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ZATWIERDZENIE SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Niniejsze skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2011
roku zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad ZUE S.A. w dniu 14 listopada 2011 roku.

Wiestaw Nowak — Prezes Zarzadu

Marcin Wisniewski — Wiceprezes Zarzadu

Maciej Nowak — Wiceprezes Zarzadu

Jerzy Czeremuga — Wiceprezes Zarzadu

Krakéw, 14 listopada 2011 roku
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I WYBRANE DANE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ ZUE

Zasady przyjete do przeliczania wybranych danych finansowych na euro:

Pozycje sprawozdawcze

Przyjety kurs walutowy Wartosc kursu

Wartos¢ kursu

Wartos¢ kursu

walutowego walutowego walutowego
Il kwartat 2011 31 grudnia 2010  Ill kwartat 2010
Pozycje aktywow i pasywow Sredni kurs obowigzujgcy 4.4112 3.9603 nie dotvcz
na dzien bilansowy ' ' yezy
Pozycje rachunku zyskéw i strat Srednia arytmetyczna
oraz rachunku przeptywow Srednich kursow NBP
pienieznych ustalonych na ostatni 40413 4.0044 4.0027
dzien kazdego ' ' ’
zakonczonego miesigca
okresu
Pozycja ,Srodki pieniezne na Sredni kurs obowigzujgcy
poczatek okresu” oraz ,Srodki na dzien bilansowy 44112 3.9603 39870

pieniezne na koniec okresu” w
rachunku przeptywoéw pienieznych

Podstawowe pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej w przeliczeniu na euro:
Stan na 31.12.2010

Stan na 30.09.2011

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Aktywa trwate 154 911 35118 134 531 33970
Aktywa obrotowe 263 508 59 736 284 464 71829
Aktywa razem 418 419 94 854 418 995 105 799
Kapitat wtasny 174 873 39 643 163 688 41 332
Zobowigzania dtugoterminowe 62 143 14 088 44 824 11 318
Zobowigzania krétkoterminowe 181 403 41 123 210 483 53 149
Pasywa razem 418 419 94 854 418 995 105 799

Podstawowe pozycje skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw w przeliczeniu na euro:
Okres zakonczony 30.09.2011

Okres zakonczony 30.09.2010

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 389 742 96 440 237 196 59 259
Koszt wlasny sprzedazy 363 373 89 915 212 828 53171
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 26 369 6 525 24 368 6 088
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 14 582 3608 13677 3417
Zysk (strata) brutto 13935 3448 9 268 2315
Zysk (strata) netto z dziatalnos$ci kontynuowane;j 11186 2768 7 061 1764

Podstawowe pozycje skonsolidowanego sprawozdania z przeptywow pienieznych w przeliczeniu na euro:
Okres zakonczony 30.09.2011

Okres zakonczony 30.09.2010

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Przepiy\{vy ;rodkow pienieznych z dziatalnosci 4082 1010 32713 8173
operacyjnej
Przep’fywy sr_odkow pienieznych z dziatalnosci 5542 1371 7994 1804
inwestycyjnej
F_’rzep’fywy'srodkow pienieznych z dziatalnosci 36 001 -8 908 9391 2346
finansowej
Razem przeptywy srodkéw pienieznych netto -37 461 -9 269 -30 546 -7 631
$rodki pieniezne na poczatek okresu 53 675 13 553 45 863 11 164
Srodki pieniezne na koniec okresu 16 216 3676 15 248 3824




Grupa Kapitatowa ZUE
Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2011 roku

Il SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ ZUE

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw
(dane w PLN)

Okres zakonczony Okres zakonczony
30/09/2011 30/09/2010
Przychody ze sprzedazy 389 741 806,63 237 196 744,70

Koszt wlasny sprzedazy

Zysk (strata) brutto na sprzedazy

Koszty zarzadu

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Skonsolidowany zysk (strata) netto

Catkowite dochody ogétem
Przypisane:

Akcjonariuszom jednostki dominujgcej
Akcjonariuszom mniejszoscowym
Liczba akciji

Zysk (strata) netto przypadajgca na akcje (w ztotych) (podstawowy

i rozwodniony)
Catkowity dochéd ogétem na akcje (ztotych)

363 372 765,44

212 828 465,63

26 369 041,19

24 368 279,07

12 559 304,91
1561 399,10
788 907,88

11 262 711,53
1255 044,17
683 947,34

14 582 227,50

13 676 664,37

2363 780,60 2670 944,16
3010 757,33 7 079 259,37
13 935 250,77 9 268 349,16
2749 703,20 2207 522,15
11 185 547,57 7 060 827,01
11 185 547,57 7 060 827,01
11 033 355,86 6 871 768,30
152 191,71 189 058,71
22 000 000 16 000 000
0,50 0,43

0,50 0,43
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Wartosci niematerialne

Wartos¢ firmy

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
Inwestycje w jednostkach zaleznych niekonsolidowane
Zaliczki przekazane na inwestycje w jednostkach
podporzadkowanych

Kaucje z tytutu umow o budowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Pozostate aktywa

Aktywa trwale razem

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
Kaucje z tytutu umow o budowe

Biezace aktywa podatkowe

Pozostate aktywa

Pozyczki udzielone

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Aktywa obrotowe razem

Aktywa razem

PASYWA

Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy

Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej
Zyski zatrzymane

Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom ZUE
Kapitat wtasny przypisany udziatom nie dajgcym kontroli
Razem kapital wiasny

Zobowigzania dtugoterminowe

Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe
Kaucje z tytutu umoéw o budowe

