawowej dziatalnosci ZUE.

Z uwagi na poziom $rodkéw finansowych, udostepnione linie kredytowe oraz leasingowe Zarzad ZUE ocenia
jako wystarczajgce i nie przewiduje zmian w strukturze finansowania inwestyc;ji.

23.Zarzadzanie zasobami finansowymi

ZUE prowadzi szeroko rozwinietg wspotprace z bankami w celu zapewnienia odpowiedniego finansowego
oraz pozyskania gwarancji bankowych umozliwiajgcych realizowanie zaplanowanych dziatalnosci. Ponizsza
tabela przedstawia wykorzystanie kredytéw bankowych oraz linii wielofunkcyjnych wg stanu na dzien 31.12.2015.

zadtuzenie na
kwota umowy dzien

[w tys. PLN] 31.12.2015 termin sptaty

[tys. PLN]

mBank S.A. Kredyt w rachunku biezgcym 10 000 2016-05-13
mBank S.A. Umowa wspotpracy * 20 000 7631 2017-07-20
w tym:
sublimit na gwarancje 20 000 7 631
sublimit na kredyty 20 000 0
obrotowe
BGZ BNP Umowa o finansowanie 100 000 0
Paribas S.A. w tym
Umowa o kredyt odnawialny 30000 0 okres kredytowania
do 2025-11-09
Umowa linii gwaranc;ji 70000 0 okres kredytowania
- linia z limitem do 2025-11-09
odnawialnym pierwszy okres udostepnienia:
do dnia 2017-11-07
Podsumowanie 130 000 7 631

* Aneks nr 5 z dnia 22.12.2015 wprowadza zmiane w wysokosci przyznanego limitu w okresie od 23 grudnia 2015 roku do 31
stycznia 2016 roku do kwoty 20 000 000,00 PLN oraz od dnia 1 lutego 2016 roku do kwoty 90 000 000,00 PLN. W ramach
przyznanego limitu zmiany ulegty réwniez sublimity produktowe: od dnia 23 grudnia 2015 roku do 31 stycznia 2016 roku sublimit
na gwarancje zostat zmniejszony do kwoty 20 000 000,00PLN, a od dnia 1 lutego 2016 roku sublimit na gwarancje wynosi 30
000 000,00 PLN oraz od dnia 23 grudnia 2015 roku do 31 stycznia 2016 roku sublimit na kredyty obrotowe o charakterze
nieodnawialnym zostat zmniejszony do kwoty 20 000 000,00 PLN, a od 1 lutego 2016 roku sublimit na kredyty obrotowe o
charakterze nieodnawialnym wynosi 70 000 000,00 PLN.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Spétka posiadata zadtuzenie z tytutu umoéw leasingowych w wysokosci
17 265 tys. PLN.

Stan srodkéw pienieznych ZUE na koniec 2015 wynosit 169 795 tys. PLN.

Saldo udzielonych przez ZUE na dzien 31 grudnia 2015 roku pozyczek wynosi 157,7 tys. PLN. Pozyczki udzielone
zostaty spétce zaleznej RTI na finansowanie biezacej dziatalnosci.

24.Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Spotka w toku prowadzonej dziatalnosci narazona jest na rézne rodzaje ryzyka finansowego: ryzyko walutowe,
ryzyko stép procentowych, ryzyko cenowe, ryzyko kredytowe oraz ryzyko utraty ptynnosci. Zarzad weryfikuje
i ustala zasady zarzadzania kazdym z wyzej wymienionych ryzyk.

W ramach podstawowej dziatalnosci operacyjnej Spétka dokonuje niekiedy rozliczen w walutach obcych
(przede wszystkim w EUR). Zabezpieczenie przed ryzykiem walutowym odbywa sie gtéwnie poprzez mechanizm
zabezpieczenia naturalnego, polegajgcego na zawieraniu umoéw z kontrahentami w sposéb przenoszacy
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na nich ten rodzaj ryzyka.

Ryzyko stép procentowych wystepuje gtéwnie w zwigzku z korzystaniem przez Spoétke z kredytéw bankowych,
pozyczek i leasingu finansowego. Powyzsze instrumenty finansowe oparte sg o zmienne stopy procentowe
i narazajg Spoétke na ryzyko zmiany przeptywéw pienieznych. Dziatalno$é zabezpieczajgca podlega regularnej
ocenie w celu dostosowania do biezgcej sytuacji stép procentowych i okreslonej gotowosci poniesienia ryzyka.

Spotka narazona jest na ryzyko cenowe zwigzane ze wzrostem cen najczesciej kupowanych materiatow i
surowcdéw, takich jak: beton, kruszywa, elementy ze stali (m.in. stupy dla sieci trakcyjnej tramwajowej, kolejowe;j 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).

W wyniku zmian cen materiatéw oraz kosztéw pracy moga ulec zmianie ceny ustug swiadczonych na rzecz Spofki
przez firmy podwykonawcze. Ceny w umowach zawartych z inwestorami sg state przez caty okres realizacji
kontraktu (najczesciej od 6 do 36 miesiecy), z kolei umowy z podwykonawcami mogg by¢ zawierane w terminach
pdzniejszych, w miare postepu poszczegdlnych prac. Spoétka zabezpiecza sie przed ryzykiem cenowym rozwijajac
dziatalnos¢ handlowa prowadzong przez podmiot zalezny.

Bioragc pod uwage dostepne dane rynkowe, na podstawie wiedzy i doswiadczenia Spotki ryzyko cenowe ocenia sie
jako umiarkowane.

Spoétka wspotpracuje, zarébwno w ramach transakcji pienieznych, jak i kapitatowych z instytucjami finansowymi
o wysokiej wiarygodnosci dgzac do ograniczania koncentracji ryzyka kredytowego.

Aktywami finansowymi Spotki, ktére sa narazone na podwyzszone ryzyko kredytowe, sg naleznosci z tytutu
dostaw i ustug (z wytaczeniem naleznosci od zamawiajgcych (inwestoréw) w ramach inwestycji realizowanych
zgodnie z ustawg o zamodwieniach publicznych). W Spoétce funkcjonuja procedury oceny i weryfikacji ryzyka
kredytowego zwigzanego z kontraktami, zaréwno na etapie ofertowym, jak i w trakcie realizaciji.

Kazdy kontrahent, przed podpisaniem umowy, jest oceniany pod katem mozliwosci wywigzania sige ze
zobowigzan finansowych. W przypadku negatywnej oceny zdolnosci ptatniczych kontrahenta, przystgpienie do
kontraktu jest uzaleznione co najmniej od ustanowienia adekwatnych zabezpieczeh finansowych Iub
majatkowych. Ponadto, dgzy sie, aby w umowach z inwestorami zawierane byty klauzule przewidujgce prawo do
wstrzymania realizacji robot, jezeli wystepuje opdznienie w regulowaniu naleznosci za wykonane ustugi.
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OSWIADCZENIE O PRZESTRZEGANIU ZASAD LADU KORPORACYJNEGO

25.Zakres stosowania zasad tadu korporacyjnego

Dokument okreslajacy zasady tadu korporacyjnego w 2015 roku oraz oswiadczenie Zarzadu ZUE o stosowaniu
tych zasad sg udostepnione na stronie internetowej ZUE pod adresem internetowym: www.grupazue.pl w
zaktadce: Relacje Inwestorskie > tad Korporacyjny.

ZUE w 2015 roku podlegato zbiorowi zasad tadu Korporacyjnego okreslonemu w zatgczniku do Uchwaty
nr 19/1307/2012 Rady Gietdy z dnia 21 listopada 2012 roku ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”
(zmiany wprowadzone zgodnie z przedmiotowa uchwatg weszty w zycie dnia 1 stycznia 2013 roku).

Jednoczesnie od roku 2016 Spotka podlega zbiorowi zasad tadu Korporacyjnego ,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW 2016".

Zarzad ZUE os$wiadcza, iz Spotka w roku obrotowym 2015 przestrzegata wszystkich Zasad tadu Korporacyjnego
okreslonych w zatgczniku do Uchwaty nr 19/1307/2012 Rady Gietdy z dnia 21 listopada 2012 roku ,Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW”, z wytgczeniem wymienionych ponizej.