Pozostate zobowigzania finansowe

Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych
Rezerwa na podatek odroczony

Rezerwy dtugoterminowe

Przychody przysztych okreséw

Pozostate zobowigzania

Zobowigzania dtugoterminowe razem
Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania

Kaucje z tytutu umoéw o budowe

Krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe i inne zrodta
finansowania

Pozostate zobowigzania finansowe

Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych
Biezace zobowigzania podatkowe

Rezerwy krotkoterminowe

Pozostate zobowigzania

Zobowigzania krotkoterminowe razem
Zobowigzania razem

Pasywa razem

Stan na 30/09/2011

69 574 325,52

(dane w PLN)
Stan na 31/12/2010

57 882 395,09

4 651 067,94 6 091 039,92
17 324 013,66 17 853 655,93
31171 913,65 31171 913,65
0,00 23 500,00
655 099,68 5100,00
0,00 0,00
3095 292,40 3024 776,03
27 300 449,61 17 378 750,28
1139 286,65 1100 073,69
154 911 449,11 134 531 204,59
14 582 936,76 5507 478,12
229 052 523,37 219 769 297,82
341 865,89 1081 984,86
0,00 0,00

3269 991,63 3771 654,61

43 964,36 658 656,52
16 216 122,03 53 674 752,55
0,00 0,00

263 507 404,04

284 463 824,48

418 418 853,15

418 995 029,07

5500 000,00
85 360 680,68
75319 741,15

166 180 421,83

8 692 969,84

5500 000,00
85 360 680,68
64 286 385,29

155 147 065,97

8 540 778,13

174 873 391,67

163 687 844,10

12178 673,14
3 306 165,38
0,00

2640 117,69
35 347 750,41
8 670 289,16
0,00

0,00

10 301 991,76
2119 813,85
0,00

2 866 216,93
22 430 828,56
7 105 025,06
0,00

0,00

62 142 995,78

44 823 876,16

144 653 274,82
1961 101,14
29 504 856,74

0,00
3525 422,07
0,00
1757 810,93
0,00

145 305 556,61
1792 245,13
56 350 910,96

181 411,63
4116 040,29
161 011,00
2576 133,19
0,00

181 402 465,70

210 483 308,81

243 545 461,48

255 307 184,97

418 418 853,15

418 995 029,07
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Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitatach wlasnych
(dane w PLN)

. Kapitat wtasny
Nadwyzka ze rzvoadaiac
Kapitat sprzedazy akcji . przypacajacy Razem Kapitat
L g Zyski zatrzymane Razem udziatom
podstawowy powyzej wartosci . . wiasny
! - niesprawujgcym
nominalnej Kontroli
Stan na 1 stycznia 2011 roku 5500 000,00 85 360 680,68 64 286 385,29 155 147 065,97 8540 778,13 163 687 844,10
Zysk (strata) roku 0,00 11 033 355,86 11 033 355,86 152 191,71 11 185 547,57
Wyptata dywidendy 0,00 0,00 0,00 0,00
Stan na 30 wrzesnia 2011 5 500 000,00 85 360 680,68 75319 741,15 166 180 421,83 8692 969,84 174 873 391,67
Stan na 1 stycznia 2010 roku 4 000 000,00 0,00 47 479 794,28 51 479 794,28 8179 074,06 59 658 868,34
Korekty konsolidacyjne
Zysk (strata) roku 0,00 6 871 768,30 6 871 768,30 189 058,71 7 060 827,01
Wyptata dywidendy 0,00 0,00 0,00 0,00
Stan na 30 wrzesnia 2010 4000 000,00 0,00 54 351 562,58 58 351 562,58 8368132,77 66 719 695,35

roku
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Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

(dane w PLN)

Okres zakonczony  Okres zakonczony

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ 30/09/2011 30/09/2010
Zysk netto przed opodatkowaniem 13 935 250,77 9 268 349,16
Korekty o:

Amortyzacje 5897 205,55 5313 981,77
Zyski / (straty) z tytutu réznic kursowych -53 362,02 -485 927,36
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 965 357,30 5403 827,70
(Zysk) / strata ze zbycia inwestycji 387 196,80 212 653,99
Rozliczenie RMK z tytutu prowizji od kredytu 156 093,75 156 093,75
(Zysk) / strata z tytutu realizacji pochodnych instrumentéw finansowych 0,00 -379 067,79
Zmiana wyceny pochodnych instrumentéw finansowych 0,00

Wynik operacyjny przed zmianami w kapitale obrotowym 21287 742,15 19 489 911,22
Zmiana stanu naleznosci i kaucji z tytutu uméw o budowe -8 613 622,95 -136 972 614,20
Zmiana stanu zapaséw -9 075 458,64 -13 979 136,84
Zmiana stanu rezerw oraz zobowigzan z tytutu Swiadczen pracowniczych -69 775,62 315 243,28
Zmiana stgnu kaupji _z_tytu’fu u'm'c’>w o_budowe oraz zobowigzan, z wyjatkiem 218 612,81 112 015 157,08
pozyczek i kredytow i innych zrédet finansowania

Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych kosztow 462 450,02 -19 941 120,04
Zmiana stanu kwot naleznych klientom z tytutu uméw o budowe 0,00 0,00
Zmiana stanu otrzymanych zaliczek 0,00 0,00
Zmiana stanu $rodkow pienigznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania 0,00 0,00
Inne korekty 32 700,00 0,00
Zaptacony podatek/Zwrot podatku -161 011,00 6 359 232,00
SRODKI PIENIEZNE NETTO Z/ WYKORZYSTANE W DZIALALNOSCI