Rozdziat | - Rekomendacje dotyczgce dobrych praktyk Spétek gietdowych

Pkt 5) - Tres¢

,Spotka powinna posiadaé polityke wynagrodzeni oraz zasady jej ustalania. Polityka wynagrodzen powinna
w szczegdlnosci okresla¢ forme, strukture i poziom wynagrodzen czfonkéw organéw nadzorujacych
i zarzadzajacych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzer cztonkéw organdw nadzorujacych i zarzadzajgcych spotki
powinno mieé¢ zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania
odpowiedniego systemu wynagrodzeri dyrektoréw spétek notowanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o
zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r. (2009/385/WE).”

Pkt 5) — Oswiadczenie Emitenta

Wynagrodzenia cztonkéw organdw zarzadzajgcych i nadzorujgcych Emitenta sg okreslane odpowiednio
do zakresu zadan, odpowiedzialnos$ci z petnionej funkcji, wielkosci Spoétki oraz jej wynikéw ekonomicznych.
Emitent nie zamierza wprowadza¢ polityki wynagrodzen, chcac zachowaé w tym zakresie wiekszg swobode
decyzyjna.

Pkt 9) — Tres¢

,GPW rekomenduje spétkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty one zréwnowazony udziat kobiet
i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru w przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten sposéb
kreatywnosé i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez spotki dziatalnosci gospodarczej.”

Pkt 9) — Oswiadczenie Emitenta

Udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru w strukturach Emitenta jest uzalezniony
od kompetenciji, umiejetnosci i efektywnosci. Decyzje dotyczgce powotywania na stanowiska zarzadu lub nadzoru
nie sg podyktowane picig. Emitent nie moze zatem zapewni¢ zréwnowazonego udziatu kobiet i mezczyzn
na stanowiskach zarzadczych i nadzorczych.

Pkt 10) — Tres¢

~Jezeli spétka wspiera rozne formy ekspresji artystycznej i kulturalnej, dziatalnos¢ sportowa albo dziatalnos¢
w zakresie edukacji lub nauki i postrzega swoja aktywnos¢ w tym zakresie jako element swojej misji biznesowej
i strategii rozwoju, majgcy wplyw na innowacyjnos¢ przedsiebiorstwa i jego konkurencyjnos¢, dobra praktyka
jest publikowanie, w sposob przyjety przez spotke, zasad prowadzenia przez nig dziatalnosci w tym zakresie.”
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Pkt 10) — O$wiadczenie Emitenta

ZUE S.A. wspiera szereg dziatan spotecznych zgodnych z przedmiotowym zakresem, niemniej jednak nie traktuje
ich jako istotny element misji czy tez strategii rozwoju przedsiebiorstwa, jak réwniez dziatania te nie majg wptywu
na jego innowacyjnosé.

Pkt 11) — Tresé

JPrzejawem dbatosci spétki gietdowej o nalezyta jakosé tadu informacyjnego jest zajmowanie przez nig,
w formie komunikatu zamieszczanego na swojej stronie internetowej, stanowiska — chyba ze spdtka uzna inne
dziatanie za bardziej wtasciwe - w sytuacji, gdy dotyczace spoftki:

- publicznie przekazane informacje sa od poczatku nieprawdziwe, czesciowo nieprawdziwe, albo staty sie takimi
pOZniej,

- publicznie wygtoszone opinie sa od poczatku, albo w wyniku pdzZniejszych okolicznosci, nieoparte na istotnych
przestankach o obiektywnym charakterze. Zasada ta odnosi sie do opinii lub informacji wypowiedzianych publicznie
przez przedstawicieli spotki w szerokim sensie lub przez inna osobe, ktdrej wypowiedzi moga mie¢ skutek
opiniotwdrczy, i niezaleznie od tego, czy te informacje lub opinie zawierajg sugestie korzystne dla spéfki, czy tez
sugestie niekorzystne.”

Pkt 11) — Oswiadczenie Emitenta

Spoétka publikuje wszelkie istotne informacje z nig zwigzane za posrednictwem systeméw ESPI oraz EBI
jak réwniez zamieszcza je na swojej stronie internetowej, niezwtocznie po zajsciu danego zdarzenia. Ponadto
wszelkie wypowiedzi jej przedstawicieli sg poddawane autoryzacji. Monitorowanie przez ZUE S.A.
w petni wszelkich opinii zwigzanych ze Spétka lub z zakresem dziatan, czy tez wydarzeniami, ktére jej dotycza,
jak réwniez szybkos¢ przeptywu i otrzymanie przez Spoétke informacji o skutkach opiniotwérczych wypowiedzi
innych oséb z nig niezwigzanych jest w wielu przypadkach znacznie utrudnione lub wrecz niemozliwe,
co z géry wyklucza mozliwos$¢ przestrzegania zakresu przedmiotowej zasady.

Pkt 12) — Tres¢

»Spotka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwo$é wykonywania osobiscie, lub przez pethomocnika, prawa
gtosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu
$rodkéw komunikaciji elektronicznej.”

Pkt 12) — Oswiadczenie Emitenta

Zgodnie z art. 406[5] ksh udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkdw komunikacji elektronicznej
nie ma charakteru obowigzkowego, za$ Statut Emitenta nie przewiduje takiej mozliwosci. W opinii Emitenta,
Statut Spétki, przepisy ksh oraz obowigzujgcy w Spdtce Regulamin Walnego Zgromadzenia regulujg przebieg i
udziat w Walnych Zgromadzeniach w spos6b kompleksowy i w petni wystarczajacy.

Rozdziat || — Dobre praktyki realizowane przez zarzady spétek gietdowych

Pkt 1) - Tres¢

~Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, oprécz informacji wymaganych przez
przepisy prawa:

1) podstawowe dokumenty korporacyjne, w szczegdlnosci statut i regulaminy organéw spétki,
2) zyciorysy zawodowe cztonkéw organdw spotki,

2a) corocznie w czwartym kwartale — informacje o udziale kobiet i mezczyzn odpowiednio w zarzadzie i radzie
nadzorczej spotki w okresie ostatnich dwdch lat,
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3) raporty biezace i okresowe,
4) (uchylony)

5) w przypadku, gdy wyboru cztonkéw organu spétki dokonuje walne zgromadzenie - udostepnione spétce
uzasadnienia kandydatur zgtaszanych do zarzadu i rady nadzorczej wraz z zyciorysami zawodowymi, w terminie
umozliwiajagcym zapoznanie sie z nimi oraz podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem,

6) roczne sprawozdania z dziatalnosci rady nadzorczej, z uwzglednieniem pracy jej komitetéw, wraz z przekazana
przez rade nadzorcza oceng pracy rady nadzorczej oraz systemu  kontroli  wewnetrznej
i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla spéfki,

7) pytania akcjonariuszy dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, zadawane przed i w trakcie walnego
zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane pytania,

8) informacje na temat powoddéw odwotania zgromadzenia, zmiany terminu lub porzadku obrad wraz z
uzasadnieniem,

9) informacje o przerwie w obradach walnego zgromadzenia i powodach zarzadzenia przerwy,
9a) zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,

10) informacje na temat zdarzeri korporacyjnych, takich jak wyptata dywidendy, oraz innych zdarzen skutkujacych
nabyciem lub ograniczeniem praw po stronie akcjonariusza, z uwzglednieniem termindw oraz zasad
przeprowadzania tych operacji. Informacje te powinny by¢ zamieszczane w terminie umozliwiajacym podjecie przez
inwestordw decyzji inwestycyjnych.

11) powziete przez zarzad, na podstawie oswiadczenia cztonka rady nadzorczej, informacje
0 powigzaniach cztonka rady nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz
5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki,

12) w przypadku wprowadzenia w spéfce programu motywacyjnego opartego na akcjach lub podobnych
instrumentach - informacje na temat prognozowanych kosztow jakie poniesie spétka w zwigzku z jego
wprowadzeniem,

13) oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego, zamieszczone w ostatnim opublikowanym raporcie
rocznym, a takze raport, o ktdrym mowa w §29 ust. 5 Regulaminu Gietdy - o ile zostat opublikowany,

14) informacje o tresci obowiazujacej w spétce reguty dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdari finansowych lub informacje o braku takiej reguty.”