OPERACYJNEE 4081 636,77 -32 713 327,50
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ

w;i/}%{]ze sprzedazy warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow 5147 567,91 361 650,92
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych -12 310 601,60 -2 947 447,96
Whptywy ze sprzedazy inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne 0,00 0,00
Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne 0,00 0,00
sipérkz(?::;ié gx;rz/;(i;) aktywow finansowych w jednostkach zaleznych -649 999,68 0.00
Sprzedaz / (nabycie) aktywoéw finansowych w jednostkach stowarzyszonych 707 250,15 0,00
Nabycie aktywoéw finansowych dostepnych do sprzedazy 0,00 0,00
Udzielone pozyczki diugoterminowe 0,00 0,00
Pozyczki udzielone 650 000,00 0,00
Dywidendy otrzymane 0,00 0,00
Odsetki otrzymane 762 137,96 134 176,87
Rozliczenie instrumentéw finansowych — wydatki -181 753,07 -2 874 700,00
Srodki pieniezne przejete w ramach nabycia spétki zaleznej 0,00 0,00
Inne wplywy / (wydatki) inwestycyjne 333 599,57 -1 897 561,10
SRODKI PIENIEZNE NETTO Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ -5541 798,76 -7 223 881,27

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ
Kredyty i pozyczki otrzymane

32519 465,31

20 000 000,00

Sptaty kredytéw i pozyczek -62 503 015,73 -4 054 167,29
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego -3 861 318,84 -1 481 006,39
Odsetki zaptacone -2 155 999,89 -3 824 948,29
Inne wplywy / (wydatki) finansowe - dywidendy 0,00 -1 248 750,00
Wplywy netto z emisji akciji 0,00 0,00
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ -36 000 869,15 9 391 128,03
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO RAZEM -37 461 031,14 -30 546 080,74
Roéznice kursowe netto 2 400,62 -68 642,74

SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY NA POCZATEK OKRESU
SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY NA KONIEC OKRESU

53 674 752,55

45 862 742,91

16 216 122,03

15 248 019,43
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. INFORMACJA DODATKOWA DO SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Informacje ogéine

1.1 Informacje o jednostce

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa ZUE sktada sie z 3 spotek, w ktorej spotka ZUE S.A. jest podmiotem
dominujgcym wobec Przedsigbiorstwa Robdét Komunikacyjnych w Krakowie S.A. oraz Biura Inzynieryjnych Ustug
Projektowych Sp. z o.0.

ZUE Spoétka Akcyjna (do 21 kwietnia 2010 roku Zaktady Ustug Energetycznych i Komunikacyjnych grupa ZUE
S.A.) zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego z dnia 20 maja 2002 roku w Kancelarii Notarialnej
w Krakowie, Rynek Gtéwny 30 (Rep. A Nr 9592/2002). Siedzibg jednostki jest Krakéw. Aktualnie Spoétka jest
zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w Sgdzie Rejonowym w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy pod
numerem KRS 0000135388.

Przedsigbiorstwo Robot Komunikacyjnych w Krakowie Spoétka Akcyjna zostata utworzona na podstawie aktu
notarialnego z dnia 18 grudnia 2000 roku w Kancelarii Notarialnej w Warszawie, ul. Dluga 31, 00-238 (Rep. A Nr
26183/2000). Powstata w drodze komercjalizacji dotychczasowego Panstwowego Przedsiebiorstwa Robot
Kolejowych w Krakowie w Jednoosobowg Spoétke Skarbu Panstwa ze skutkiem od 01.01.2001 r. Siedzibg
jednostki jest Krakéw. Aktualnie Spoétka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w Sadzie
Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000150723.

Biuro Inzynieryjnych Ustug Projektowych Sp. z o0.0. 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). Siedzibg
jednostki jest Krakéw. Aktualnie Spodtka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w Sadzie
Rejonowym w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000332405.

Czas ftrwania dziatalno$ci poszczegolnych jednostek wchodzacych w skitad Grupy Kapitatowej jest
nieograniczony. Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek podporzadkowanych sporzadzone zostaty za ten
sam okres sprawozdawczy, co sprawozdanie jednostki dominujgcej, przy zastosowaniu spoéjnych zasad
rachunkowosci. Rokiem obrotowym dla spétki dominujacej oraz spotek wchodzgcych w skiad grupy jest rok
kalendarzowy.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, sktad organdéw zarzadczych i nadzorujgcych
jednostki dominujacej jest nastepujacy:

Zarzad:
Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu
Marcin Wisniewski Wiceprezes Zarzadu
Maciej Nowak Wiceprezes Zarzadu
Jerzy Czeremuga Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza:

Beata Jaglarz Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Mariusz Szubra Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Bogustaw Lipifski Cztonek Rady Nadzorczej

Magdalena Lis Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Korzeniowski Cztonek Rady Nadzorczej
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1.2 Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone w polskich ztotych (PLN). Polski zioty jest walutg
funkcjonalng i sprawozdawczg Spoétki. Dane w sprawozdaniach finansowych zostaty wykazane w ztotych.

2. Opis organizacji Grupy Kapitalowej ZUE oraz zmian w strukturze Grupy

2.1 Przedmiot dziatalnosci Grupy

Grupa Kapitalowa ZUE jest jednym z lideréw ogdlnopolskiego rynku budownictwa infrastruktury komunikacji
miejskiej oraz jednym z czotowych podmiotéw na rynku budownictwa infrastruktury komunikacji kolejowe;.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Grupy ZUE jest projektowanie oraz realizacja, w formule generalnego
wykonawstwa, kompleksowych ustug budowy i modernizacji linii tramwajowych oraz kolejowych, wraz
z infrastrukturg towarzyszaca.