Pkt 1) - Oswiadczenie Emitenta

Z uwagi na nierejestrowanie przebiegu obrad WZA w inny sposéb niz poprzez sporzadzenie wymaganego
przepisami prawa protokotu przygotowywanego przez notariusza zgodnie z art. 421 ksh Emitent nie bedzie
zamieszczat na swojej stronie internetowej informacji objetych zasadg I1.1 Pkt. 7 oraz 1.1 Pkt. 9a).

Pkt 2) - Tres¢

»~Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej réwniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie
wskazanym w czesci ll. Pkt. 1.”

Pkt 2) — Oswiadczenie Emitenta
Biorgc pod uwage wielkos¢ Emitenta oraz oczekiwang kapitalizacje rynkowa w opinii Spotki przyszta ekspozycja
na inwestoréw zagranicznych bedzie niewielka. W konsekwencji koszty zwigzane z przygotowaniem strony

internetowej w jezyku angielskim i jej aktualizacji, ktére musiatby ponies¢ Emitent, bylyby niewspdtmierne
w stosunku do korzysci.
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Rozdziat IV — Dobre praktyki stosowane przez Akcjonariuszy

Pkt 10) - Tres¢

~Spotka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwosé udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu
srodkdw komunikacji elektronicznej, polegajacego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktdrej akcjonariusze moga wypowiadaé sie w toku
obrad walnego zgromadzenia przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad.”

Pkt 10) — O$wiadczenie Emitenta

Zgodnie z art. 406[5] ksh udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkdéw komunikacji elektronicznej
nie ma charakteru obowigzkowego, za$ Statut Emitenta nie przewiduje takiej mozliwosci. W opinii Emitenta,
Statut Spétki, przepisy ksh oraz obowigzujgcy w Spotce Regulamin Walnego Zgromadzenia regulujg przebieg i
udziat w Walnych Zgromadzeniach w sposob kompleksowy i w petni wystarczajacy.

26.0pis gtéwnych cech stosowanych w ZUE systeméw kontroli wewnetrznej zarzadzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych

Jednostkowe/skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej ZUE sporzadzane sg zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w ksztafcie zatwierdzonym przez Unie
Europejska.

Za implementacje systemu kontroli wewnetrznej w Grupie odpowiedzialny jest Zarzagd ZUE. Nadzér nad procesem
sporzadzania sprawozdan finansowych powierzony jest osobie petnigcej funkcje Gtéwnego Ksiegowego, ktéra
weryfikuje na biezgco etapy prac. Identyfikacja ryzyka oraz jego minimalizacja dokonywana
jest przez wykwalifikowany personel komdrki finansowej Grupy. W celu zapewnienia odpowiedniego poziomu
bezpieczefistwa w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych, do obstugi ksigg rachunkowych
wykorzystywany jest system Microsoft Dynamics AX, do ktérego dostep majg tylko pracownicy z odpowiednimi
uprawnieniami. Kontrola procesu sporzadzania sprawozdan finansowych nastepuje na biezgco, na kazdym etapie
ich tworzenia. Kompletne jednostkowe/skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawiane Zarzadowi
Spétki do ostatecznej akceptacii.

Catos$¢ procesu konczy badanie sprawozdan finansowych przez powotanego, niezaleznego biegtego rewidenta,
ktéry wspotpracuje bezposrednio z Radg Nadzorczg i przedstawia jej swoje uwagi.

Za monitorowanie catego procesu kontroli oraz jego finalng ocene odpowiada Rada Nadzorcza. Zgodnie z art. 86
ust. 3 ustawy o biegtych rewidentach, Rada Nadzorcza petni réwniez funkcje Komitetu Audytu odpowiedzialnego
m.in. za:

e audyt wewnetrzny,

e monitorowanie niezaleznos$ci audytora zewnetrznego,

e monitorowaniu przebiegu procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych,
e monitorowanie skutecznosci systemu zarzadzania ryzykiem.

27.0cena skutecznosci funkcjonowania systeméw kontroli wewnetrznej, zarzadzania
ryzykiem, nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem i funkcji audytu wewnetrznego

Ze wzgledu na rodzaj i rozmiar dziatalnosci prowadzonej przez Spotke na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania nie jest uzasadnione wyodrebnienie w osobnych jednostkach organizacyjnych kontroli
wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem oraz nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem. Realizacja zadan w
powyzszym zakresie ma charakter rozproszony (niescentralizowany) i odbywa sie w ramach poszczegdlnych
pionéw organizacyjnych Spétki.
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Zarzad ZUE pozytywnie ocenia skutecznos$¢ dziatania funkcjonujacych w Spétce systemdéw o charakterze
rozproszonym kontroli wewnetrznej, zarzgdzania ryzykiem, nadzoru zgodnosci dziatalnosci z prawem.

Ze wzgledu na rodzaj i rozmiar prowadzonej przez Spotke dziatalnosci wyodrebnianie jednostki petnigcej funkcje
audytu wewnetrznego nie byto uzasadnione. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania zadania z tego
obszaru monitorowane sg przez Komitet Audytu w ramach wykonywania jego zadan i kompetencji. W przysztosci
Spotka planuje zmiany w tym obszarze i nie wyklucza wyodrebnienia jednostki audytu wewnetrznego w swojej
strukturze.

28. Akcje i akcjonariat

28.1.Struktura kapitatu zaktadowego

Kapitat zaktadowy Spétki 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,
e 6.000.000 akcji na okaziciela serii B,
e 1.030.083 akcji na okaziciela serii C.

28.2.Akcje wiasne

W wyniku komercjalizacji przedsiebiorstwa panstwowego pod firmg Przedsiebiorstwo Robdt Kolejowych w
Krakowie, zostata utworzona Spotka pod firmg Przedsiebiorstwo Robot Komunikacyjnych w Krakowie Spétka
Akcyjna. Do dnia 6 stycznia 2010 roku jedynym akcjonariuszem spétki byt Skarb Panstwa. Na mocy umoéw
sprzedazy z dnia 23 pazdziernika 2009 roku oraz 12 czerwca 2013 roku ZUE S.A. nabyta od Skarbu Panstwa akcje
Przedsiebiorstwa Robdt Komunikacyjnych w Krakowie Spotka Akcyjna w ilosci odpowiednio 85% oraz 0,9% akcji
w kapitale zaktadowym tej spétki.

W zwigzku z prywatyzacjg spétki Przedsiebiorstwo Robot Komunikacyjnych w Krakowie Spotka Akcyjna (dalej
PRK) powstatej w wyniku komercjalizacji przedsiebiorstwa panstwowego, uprawnionym pracownikom
przystugiwato prawo do nieodptatnego nabycia 15 % akcji objetych przez Skarb Panstwa w dniu wpisania Spofki
do rejestru. W wykonaniu art. 36 i 38 Ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji, uprawnieni pracownicy
Przedsiebiorstwa Robdt Komunikacyjnych w Krakowie Spétka Akcyjna uzyskali prawo do nieodptatnego nabycia
od Skarbu Panstwa akcji spotki. W wyniku prywatyzacji uprawnieni pracownicy nabyli nieodptatnie od Skarbu
Panstwa tgcznie 133 982 akcje pracownicze.