Grupa Kapitalowa ZUE s$wiadczy rowniez kompleksowe ustugi w zakresie budowy, modernizacji systeméw
zasilania catej infrastruktury tramwajowej oraz budowy i modernizacji sieci trakcyjnej tramwajowej i kolejowe;j.
Przedmiot dziatalnosci Grupy obejmuje takze $wiadczenie ustug biezgcego utrzymania systemow infrastruktury
miejskiej (toréw, trakcji, systeméw zasilania, o$wietlenia).

Dodatkowo Grupa Kapitatowa ZUE realizuje ustugi budowy kompletnych systemow sieci elektroenergetycznych
w zakresie zarowno napie¢ S$rednich, jak i niskich, w szczegdlnosci w obiektach energetyki tramwajowe;j
i kolejowej.

W Grupie Kapitatowej ZUE S.A. pei role spoétki dominujgcej, koordynujgcej funkcjonowanie spétki zaleznej oraz
podejmujgcej dziatania zmierzajgce do optymalizacji kosztow operacyjnych Grupy Kapitatowej, miedzy innymi
poprzez koordynacje: polityki inwestycyjnej, kredytowej, zarzadzania finansami, prowadzenia procesow
zaopatrzenia materiatowego.

Ponadto, rolg ZUE S.A. jest takze kreowanie jednolitej polityki handlowej i marketingowej Grupy Kapitatowej oraz
promowanie potencjatu Grupy ZUE wsréd odbiorcow.

2.2 Jednostki podlegajace konsolidacji

Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku konsolidacji podlegaty nastepujace jednostki:

Udzialy na dzien

30 wrzesnia 31 grudnia 2010 30 wrzesnia Metoda
Nazwa jednostki Siedziba 2011 roku roku 2010 roku konsolidacji
Przedsigbiorstwo Robét
Komunikacyjnych Krakéw 85,00% 85,00% 85,00% Petna

w Krakowie S.A.

ZUE S.A. objeto kontrole nad Przedsigbiorstem Robo6t Komunikacyjnych w Krakowie S.A. w dniu 6 stycznia 2010
roku.

ZUE S.A. jest w posiadaniu udziatéw stanowigcych 34% cato$ci kapitatu podstawowego Biura Inzynieryjnych
Ustug Projektowych Sp. z 0.0. Ze wzgledu na nieistotny wptyw na sytuacje majgtkowg i finansowg danych
finansowych jednostki zaleznej BIUP Sp. z 0.0. nie podlega ona konsolidacji na dzien 30.09.2011 r.

2.3 Opis zmian w strukturze Grupy wraz ze wskazaniem ich skutkéw

W okresie 9 miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku nie wystagpity zadne zmiany w strukturze Grupy.
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3. Akcjonariusze Jednostki Dominujacej

Zgodnie z posiadanymi informacjami Akcjonariat jednostki Dominujgcej wedtug stanu na dzien 14 listopada
2011 roku przedstawiat sie nastepujaco:

Akcjonariusz Rodzaj akcji _ Liczba - % udzialu w kapitale Liczba gtlosow % udzial gtoséw
posiadanych akcji zakladowym na WZA na WZA
Wiestaw Nowak Zwykte 16 000 000 72,73 16 000 000 72,73
PKO BANKOWY OFE Zwykte 1126 144 5,12 1126 144 5,12
Pozostali Zwykte 4873 856 22,15 4 873 856 22,15
Razem Zwykte 22 000 000 100 22 000 000 100

4. Platforma zastosowanych Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej

4.1 Oswiadczenie o zgodnosci

Skrécone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ZUE obejmuje okres
9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2011 roku oraz dane poréwnywalne za 9 miesiecy zakonczonych
30 wrzesnia 2010 roku.

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone zostato przy zastosowaniu regulaciji
MSSF majgcych zastosowanie na 30 wrzesnia 2011 roku w ksztalcie zatwierdzonym przez Unig Europejska.

Sporzadzajac niniejsze skrécone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupa zastosowata
regulacje zawarte w MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczos¢ finansowa” stosujgc te same zasady dla okresu
biezgcego i porownywalnego.

Prezentowane skrécone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres Il kwartatéw 2011 roku
sporzadzone zostato zgodnie z wymogami obowigzujgcymi spétki publiczne.

Niniejsze skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz
ujawnien wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym, nalezy je czyta¢ fgcznie z rocznym sprawozdaniem
finansowym ZUE S.A oraz skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitatowej ZUE.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci w dajgcej sie przewidzie¢
przysziosci. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie istniejg zadne okolicznosci wskazujgce na
zagrozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez Spoétke.

4.2 Status zatwierdzenia Standardéow w UE

Nastepujgce zmiany do istniejgcych standardéw opublikowanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (,RMSR”) oraz zatwierdzone przez UE wchodzg w zycie w roku 2011:

e Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” - ograniczone zwolnienie jednostek stosujacych
MSSF po raz pierwszy z ujawniania informacji poréwnawczych zgodnie z MSSF 7, zatwierdzone w UE
w dniu 30 czerwca 2010 roku (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie
1 lipca 2010 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” — Ciezka hiperinflacja i usuniecie sztywnych
terminéw dla stosujgcych MSSF po raz pierwszy (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji” — transfery aktywéw finansowych
(obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych” — Uproszczenie wymogow
dotyczacych ujawnieh przez jednostki powigzane z panstwem oraz doprecyzowanie definicji jednostek
powigzanych, zatwierdzone w UE w dniu 19 lipca 2010 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw
rocznych poczawszy od 1 stycznia 2011 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja” — Klasyfikacja emisji praw poboru, zatwierdzone
w UE w dniu 23 grudnia 2009 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie
1 lutego 2010 roku lub po tej dacie),
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Zmiany do KIMSF 14 ,MSR 19 — Limit wyceny aktywéw z tytutu okreslonych $wiadczen, minimalne wymogi
finansowania oraz ich wzajemne zaleznosci” - przedptaty w ramach minimalnych wymogéw finansowania,
zatwierdzone w UE w dniu 19 lipca 2010 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub po tej dacie),

Interpretacja KIMSF 19 ,Regulowanie zobowigzan finansowych przy pomocy instrumentéw kapitatowych”
zatwierdzona w UE w dniu 23 lipca 2010 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub po tej dacie).