W dniu 16 wrzesnia 2009 roku pomiedzy, dziatajgcymi w Przedsiebiorstwie Rob6t Komunikacyjnych w Krakowie
S.A. Zwigzkami Zawodowymi (NSZZ Pracownikéw PRK w Krakowie S.A. oraz NSZZ ,Solidarno$¢”), Zaktadami
Ustug Energetycznych i Komunikacyjnych grupa ZUE S.A. (obecnie ZUE S.A.) oraz Przedsigbiorstwem Robét
Komunikacyjnych w Krakowie Spétka Akcyjna, zostata zawarta umowa - ,Pakiet gwarancji socjalnych; Gwarancje
pracownicze i socjalne dla pracownikéw Przedsigbiorstwa Robdt Komunikacyjnych w Krakowie Spétka Akcyjna z
siedzibg w Krakowie”. Zgodnie z pkt Ill ust. 1 ww. umowy, Spétka Przedsiebiorstwo Robdt Komunikacyjnych w
Krakowie Spétka Akcyjna zobowigzata sie od dnia 7 stycznia 2015 roku naby¢ akcje pracownicze od pracownikéw
uprawnionych do nieodptatnego nabycia akcji pracowniczych, po cenie jednej akcji nie nizszej niz cena jednej
akcji z dnia nabycia przez ZUE S.A. 85% akcji w Przedsiebiorstwie Robét Komunikacyjnych w Krakowie Spotka
Akcyjna. Ponadto, w pkt Ill ust. 3 ww. umowy zawarto postanowienie, ze w razie niewykonania przez
Przedsiebiorstwo Robét Komunikacyjnych w Krakowie Spétka Akcyjna omawianego wyzej zobowigzania, ZUE
zobowigzuje sie odkupic te akcje po cenie pomnozonej przez wspoétczynnik 1.5 na kazdg akcje.

W dniu 8 pazdziernika 2013 roku strony Pakietu Socjalnego zawarty aneks nr 2 do Pakietu Socjalnego w celu jego
wspolnej interpretacji oraz uszczegé6towienia. Wobec powyzszego, okreslono osoby uprawnione do ztozenia
zadania wykupu akcji pracowniczych. Ustalono, iz od dnia 7 stycznia 2015 roku ZUE bedzie obowigzana do
nabycia od uprawnionych pracownikdw ZUE badz ich uprawnionych nastepcéw prawnych, akcji ZUE S.A.
otrzymanych w zamian za akcje Przedsiebiorstwa Rob6t Komunikacyjnych w Krakowie Spétka Akcyjna nabyte
bezposrednio od Skarbu Paristwa. Liczba akcji uprawnionych do odkupu wynosita 381 217 akcji. Zadania odkupu
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kierowane byty bezposrednio do ZUE., ktéra zobowigzana byta odkupi¢ objete zadaniem akcje za cene 10,05 PLN
(stownie: dziesie¢ ztotych i pie¢ groszy) za jedng akcje, w terminie 90 dni od dnia zgtoszenia stosownego zgdania.
W przypadku nie zgtoszenia zgdania w okresie 6 miesiecy liczagc od dnia 7 stycznia 2015 roku, uprawnienie do
zadania nabycia akcji wygasato.

W dniu 20 grudnia 2013 roku Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS
dokonat wpisu potaczenia Spoétek ZUE S.A. oraz Przedsigbiorstwa Rob6t Komunikacyjnych w Krakowie Spétka
Akcyjna, poprzez przeniesienie catego majatku spétki Przedsiebiorstwo Robét Komunikacyjnych w Krakowie
Spotki Akeyjnej z siedzibg w Krakowie na spétke ZUE Spétke Akcyjna z siedzibg w Krakowie w zamian za akcje,
ktore spotka ZUE Spétka Akceyjna z siedzibg w Krakowie przyznata akcjonariuszom spoétki Przedsiebiorstwo Robét
Komunikacyjnych w Krakowie Spotki Akcyjnej z siedzibg w Krakowie.

W wyniku ww. zdarzen w okresie od 7 stycznia do 3 lipca 2015 r. ZUE realizowato proces odkupu akcji wtasnych
(Akcji). Akcje byty nabywane przez Spotke od pracownikéw potgczonej z ZUE S.A. spotki Przedsigbiorstwo Robét
Komunikacyjnych w Krakowie S.A., na podstawie Pakietu Gwarancji Socjalnych zawartego w dniu 16 wrzesnia
2009 r. pomiedzy Zwigzkami Zawodowymi dziatajgcymi w Przedsiebiorstwie Robét Komunikacyjnych w Krakowie
S.A., ZUE S.A. i Przedsigbiorstwem Robdt Komunikacyjnych w Krakowie S.A., z uwzglednieniem zmian zawartych
w aneksie nr 2 do Pakietu Gwarancji Socjalnych, sporzgdzonym w dniu 8 pazdziernika 2013 r. Odkup Akcji
realizowany byt na podstawie Uchwaty nr 4 NWZ Spoétki z dnia 8 grudnia 2014 r. w przedmiocie upowaznienia
Zarzadu ZUE S.A. do wykupu akcji wiasnych i zakonczyt sie ze wzgledu na uptyw szesciomiesigcznego terminu
na zgtoszenie przez osoby uprawnione zgdania wykupu AKkc;ji.

Ponizej zamieszczono podsumowanie informaciji nt. odkupu Akcji:

o taczna ilos¢ akcji, ktore zostaty nabyte w 2015 roku przez Spétke w ramach odkupu Akcji wynosi 264 652 i
odpowiada 264 652 gtosom na Walnym Zgromadzeniu Spofki;

o taczna ilos¢ akcji, ktére zostaty nabyte w 2015 roku i zatrzymane przez Spotke w ramach odkupu Akcji
wynosi 264 652 o tacznej wartosci nominalnej 66 163 PLN, co odpowiada 264 652 gtosom na Walnym
Zgromadzeniu Spotki i stanowi 1,15% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki;

o nabyte Akcje stanowig 1,15% udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki i ogolnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki;

o taczna wartos¢ nominalna nabytych Akcji wynosi 66 163 PLN;

o srednia jednostkowa cena nabycia Akcji wynosi 10,05 PLN, natomiast cena nabycia kazdej Akcji wynosi
10,05 PLN;

) taczna liczba posiadanych przez Spétke Akcji na dzien 7 lipca 2015 roku wynosi 264 652 i stanowi 1,15%
udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki oraz ogdlnej liczbie glosdw na Walnym Zgromadzeniu Spotki;

o taczna wysokosé srodkéw przeznaczonych na realizacje odkupu Akcji wynosi 2 689 259 PLN. Walne
Zgromadzenie upowaznito Zarzad Spétki do nabywania Akcji w tacznej liczbie nie wiekszej niz 381 217 akcji
tj. ok. 1,66% kapitatu zaktadowego Spotki i przeznaczenia na ten cel nie wiecej niz 3 950 000 PLN.

Akcje zostaty nabyte przez Spétke poza zorganizowanym obrotem gietdowym, w celu dalszej odsprzedazy.

Zarzad Spoétki zamierza zby¢ nabyte akcje wtasne przy sprzyjajgcych warunkach rynkowych na rynku gietdowym
lub poza zorganizowanym obrotem gietdowym.
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28.3.Struktura akcjonariatu

Zgodnie z posiadanymi informacjami akcjonariat Jednostki Dominujgcej wedtug stanu na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania przedstawiat sie nastepujgco:

liczba
akcji/gtosow
na dzien

akcjonariusz

% udziat w kapitale
zaktadowym /ogolinej
liczbie gtosow

liczba akcji/gloséw na
dzien publikacji
poprzedniego raportu

% udziat w kapitale
zakladowym
/ogélnej liczbie

10 marca
2016 roku

kwartalnego* glosow

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 1 500 000**** 6,51 1500 000 6,51
Pozostali 5729 763%x*¥*x 24,88 5729763 24,88
Razem 23030083 100 23 030 083 100

* dzieri publikacji ostatniego raportu kwartalnego (Skonsolidowany raport kwartalny ZUE S.A. za Il kwartat 2015 roku):
13 listopada 2015 roku.