Zmiany do roznych standardéw i interpretacji ,Poprawki do MSSF (2010)"- dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF opublikowane w dniu 6 maja 2010 roku
(MSSF 1, MSSF 3, MSSF 7, MSR 1, MSR 27, MSR 34 oraz KIMSF 13) ukierunkowane giéwnie na
rozwigzywanie niezgodno$ci i uscislenie stownictwa zatwierdzone w UE w dniu 18 lutego 2011 roku
(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dniu lub po ich dacie - 1 lipca 2010
roku lub 1 stycznia 2011 roku w zaleznosci od standardu/interpretacii).

W ocenie Zarzagdu ZUE w/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miatyby istotnego wplywu na
sprawozdanie finansowe, jesli zostatyby zastosowane przez Grupe ZUE na dzien bilansowy.

4.3. Standardy i Interpretacje przyjete przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone przez UE

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie réznig sie obecnie w znaczacy sposdb od regulacji przyjetych
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych standardow, zmian
do standardow i interpretacji, ktére wedtug stanu na dzien 14 listopada 2011 r. nie zostaty jeszcze przyjete do
stosowania:

MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” Klasyfikacja i wycena zobowigzan finansowych (obowigzujacy
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

MSSF 12 ,Ujawnienia na temat zaangazowania w inne jednostki” (obowigzujgcy w odniesieniu do okresow
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

MSSF 13 ,Wycena wartosci godziwej” (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych
sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

MSR 27 (znowelizowany w roku 2011) ,Jednostkowe sprawozdania finansowe” (obowigzujgcy w odniesieniu
do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

MSR 28 (znowelizowany w roku 2011) ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych oraz wspdlne
przedsiewziecia” (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013
roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” - prezentacja skfadnikédw innych catkowitych
dochodoéw (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2012 roku lub po
tej dacie),

Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy” - Podatek odroczony: realizacja aktywdéw (obowigzujgcy
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2012 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” — poprawki do rachunkowosci $wiadczen po okresie
zatrudnienia (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2013 roku
lub po tej dacie).

W ocenie Zarzadu ZUE w/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miatyby istotnego wptywu na
sprawozdanie finansowe, jesli zostatyby zastosowane przez Grupe ZUE na dzien bilansowy.
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5. Istotne zasady rachunkowosci zastosowane w skonsolidowanym sprawozdaniu za okres
od 1 stycznia 2011 do 30 wrzes$nia 2011 roku

51 Podstawa sporzadzania

Skrécone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuaciji
dziatalnosci w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie istniejg
zadne okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej przez Spotke.

W niniejszym skréconym s$rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym przestrzegano tych samych
zasad rachunkowosci i metod obliczeniowych, co w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
sporzgdzonym na 31.12.2010 r. Dla potrzeb sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zastosowano nastepujgce zasady rachunkowosci w odniesieniu do nowych kwestii:

6. Dziatalnos¢ zaniechana

W okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku oraz w okresie 9 miesiecy zakornczonym 30 wrzesnia
2010 roku nie wystgpita dziatalno$¢ zaniechana w rozumieniu MSSF 5.

7. Sprawozdawczos$¢ dotyczaca segmentow dziatalnosci
Podstawowy podziat sprawozdawczosci Grupy ZUE oparty jest na segmentach branzowych.

Analizujgc obszary dziatalnosci w oparciu o zasady agregacji zgodnie z MSSF 8.12, Zarzad ZUE wyr6znit jeden
zagregowany segment sprawozdawczy Grupy: inzynieryjne ustugi budowlano-montazowe.

Organizacja i zarzgdzanie Grupy odbywa sie w obszarze wymienionego powyzej segmentu. Grupa stosuje
jednolitg polityke rachunkowos$ci dla wszystkich obszaréw dziatalno$ci w ramach wydzielonego segmentu
inzynieryjnych ustug budowlano-montazowych.
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8. Opis czynnikéw i zdarzen majacych znaczacy wptyw na wyniki finansowe Grupy
Kapitalowej ZUE za Ill kwartaty 2011 roku

Analiza wynikéw finansowych Grupy ZUE uzyskanych na koniec Ill kwartatu 2011 roku

W okresie 9 miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku Grupa Kapitalowa ZUE uzyskata przychody ze
sprzedazy w wysokosci 389 742 tys. PLN i byly wyzsze o 152545 tys. PLN od wartosci uzyskanej
w analogicznym okresie roku ubiegtego, co stanowi wzrost o 64%.

Koszt wiasny sprzedazy na koniec Ill kwartatu 2011 roku uksztattowat sie na poziomie 363 373 tys. PLN, co
stanowi wzrost 0 71% w poréwnaniu do kosztu wtasnego sprzedazy poniesionego w poréwnywalnym okresie
2010 roku.