** Wczesniej Amplico OFE

*** na podstawie wykazu akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% gtoséw 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% gtoséw na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu ZUE w dniu 18 czerwca 2014 roku przekazanym w raporcie biezacym nr 31/2014 z dnia 18 czerwca 2014 roku

**EE% zawiera 264 652 akcje ZUE odkupione przez Spétke w ramach odkupu akcji wiasnych
os6b

28.4.Akcje ZUE oraz podmiotow w

zarzadzajacych oraz nadzorujacych

powiazanych posiadaniu

Informacja o stanie posiadania akcji ZUE przez osoby zarzadzajgce i nadzorujace (wedtug informacji
posiadanych przez Zarzad ZUE na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania).

wartos¢é
nominalna
akcji (PLN)

liczba
akciji/gtosow
na dzien
10 marca
2016 roku

funkcja petniona
ZUE

% udziat w kapitale
zaktadowym/ogélnej
liczbie gtosow

zmiany w posiadaniu od
publikacji ostatniego
raportu kwartalnego*

Wiestaw Nowak  Prezes Zarzadu 14 400 320 3600080 62,53 brak

Marcin Wiceprezes

Wisniewski Zarzadu 2300 575 0.01 brak

éerzy Wiceprezes Zarzad 136 34 <0,01 brak

zeremuga

Maciej Nowak Cztonek Zarzadu 7706 1926,50 0,03 brak

MagdalenaLis ~ CZionek Rady 7545 1 886,25 0,03 + 140 akgji
Nadzorczej

Michat Lis Czionek Rady 661 165,25 <001 brak
Nadzorczej

* - dzien publikacji ostatniego raportu kwartalnego (Skonsolidowany raport kwartalny ZUE S.A. za Ill kwartat 2015 roku) tj. na
dzien: 13 listopada 2015 roku.

Zgodnie z najlepsza wiedzg Zarzadu ZUE, na dzieh publikacji niniejszego raportu pozostate osoby wchodzace
w sktad organow zarzadzajgcych i nadzorujgcych ZUE nie byty w posiadaniu akcji Spétki.

40




p—/
/4
7/, GRUPA ZUE

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci ZUE S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku

Pan Wiestaw Nowak na dzie 31 grudnia 2015 roku posiadat 490 udziatéw w spdtce zaleznej RTI o tagcznej
wartosci nominalnej 24 500 PLN (49% udziat w kapitale zaktadowym/ogdlnej liczbie gtoséw)."

Pozostate osoby zarzadzajace i nadzorujgce nie posiadaty na dzien publikacji ostatniego raportu kwartalnego jak
rowniez na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania udziatéw w podmiotach z Grupy ZUE.

28.5.Wykaz posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére daja specjalne
uprawnienia kontrolne

Spétka nie emitowata papieréw wartosciowych dajgcych specjalne uprawnienia kontrolne.

28.6.0graniczenia odnosnie do wykonywania prawa gtosu
W Spétce nie wystepujg ograniczenia do wykonywania prawa gtosu.
28.7.0graniczenia  dotyczace  przenoszenia prawa  wlasnosci  papierow
wartosciowych

W Spotce nie wystepujg ograniczenia dotyczace przenoszenia praw wiasnosci papierow wartosciowych Emitenta.

29.Informacje o znanych emitentowi umowach, w wyniku ktérych moga
w przysztosci nastgpi¢c zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy

Odkup akcji wkasnych ZUE

W 2015 roku Spoétka przeprowadzita odkup akcji witasnych. Szczegétowy opis ww. odkupu znajduje sie w pkt.
28.2. niniejszego Sprawozdania.

Poza opisang powyzej okolicznoscig Emitentowi nie sg znane umowy w wyniku, ktérych moga w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy. Spotce nie sg rowniez
znane umowy znaczgce zawarte pomiedzy jej akcjonariuszami.

30.Emisje papieréw wartosciowych

W 2015 roku Spotka nie dokonywata emisji papierow wartosciowych.
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WLADZE

31.Sktad osobowy i zasady dziatania organéw zarzadzajacych i nadzorujacych spotki
oraz ich komitetow

31.1.Zarzad ZUE

Zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem Zarzadu ZUE, Cztonkowie Zarzadu sg powotywani i odwotywani
przez Rade Nadzorczg Spétki. Kadencja Zarzadu jest wspdlna i trwa 3 lata. Zarzad sktada sie z jednego
albo wiekszej liczby cztonkdéw, przy czym liczbe cztonkéw ustala Rada Nadzorcza. Rada Nadzorcza powotuje
jednego z cztonkéw Zarzadu na stanowisko Prezesa Zarzadu i moze powotaé jednego lub kilku Wiceprezesow
Zarzadu.

Zarzad prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje Spotke, z zastrzezeniem kompetencji przyznanych Walnemu
Zgromadzeniu lub Radzie Nadzorczej przez przepisy prawa lub Statut.

Zarzad podejmuje decyzje samodzielnie z zastrzezeniem czynnosci, dla ktdrych zgodnie z przepisami prawa
lub Statutu wymagana jest zgoda innych organdéw Spétki.

Prezes Zarzadu sprawuje zwierzchni nadzér nad wszystkimi pracownikami i komérkami organizacyjnymi Spofki.

Prezes Zarzadu ma prawo do podejmowania jednoosobowych decyzji ostatecznych w stosunkach wewnetrznych,
w szczegolnosci w stosunkach pracowniczych, w tym takze prawo do uchylenia decyzji innego cztonka Zarzadu
(chyba, ze co innego wynika z uprzednio podjetej uchwaty Zarzadu lub przepiséw prawa).

Prezes Zarzadu moze na czas swojej nieobecnosci wyznaczy¢ do zastepowania go innego cztonka Zarzadu.
W takim przypadku wyznaczonemu cztonkowi Zarzadu bedg przystugiwa¢ wszystkie kompetencje Prezesa
Zarzadu.

Do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki sg upowaznieni: samodzielnie Prezes Zarzadu, badz dwaj
cztonkowie Zarzadu dziatajgcy tgcznie lub cztonek Zarzadu dziatajacy tacznie z prokurentem.

Sktad Zarzadu Spétki na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania przedstawiat sie nastepujgco:

Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu
Jerzy Czeremuga Wiceprezes Zarzadu
Marcin Wisniewski Wiceprezes Zarzadu
Anna Mroczek Cztonek Zarzadu
Maciej Nowak Cztonek Zarzadu

Pan Arkadiusz Wiercinski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spoétki z dniem 31 lipca 2015
roku. Sktad Zarzadu pozostaje w dotychczasowym sktadzie, gdyz obowigzki Pana Arkadiusza Wiercinskiego
przejeli pozostali cztonkowie Zarzadu ZUE S.A. (Raport biezacy 78/2015).

Wynagrodzenia os6b zarzadzajacych zostaly podane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym w pkt.38
Wynagrodzenie cztonkéw naczelnego kierownictwa..
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31.2. Umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia

We wszystkich umowach o prace cztonkéw Zarzadu Spétki ZUE S.A. zawarto zapis dotyczacy zakazu konkurencji
po rozwigzaniu stosunku pracy z przyczyn lezacych po stronie pracodawcy, jak réwniez po stronie pracownika,
ktory trwa przez okres roku od dnia ustania stosunku pracy.

W czasie obowigzywania zakazu konkurencji Spotka obowigzana jest do wyptaty odszkodowania w wysokosci
rocznego wynagrodzenia, z wytgczeniem wynagrodzenia dodatkowego, ptatnego w miesiecznych ratach.
W przypadku wypowiedzenia umowy o prace przez cztonka Zarzadu, Spétka moze w ciggu 14 dni od ztozenia
wypowiedzenia umowy o prace podjaé decyzje o zwolnieniu pracownika z zakazu konkurencji bez obowigzku
wyptaty odszkodowania.

31.3.Rada Nadzorcza ZUE

Zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem Rady Nadzorczej ZUE Rada Nadzorcza Spotki sktada sie z 5 do 7
cztonkow, powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie na okres wspoélnej 3 letniej kadenc;ji.

Cztonkami Rady nie mogg by¢ cztonkowie Zarzadu, prokurenci, likwidatorzy, kierownicy oddziatdéw Spotki
lub jej zaktaddw, zatrudniony w Spétce gtdwny ksiegowy, radca prawny lub adwokat, inni pracownicy podlegajacy
bezposrednio cztonkowi Zarzadu albo likwidatorowi, a takze czionkowie zarzadu lub likwidatorzy spétek
zaleznych Spdétki.