Zysk brutto na sprzedazy na dzier 30 wrzesnia 2011 roku wynidst 26 369 tys. PLN, kiedy w analogicznym okresie
2010 roku Grupa osiggneta zysk brutto na sprzedazy w wysokosci 24 368 tys. PLN. Rentownos¢ brutto na
sprzedazy na koniec Ill kwartatu 2011 roku wyniosta 7%, podczas gdy wskaznik ten w analogicznym okresie 2010
roku osiggnat poziom 10%. Spadek rentownosci brutto jest wynikiem zwigkszonej konkurencji na rynku ustug
budowlano — montazowych, ktéra wymusza obnizenie marz na kontraktach przy wzroscie cen paliw, surowcow,
materiatow, a takze wzro$cie cen ustug podwykonawcow.

Koszty zarzadu na dzien 30 wrzesnia 2011 roku wyniosty 12 559 tys. PLN i byly one wyzsze o 1 297 tys. PLN od
wartosci okreslonej na 30 wrzesnia 2010 roku.

Pozostate przychody operacyjne na koniec Il kwartatu 2011 roku osiggnety wartos¢ 1 561 tys. PLN, co stanowi
wzrost 0 24% w poréwnaniu do poréwnywalnego okresu roku poprzedniego. Natomiast pozostate koszty
operacyjne w omawianym okresie wyniosty 789 tys. PLN i byly wyzsze o 15% od analogicznej wartosci na koniec
Il kwartatu 2010 roku.

Grupa Kapitalowa ZUE na dzien 30 wrzesnia 2011 roku osiggnetfa zysk na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci
14 582 tys. PLN. W poréwnywalnym okresie roku poprzedniego Grupa uzyskata nizszy zysk na dziatalnosci
operacyjnej (tj. 13 677 tys. PLN).

W omawianym okresie Grupa osiggneta zysk brutto w wysokosci 13 935 tys. PLN i byt 0 4 667 tys. PLN wyzszy
od zysku brutto osiggnietego w analogicznym okresie poprzedniego roku. Natomiast zysk netto na koniec Il
kwartatu 2011 roku uksztattowat sig¢ na poziomie 11 186 tys. PLN i byt wyzszy w stosunku do wyniku na koniec IlI
kwartatu roku ubiegtego o kwote 4 125 tys. PLN.

Suma bilansowa Grupy Kapitatowej ZUE osiggneta na dzien 30 wrzesnia 2011 roku poziom 418 419 tys. PLN
i byta nizsza o 576 tys. PLN od sumy bilansowej na koniec 2010 roku.

Aktywa trwate wzrosty o warto$¢ 20 380 tys. PLN, natomiast aktywa obrotowe zmalaty o warto$¢ 20 956 tys. PLN.

Wzrost aktywéw trwatych spowodowany byt przede wszystkim zwiekszeniem wartosci rzeczowych aktywow
trwatych o 11 692 tys. PLN w zwigzku z realizacjg programu inwestycyjnego, ktérego gtdwnym elementem jest
zakup nowego i odtworzenie istniejgcego specjalistycznego sprzetu budowlanego i kolejowego, oraz wzrostem
aktywow z tyt. podatku odroczonego o 9 922 tys. PLN.

Zapasy na koniec Ill kwartatu 2011 roku osiggnety wartos¢ 14 583 tys. PLN, co oznacza wzrost o0 9 075 tys. PLN
w porownaniu ze stanem na koniec 2010 roku. Wzrost zapasow jest typowy dla tego okresu, ktory jest w duzej
mierze okresem prowadzenia zaawansowanych prac budowlanych.

Warto$¢ kapitatu wtasnego na dzien 30 wrzesnia 2011 roku wzrosta o 7% w poréwnaniu do konca roku
poprzedniego i wyniosta 174 873 tys. PLN.

Zobowigzania dtugoterminowe Grupy na koniec Il kwartatu 2011 roku wzrosty o kwote 17 319 tys. PLN
w stosunku do stanu na koniec 2010 roku i osiggnety poziom 62 143 tys. PLN. Najwiekszg pozycje zobowigzan
dtugoterminowych stanowi rezerwa na podatek odroczony i wynosi 35 348 tys. PLN. Natomiast zobowigzania
krotkoterminowe na 30 wrzesnia 2011 roku zmalaty o wartosé¢ 29 081 tys. PLN w poréwnaniu do stanu na
31 grudnia 2010 roku i osiggnety poziom 181 402 tys. PLN. Najwiekszy spadek, wsrdéd zobowigzan
krotkoterminowych odnotowaty krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe i inne ZzZrédta finansowania (1j.
0 26 846 tys. PLN).

Do gtéwnych czynnikéw, ktére miaty wptyw na osiggniete wyniki w 2011 roku nalezy zaliczyc:
e Wazrost cen surowcoéw oraz paliw ptynnych

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

e Wzrost cen ustug swiadczonych przez podwykonawcoéw

W ramach realizowanych kontraktow Grupa ZUE zleca czg$é prac budowlano-montazowych podwykonawcom.
Wzrost cen surowcédw oraz paliw ptynnych skutkuje zwigkszeniem ponoszonych kosztéw dziatalnosci przez
przedsiebiorstwa z branzy budowlanej, a tym samym wptywa bezposrednio na wzrost cen $Swiadczonych ustug
przez podwykonawcow, a w konsekwencji na wyniki finansowe Grupy.

e Wzrost wynagrodzen

W Grupie ZUE — w $lad za zmianami rynkowymi — zaznaczyta sie presja w kierunku wzrostu poziomu
wynagrodzen, w szczegoélnosci w zakresie kadry technicznej wyzszego i Sredniego szczebla.

¢ Nieterminowe regulowanie zobowigzan wobec Grupy przez odbiorcow

Specyfika dziatalnosci prowadzonej przez Grupe ZUE polega na koniecznosci zaangazowania znaczgcego
kapitatu obrotowego na potrzeby realizowanych kontraktow ze wzgledu na relatywnie wysokg ich wartos¢ oraz
diugi czas ich realizacji. W zwigzku z tym nieterminowe wywigzywanie sie¢ odbiorcow z zobowigzan wobec Grupy
ma przetozenie na osiggane przez nig wyniki finansowe, gtdéwnie poprzez zwiekszone wykorzystanie
krétkoterminowego finansowania dtuznego.

e Wzrost wysokosci stép procentowych w Polsce

Grupa ZUE jest strong umoéw kredytowych i leasingowych opartych o zmienne stopy procentowe. W zwigzku
z tym ponosi ryzyko zmian stop procentowych zaréwno w odniesieniu do zaciggnietych kredytow, jak rowniez
w przypadku zaciggania nowego lub refinansowania istniejgcego zadtuzenia.

e Niestabilnos¢ kursu EUR/PLN

Grupa ZUE dokonuje czesci zakupdw importowanych oraz sprzedazy produktow i ustug w EUR, badz tez nabywa
produkty i ustugi od dostawcow, ktorzy wystawieni sg na ryzyko kursowe. Powoduje to wystepowanie
bezposrednio lub posrednio ryzyka kursowego, ktére moze mie¢ negatywny lub pozytywny wptyw na wyniki
finansowe osiggane przez Grupe.

9. Istotne zdarzenia w okresie Il kwartatlu 2011 roku oraz nastepujace po dniu bilansowym
Nowe kontrakty

W dniu 13 lipca 2011 roku konsorcjum w sktadzie ZUE S.A. (lider) oraz Elektrobudowa S.A. z siedzibg
w Katowicach (partner), zawarto z Miejskim Przedsigbiorstwem Komunikacyjnym w Poznaniu Sp. z 0.0. umowe
na wykonanie robét budowlanych w ramach zadania ,Budowa zajezdni tramwajowej Franowo w Poznaniu”.
Warto$¢ umowy netto: 208 805 897 PLN. Warto$¢ umowy netto przypadajgca ZUE S.A.: 107 927 272 PLN.
Termin realizacji przedmiotu umowy: 12 lipca 2013 roku.

W dniu 9 sierpnia 2011 roku ZUE S.A. zawarta z Infrastrukturg Euro Poznan 2012 Sp. z o. o. z siedzibg
w Poznaniu umowe na wykonanie prac budowlanych w ramach realizacji inwestycji pn. ,Przedtuzenie trasy
tramwajowej Poznanskiego Szybkiego Tramwaju (PST) do Dworca Zachodniego w Poznaniu”. Warto$¢ umowy
netto: 76 762 119,33 PLN. Termin realizacji przedmiotu umowy: 30 grudnia 2012 roku.

W dniu 22 sierpnia 2011 roku Przedsiebiorstwo Robdt Komunikacyjnych w Krakowie S.A., podmiot zalezny od
ZUE S.A., zawart z PKP Polskimi Liniami Kolejowymi S.A. z siedzibg w Warszawie umowe na wykonanie
przebudowy infrastruktury stacji Katowice w obrebie peronu 2,3,4 w ramach programu inwestycyjnego:
.Modernizacja uktadu torowego na liniach nr 1, 137, 139 i infrastruktury stuzgcej do obstugi podréznych w obrebie
stacji Katowice Osobowa”. Warto§¢ umowy netto: 49 575300 PLN. Termin realizacji przedmiotu umowy:
30 listopada 2012 roku.

Umowy o gwarancje kontraktowe

W dniu 26 sierpnia 2011 roku ZUE S.A. zawarta z Towarzystwem Ubezpieczeh Euler Hermes S.A. z siedzibg
w Warszawie aneks do umowy z dnia 20 czerwca 2007 roku o udzielanie gwarancji kontraktowych w ramach
limitu odnawialnego (z p6zniejszymi zmianami). Aneks wprowadza zamiane wysokosci przyznanego ZUE S.A.
limitu odnawialnego z 25 000 000 PLN na 35000 000 PLN oraz zmiane wysokosci pojedynczej gwarancji
z 6 000 000 PLN na 10 000 000 PLN. Pozostate warunki pierwotnej umowy nie ulegajg zmianie.

W dniu 22 wrzesnia 2011 roku ZUE S.A. wraz z Przedsigbiorstwem Robdt Komunikacyjnych w Krakowie S.A.,
podmiotem zaleznym od ZUE S.A., zawarly z HDI Asekuracjg Towarzystwem Ubezpieczehh S.A. z siedzibg
w Warszawie umowe ramowg o udzielanie gwarancji kontaktowych w ramach limitu odnawialnego. Maksymalna
przyznana wartos¢ limitu na gwarancje kontraktowe wynosi 25 000 000 PLN. Termin obowigzywania umowy:
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20 wrzesnia 2012 roku.
Umowy kredytowe

W dniu 23 sierpnia 2011 roku ZUE S.A. zawarta z Bankiem Millennium z siedzibg w Warszawie umowe o kredyt
rewolwingowy w wysokosci 15 000 000 PLN na okres od 23 sierpnia 2011 roku do 22 sierpnia 2012 roku. Kredyt
zostanie przeznaczony na finansowanie biezgcej dziatalnosci Spétki. Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowi cesja
wierzytelnosci z kontraktu. Oprocentowanie kredytu wynosi 1 miesieczny WIBOR + marza banku.