Rada odbywa posiedzenia w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz trzy razy w roku obrotowym.

Posiedzenia Rady odbywajg sie w siedzibie Spétki lub w innym miejscu wskazanym w zawiadomieniu o zwotaniu
posiedzenia Rady.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. W razie rownosci gtoséw przewaza gtos
Przewodniczacego.

Rada Nadzorcza realizuje swoje zadania: 1/ na posiedzeniach Rady, 2/ poprzez biezace i dorazne czynnosci
nadzorcze, w wykonywaniu ktorych moze:

e przegladac zakresy obowigzkow kazdego dziatu Spofki,

e 7adac od Zarzadu i pracownikéw Spotki sprawozdan i wyjasnien,

e dokonywac rewizji stanu majatku Spétki,

e dokonywac¢ kontroli finansowej Spétki,

e sprawdzaé ksiegi i dokumenty,

e zobowigza¢ Zarzad do zlecenia rzeczoznawcom opracowania dla uzytku Rady ekspertyz i opinii, jezeli dany
problem wymaga specjalnej wiedzy, kwalifikacji, specjalistycznych czynnosci lub oceny niezaleznego
eksperta.
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Cztonkowie Rady Nadzorczej ZUE zostali powotani na nowa trzyletnig kadencje uchwatami Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 27 maja 2013 roku. Sktad Rady Nadzorczej pozostat bez zmian i w jego sktad na dzien 31
grudnia 2015 roku przedstawiat sig nastepujaco:

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

W 2015 roku nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki i na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania w jej sktad wchodzg ww. osoby.

Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej zostaty podane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym w pkt. 38
Wynagrodzenie cztonkéw naczelnego kierownictwa.

32.0pis zasad dotyczacych powotywania i odwolywania oséb zarzadzajacych
oraz ich uprawnien, w szczegoélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie
akcji

Cztonkdw Zarzadu ZUE powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza na wspdlng 3 letnig kadencje. Zarzad ZUE

nie posiada uprawnien do podjecia decyzji o emisji akcji, uprawnienia takie posiada jedynie Walne Zgromadzenie.
Uprawnienia Zarzadu ZUE do podjecia decyzji o wykupie akcji sg tozsame z uregulowaniami okreslonymi w ksh.

33.Komitet Audytu

Z uwagi na fakt, iz Rada Nadzorcza liczy 5 cztonkéw, zgodnie z Dz. U. z 2009 roku, Nr 77, poz. 649, art. 86,
ust. 3 ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym powierzono jej zadania Komitetu Audytu.

Osoba spetniajgcg wymogi z art. 86, ust. 4 ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (tj. kwalifikacje w zakresie
rachunkowosci lub rewizji finansowej) oraz kryteria niezaleznosci wynikajgce z Dobrych Praktyk Spétek
Notowanych na GPW oraz Statutu jest Pan Mariusz Szubra. Drugim cztonkiem niezaleznym Rady Nadzorczej
spetniajgcym ww. kryteria niezaleznosci jest Pan Piotr Korzeniowski.

W ramach Rady Nadzorczej nie funkcjonuje Komitet ds. Wynagrodzen.

34.0pis zasad zmiany Statutu ZUE

Zgodnie z ksh, zmiana Statutu Spotki nastepuje poprzez Uchwate podjetg przez Walne Zgromadzenie. Zmiane
Statutu Zarzad zgtasza do sadu rejestrowego.

Walne Zgromadzenie moze upowazni¢ Rade Nadzorczg do ustalenia jednolitego tekstu zmienionego Statutu
lub wprowadzenia innych zmian o charakterze redakcyjnym okreslonych w uchwale zgromadzenia.
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35.0pis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia ZUE

Zgodnie z ksh oraz Statutem ZUE, Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spoétki. Walne Zgromadzenie odbywa
sie w siedzibie Spétki albo w Warszawie.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

o rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego
za ubiegty rok obrotowy,

o podziat zyskéw albo pokrycie strat oraz przeznaczenie utworzonych przez Spétke funduszy,
o udzielanie cztonkom organéw Spétki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow,
. zmiana Statutu Spéiki,

o emisja obligacji, w tym obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszenstwa lub emisja warrantéw
subskrypcyjnych,

o zbycie lub wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowego,

) powzigcie uchwaty w sprawie potaczenia Spétki z inng spétka lub przeksztatcenia Spéiki,
o rozwigzanie i likwidacja Spofki,

. inne sprawy przewidziane obowigzujgcymi przepisami prawa oraz niniejszym Statutem jako zastrzezone
do kompetencji Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenia mogg by¢ Zwyczajne lub Nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenia odbywajg
sie nie pdzniej niz szes¢ miesigcy po uptywie kazdego roku obrotowego. Rada Nadzorcza Emitenta ma prawo
do zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w przypadku, gdy Zarzad nie zwota go w terminie okreslonym
przepisami prawa. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotywane sg przez Rade Nadzorczg, jezeli uzna ona
zwotanie za wskazane. Prawo zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przystuguje akcjonariuszom
Spotki reprezentujgcym co najmniej potowe kapitatu zaktadowego Spotki.

Prawo zgdania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku
obrad tego zgromadzeniami przystuguje rowniez akcjonariuszom reprezentujgcym co najmniej 1/20 (stownie:
jednag dwudziestq) kapitatu zaktadowego Spotki.

Walne Zgromadzenie zwotuje sie nie pdzniej niz na 26 dni przed jego terminem, przez ogtoszenie dokonywane
na stronie internetowej Spotki oraz poprzez przekazanie do wiadomosci publicznej raportu biezagcego zgodnie
z przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim z dnia 19 lutego 2009 r. (Dz. U. Nr 33, poz. 259 z
pozn. zm.).

Zadanie przez akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego
umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia powinno zosta¢ zgtoszone
Zarzadowi nie pézniej niz 21 dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia. Zgdanie to powinno
zawiera¢ uzasadnienie oraz projekt uchwaty dotyczagcej proponowanego punktu porzadku obrad. Zgdanie moze
zosta¢ ztozone w formie elektroniczne;j.

Zarzad ogtasza zmiany w porzadku obrad zgtoszone przez akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujgcych
co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego niezwtocznie lecz nie p6zniej niz w terminie 18 dni przed wyznaczonym
terminem Walnego Zgromadzenia. Ogtoszenie nastepuje w sposob witasciwy dla zwotania Walnego
Zgromadzenia.

Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu majg tylko osoby bedace akcjonariuszami Spoétki na 16 dni
przed datg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

Osoba uprawniona do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu moze uzyska¢ petny tekst dokumentaciji,
ktéra ma by¢ przedstawiona Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu oraz projekty uchwat lub uwagi Zarzadu
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oraz Rady Nadzorczej w siedzibie Spétki, gdzie réwniez jest udostepniana lista akcjonariuszy uprawnionych
do wziecia udziatu w Walnym Zgromadzeniu przez 3 dni powszednie przed datg Walnego Zgromadzenia.

Kazdy z akcjonariuszy Spétki moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtaszaé projekty uchwat dotyczace spraw
wprowadzonych do porzadku obrad.

Akcjonariusze moga uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu osobiscie lub przez petnomocnikéw.
Petnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spotki publicznej i wykonywania prawa gtosu
wymaga udzielenia na piSmie lub w postaci elektroniczne;.

Otwarcia obrad Walnego Zgromadzenia dokonuje Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego
wskazana. W razie nieobecnosci tych oséb, obrady Walnego Zgromadzenia otwiera Prezes Zarzadu lub osoba
wyznaczona przez Zarzad Spéiki.

Otwierajgcy Walne Zgromadzenie czuwa nad prawidtowym przebiegiem gtosowania, nad wyborem
Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia, ogtasza, kogo wybrano Przewodniczagcym Walnego Zgromadzenia
oraz przekazuje tej osobie kierowanie obradami.

Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia wybiera sie sposréd oséb uprawnionych do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu, ktérych kandydatury zostaty zgtoszone przez osoby uprawnione do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu, i ktorzy wyraza zgode na kandydowanie, z zastrzezeniem zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia przez akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej potowe kapitatu zaktadowego Spotki
lub co najmniej potowe ogdtu gtosdéw w Spotce. Wowcezas wyboru Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia
dokonuja tacy akcjonariusze.

Wyboru Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia dokonuje sie w gtosowaniu tajnym oddajgc kolejno gtos
na kazdego sposrod zgtoszonych kandydatow. Przewodniczagcym zostaje osoba, na ktdrg oddano najwieksza
liczbe gtoséw.

Przewodniczacy kieruje przebiegiem Walnego Zgromadzenia zgodnie z przyjetym porzadkiem obrad, przepisami
prawa, Zasadami Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na GPW, Statutem oraz Regulaminem Walnego
Zgromadzenia Spofki.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia, niezwtocznie po wyborze, podpisuje liste obecnosci zawierajgca spis
uczestnikdw Walnego Zgromadzenia z wyszczegolnieniem liczby akcji przez nich przedstawionych oraz liczby
gloséw im przystugujacych, a nastepnie osobiscie, lub za pomoca wskazanych sekretarzy Walnego
Zgromadzenia, sporzadza liste obecnosci w oparciu o liste akcjonariuszy Spétki uprawnionych do uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu.

Odwotania, zastrzezenia, uwagi i inne wnioski dotyczgce kwestii uprawnienia do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu kierowane sg do Przewodniczagcego Walnego Zgromadzenia, ktéry rozstrzyga je samodzielnie.
0d decyzji Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia przystuguje odwotanie do Walnego Zgromadzenia.

Tworzy sie Komisje Skrutacyjng sktadajgca sie z 3 cztonkdw, o ile Walne Zgromadzenie nie postanowi inacze;.

Cztonkowie komisji skrutacyjnej wybierani sg sposrod kandydatéw zgtoszonych przez Przewodniczacego
lub osoby uprawnione do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, przy czym kazdy akcjonariusz Spofki
moze zgtosic jednego kandydata.

Wyboru cztonkéw komisji skrutacyjnej dokonuje Walne Zgromadzenie, gtosujgc w gtosowaniu tajnym, kolejno
na kazdego z kandydatéow w porzadku alfabetycznym. W skitad komisji skrutacyjnej wchodza osoby,
na ktére oddano najwiekszg liczbe gtoséw.

Po podpisaniu listy obecnosci i jej sprawdzeniu, Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia poddaje pod
gtosowanie ustalony przez Zarzad porzadek obrad.

Walne Zgromadzenie moze przyjg¢ proponowany porzadek obrad bez zmian, zmieni¢ kolejnos¢ rozpatrywanych
spraw badz usungé z niego niektére sprawy. Uchwata o zaniechaniu rozpatrywania sprawy umieszczonej
w porzadku obrad moze zapasé jedynie w przypadku, gdy przemawiajg za nig istotne powody. Wniosek w takiej
sprawie powinien zosta¢ uzasadniony w sposéb umozliwiajgcy podjecie uchwaty o zaniechaniu rozpatrywania
danej sprawy z nalezytym rozeznaniem. Zdjecie z porzadku obrad badz zaniechanie rozpatrywania sprawy
umieszczonej w porzadku obrad na wniosek akcjonariusza Spotki wymaga podjecia uchwaty przez Walne
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Zgromadzenie, po uprzednio wyrazonej zgodzie wszystkich obecnych akcjonariuszy Spoéfki, ktérzy zgtosili taki
whniosek.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia nie moze samodzielnie usuwac spraw z ogtoszonego porzadku obrad,
zmienia¢ kolejnos$ci poszczegdlnych jego punktéw oraz wprowadzaé pod obrady spraw merytorycznych
nie objetych porzadkiem obrad. Po przedstawieniu kazdej sprawy zamieszczonej w porzadku obrad,
Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia sporzadza liste osob zgtaszajgcych sie do dyskusiji, a po jej zamknigciu
otwiera dyskusje, udzielajgc gtosu w kolejnosci zgtaszania sie méwcow.

0 zamknieciu dyskusji decyduje Przewodniczgcy Walnego Zgromadzenia.

Po wyczerpaniu porzadku obrad Przewodniczacy zamyka Walne Zgromadzenie.

36.Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego
grupa kapitatowa

Struktura organizacyjna Sp6tki w 2015 roku nie ulegta znaczgcym zmianom w stosunku od 2014 roku.

Istotne zmiany dotyczgce organizacji Grupy Kapitatowej zostaty opisane w pkt. 2.2. niniejszego Sprawozdania.

30 czerwca 2015 roku Pan Arkadiusz Wiercifski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spétki z
dniem 31 lipca 2015 r. W ramach optymalizacji zarzadzania ZUE, dotychczasowe obowigzki Pana Arkadiusza
Wiercinskiego zostaty przejete przez pozostatych cztonkéw Zarzadu ZUE.
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POZOSTALE INFORMACJE DOTYCZACE ZUE S.A.

37. Zarzadzanie kapitatem ludzkim

Na dzien 31 grudnia 2015 roku w Spétce zatrudnionych byto 724 pracownikdw, w tym 86 kobiet.

Informacja o udziale kobiet i mezczyzn w Zarzadzie i Radzie Nadzorczej

2015 2014
Zarzad Rada Nadzorcza Zarzad Rada Nadzorcza
lloséoséb  %udziat 1956 o udziat ["%¢ o udziat "O¢ o udziat
osob osob osob
Kobiety 1 20% 1 20% 1 17% 1 20%
Mezczyzni 4 80% 4 80% 5 83% 4 80%
Razem 5 100% 5 100% 6 100% 5 100%

W ogdlnej liczbie zatrudnionych, 267 oséb to pracownicy zatrudnieni na stanowiskach nierobotniczych, natomiast
457 os6b to pracownicy na stanowiskach robotniczych.

Struktura zatrudnienia w ZUE S.A. wg kategorii dziatalnosci w latach 2015-2014.

wyszczegolnienie 2015 2014
Zarzad i administracja 85 89
Sprzedaz i marketing 13 14
Produkcja 457 479
Inzynierowie i technicy 169 171
RAZEM 724 753

Struktura zatrudnienia wg wyksztatcenia w latach 2015-2014.

wyksztatcenie 2015 2014
Podstawowe 70 75
Zasadnicze zawodowe 223 233
Srednie 222 236
Wyzsze 209 209
RAZEM 724 753

Struktura zatrudnienia wg wieku w roku 2015-2014.

wiek 2015 2014
20-30 113 136
>30-40 222 216
>40-50 127 134
>50-60 182 206
>60 80 61
RAZEM 724 753

W 2015 roku Spétka wyptacita wynagrodzenia z tytutu uméw o prace w wysokosci 54 721 tys. PLN brutto,
natomiast z tytutu umow cywilno-prawnych 244 tys. PLN brutto.
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38.Zarzadzanie BHP

Dla zapewnienia maksymalnego bezpieczenstwa pracownikéw ZUE wdrozyto w 2003 roku system zarzadzania
bezpieczeAstwem i higieng pracy zgodny ze specyfikacjg OHSAS 18001:1997. W 2012 roku firma przeszta
certyfikacje na system zarzadzania bezpieczeristwem i higieng pracy OHSAS 18001:2007.

W 2015 roku w ZUE nie odnotowano zadnego $miertelnego, zbiorowego badz cigzkiego wypadku przy pracy.
Poziom wskaznikéw charakteryzujgcych wypadki przy pracy nie zmienit sie w sposéb istotny w poréwnaniu
do roku poprzedniego. Kontrole Pafnstwowej Inspekcji Pracy przeprowadzone w 2015 r. nie wykazaty istotnych
odstepstw od przepiséw prawa.

Dzieki przegladom, audytom oraz regularnemu prowadzeniu zapisow z kontroli wszystkich dziatan przez
kierownictwo ZUE S.A., system jest na biezagco nadzorowany, poprawiany i doskonalony. Potwierdzeniem
skutecznosci funkcjonowania Zintegrowanego Systemu Zarzadzania jest przyznanie przez jednostke
certyfikujgcg DNV GL w styczniu 2015 roku certyfikatow na kolejne 3 lata.

Pozytywne efekty w obszarze BHP osiggnieto poprzez:

e systemowe podejscie do zarzadzania jako$cig, Srodowiskiem i BHP,

e systematyczne szkolenia pracownikéw w zakresie BHP,

e prowadzenie dziatan profilaktycznych oraz monitorowanie wystepujacych zagrozen,

e systematyczng ocene ryzyka zawodowego na stanowiskach pracy oraz realizowanych kontraktach,
e zapewnienie odpowiednich zasobdw i srodkéw w celu poprawy warunkéw pracy.

39.Zarzadzanie Systemem Jakosci

ZUE od wielu lat $wiadczy ustugi na najwyzszym poziomie, dbajgc jednoczesnie o bezpieczerstwo pracownikéw i
klientéw oraz o to, by prowadzona dziatalnos¢ w jak najmniejszym stopniu oddziatywata na srodowisko
naturalne. Potwierdza to wdrozenie i utrzymywanie przez spotke Zintegrowanego Systemu Zarzgdzania opartego
na normach:

e [SO9001:2008 - ,System Zarzadzania Jakoscig. Wymagania”,
e IS0 14001:2004 - ,Systemy zarzadzania srodowiskowego. Wymagania i wytyczne stosowania”,
e OHSAS 18001:2007 - ,Systemy zarzadzania bezpieczenstwem i higieng pracy”.

Zintegrowany System Zarzadzania w ZUE S.A. zostat opracowany i wdrozony poprzez zarzgdzanie procesami,
rozumianymi jako zestaw wzajemnie powigzanych ze soba $rodkéw i dziatan, ktére przeksztatcajg stan
wejsciowy w wyjsciowy czyli od oferty zaczynajac, a na odbiorze koicowym i przekazaniu do uzytkowania obiektu
oraz koncowej ocenie wykonania zadania, koriczac.

System ten zostat opisany w Ksiedze Zintegrowanego Systemu Zarzadzania i dokumentowany jest zgodnie
z postanowieniami procedur systemowych oraz instrukcji.

Zakres Zintegrowanego Systemu Zarzgdzania obejmuje:
Projektowanie, budowe, eksploatacje i remonty:

e torowisk tramwajowych i kolejowych, ulic i drog wraz z infrastruktura,

e sieci trakcyjnych tramwajowych, trolejbusowych i kolejowych,

e konstrukcji stalowych i zelbetowych,

e systemow oswietlenia, sterowania i sygnalizaciji,

e urzadzen oraz sieci kablowych i napowietrznych energetycznych i teletechnicznych,
e naprawe i wynajem pojazddw, maszyn i urzadzen budowlanych.

Dzieki statemu utrzymaniu Zintegrowanego Systemu Zarzadzania umacniana jest opinia o ZUE, jako firmie
solidnej, rzetelnej i satysfakcjonujacej najbardziej wymagajgcego klienta. Réwnoczesnie, aktywnie zmniejszany
jest wptyw oferowanych proceséw, wyrobéw i ustug na $rodowisko i sasiadujgcg spotecznos¢, poprzez
przestrzeganie rygorystycznych zasad BHP, stawianych przez wymagania prawne jak i przez samo
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przedsiebiorstwo.
Wskutek systematycznych przegladow, audytéw wewnetrznych i zewnetrznych oraz dzieki regularnemu
prowadzeniu zapiséw z kontroli wszystkich dziatan przez kierownictwo ZUE S.A. system jest na biezgco
nadzorowany, poprawiany i doskonalony. Potwierdzeniem skutecznosci funkcjonowania Zintegrowanego
Systemu Zarzadzania jest przyznanie, przez jednostke certyfikujagcg DNV GL, w styczniu 2015 roku certyfikatow
na kolejne 3 lata.

40.Informacja o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

ZUE nie posiada systemu kontroli programoéw akcji pracowniczych.

41.Podstawa sporzadzenia

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci ZUE w okresie od 1 stycznia — 31 grudnia 2015 roku zawiera
informacje, ktérych zakres zostat okreslony w § 91 oraz § 92 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (,Rozporzadzenie”).

Sprawozdania finansowe Spétki oraz Grupy Kapitatowej ZUE zawarte w ramach raportu za rok obrotowy 2015
sporzgdzone zostaty zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi
przez Unie Europejskg (,MSSF”). MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej
Sprawozdawczosci Finansowej (,KIMSF”).

Raport roczny, ktérego elementem jest ww. sprawozdanie finansowe oraz niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci
zostato sporzadzone na podstawie ust. 1 pkt 3 oraz ust. 2 § 82 Rozporzadzenia.

42.Wazniejsze prace prowadzone w dziedzinie badan i rozwoju

Przedmiot dziatalnosci ZUE nie wymaga prowadzenia przez Spotke prac badawczo-rozwojowych o charakterze
podstawowym.

43.Informacja w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdarn finansowych

Do badania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego ZUE w latach 2014 - 2016, wybrana
zostata, uchwatg Rady Nadzorczej ZUE z dnia 05 czerwca 2014 roku, firma Deloitte Polska Spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig Sp. k., z siedzibg przy al. Jana Pawta Il 19, 00-854 Warszawa.

Umowa ze spotkg Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp.k. na badanie jednostkowego
oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego ZUE za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2015 r.
oraz przeglad skréconego $rédrocznego skonsolidowanego oraz jednostkowego sprawozdania ZUE zostata
zawarta w dniu 28 lipca 2014 roku. Wynagrodzenie Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Sp. k. zostato ustalone na kwote 130 tys. PLN za badania sprawozdan i przeglad sprawozdan w 2015 roku.
W 2014 roku wynagrodzenie Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. wynosito réwniez
130 tys. PLN za badania sprawozdan i przeglad sprawozdan.

44.Postepowania sadowe

Na dzien 10 marca 2016 roku ZUE jest strong toczacych sie postepowan sadowych dotyczacych zobowigzan
oraz wierzytelnosci ZUE ktérych tgczna warto$é wynosi 43 599 835,01 PLN a tym samym przekracza 10%
kapitatéw wtasnych ZUE. Lgczna wartosé postepowan w grupie zobowigzan wynosi 9 686 338,37 PLN a tgczna
wartos¢ postepowan w grupie wierzytelnosci wynosi 33 913 496,64 PLN.

50



p—/
/4
7/, GRUPA ZUE

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci ZUE S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku

Toczace sie postepowania sagdowe sg zwigzane z dziatalnoscig operacyjng Spotki.

Sprawy sgdowe zostaly szczeg6towo opisane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

45.Inne informacje istotne dla oceny sytuacji emitenta

W ocenie Zarzadu ZUE nie istniejg inne niz przedstawione w niniejszym raporcie, 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.

51



p—/
/4
7/, GRUPA ZUE

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci ZUE S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku

OSWIADCZENIA ZARZADU ZUE S.A.

46.0swiadczenie o zgodnosci z przepisami

Zarzad ZUE S.A. oswiadcza, ze wedtug jego najlepszej wiedzy roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe ZUE
za rok 2015 i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz,
ze odzwierciedlajg one w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majagtkowa i finansowa ZUE oraz jej wynik
finansowy, a sprawozdanie z dziatalnosci ZUE zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Spoétki,
w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

47.0swiadczenie w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Zarzad ZUE oswiadcza, iz podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych dokonujacy badania
rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego ZUE za 2015 r zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.
Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami
zawodowymi.
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Podpisy os6b zarzadzajacych

Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu
Jerzy Czeremuga Wiceprezes Zarzadu
Marcin Wisniewski Wiceprezes Zarzadu
Anna Mroczek Cztonek Zarzadu
Maciej Nowak Cztonek Zarzadu

Krakoéw, 10 marca 2016 roku