W dniu 29 wrzesnia 2011 roku ZUE S.A. zawarta z BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedziba Warszawie umowe
o kredyt odnawialny. Kredyt zostat uruchomiony na finansowanie oraz refinansowanie inwestycji: ,Budowa linii
tramwajowej tgczgcej ul. Brozka oraz Kampus UJ w Krakowie wraz z systemem sterowania ruchem i nadzoru”.
Warto$¢ udzielonego kredytu: 50 000 000 PLN. Oprocentowanie kredytu: 3 miesieczny WIBOR + marza banku.

Zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 10 pazdziernika 2011 roku Przedsigbiorstwo Robdt Komunikacyjnych w Krakowie S.A. podpisata Umowe
z PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. Centrum Realizacji Inwestycji w Warszawie Oddziat we Wroctawiu na zadanie
pn.: ,Odbudowa i modernizacja linii kolejowej E 30 i C- E 30 odcinek Legnica — Wroctaw — Opole — przebudowa
toru Nr 1 szlaku Jelcz Mitoszyce — Czernica Wroctawska wraz z torem Nr 1, 2 i 3 na stacji Czernica Wroctawska
na linii kolejowej C — E 30 nr 277 Opole Groszowice — Wroctaw Brochéw wraz z robotami towarzyszacymi” na
wartos¢ brutto 18,3 min PLN. Termin realizacji przedmiotu umowy: 30 listopada 2012 roku.

10. Czynniki ryzyka, ktére w ocenie Grupy Kapitatowej ZUE moga mie¢ wplyw na osiggane
przez nig wyniki finansowe

¢ Ryzyko zwigzane z sytuacja spoteczno-ekonomiczng w Polsce

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

¢ Ryzyko zwigzane z trafno$cig w oszacowaniu kosztow planowanych i realizowanych kontraktow

Ryzyko niedoszacowania cen kontraktow moze wystepowac w przypadku trudnych do zidentyfikowania na etapie
przygotowania przez Grupe ZUE oferty przetargowej prac niezbednych do wykonania zamowienia i objetych ceng
ryczattowg za ich wykonanie. Nie mozna w catosci wykluczyc¢ tego ryzyka, ktore moze z kolei wywrze¢ negatywny
wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe ZUE.

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

Dziatalnos¢ prowadzona przez Grupe ZUE wymaga niekiedy uzyskiwania decyzji administracyjnych, ktére
umozliwiajg realizacje projektow, przewidzianych m.in. przepisami prawa budowlanego lub prawa ochrony
Srodowiska. Nie mozna wykluczy¢ nieuzyskania powyzszych decyzji administracyjnych albo istothego
przedtuzenia postepowan dotyczacych ich wydania. Nie jest mozliwe rowniez wykluczenie ryzyka nieukonczenia
lub opdznienia w wykonaniu przez podmioty trzecie, prac niezbednych do rozpoczecia realizacji projektow przez
Grupe ZUE. Woystgpienie tych czynnikdw mogtoby skutkowaé niemoznoscig bgdz znacznym opdznieniem
realizacji projektow budowlanych, a w konsekwencji mie¢ istotny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

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

W ramach realizacji projektéw budowlanych, Grupa ZUE korzysta z ustug podwykonawcéw robét budowlanych.
Przepisy kodeksu cywilnego oraz prawa zamowien publicznych przewidujg solidarng odpowiedzialnosé
wykonawcy, ktéry zawart umowe z podwykonawcg za zaptate wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane
przez podwykonawce oraz solidarng odpowiedzialno$¢ czionkéw konsorcjum budowlanego wzgledem
zamawiajgcego za nalezyte wykonanie zobowigzan wynikajgcych z umoéw o zamowienie publiczne.

¢ Ryzyko zwigzane z mozliwoscig realizacji zabezpieczen ustanawianych na podstawie umoéw o roboty
budowlane, obowigzku zaptaty kar umownych, a takze sporéw sadowych z tym zwigzanych

Zawierane przez spotki z Grupy ZUE umowy o roboty budowlane przewidujg obowigzek ustanowienia
zabezpieczen nalezytego i terminowego wykonania przedmiotu umowy oraz usuniecia wad i usterek w postaci
kaucji badz gwarancji bankowej albo ubezpieczeniowej. Umowy te wprowadzajg réwniez kary umowne z tytutu
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przekroczenia terminu realizacji prac w nich okreslonych. Grupa ZUE nie moze wykluczy¢ ryzyka nie dotrzymania
terminéw wykonania przedmiotu zawartych uméw o roboty budowlane, a takze wykonania robét gwarancyjnych
zwigzanych z usuwaniem wad i usterek, co w konsekwencji wigze si¢ z prawem inwestora do wykorzystania ww.
zabezpieczen badz z zadaniem kar umownych. Grupa ZUE nie moze réwniez wykluczy¢ ryzyka zwigzanego
z ewentualnymi sporami dotyczgcymi nalezytego lub nieterminowego wykonania ww. uméw. Zrealizowanie sie
wspomnianych czynnikéw moze mie¢ negatywny wplyw na wyniki finansowe Grupy ZUE.

e Ryzyko zwigzane z gwarancjami zaptaty za roboty budowlane

Zgodnie z przepisami kodeksu cywilnego wykonawca robot budowlanych, ktéremu spétki wechodzace w skiad
Grupy ZUE Zzlecity realizacje projektu budowlanego, moze w kazdym czasie zgda¢ od poszczegdinych spotek
z Grupy, wystepujgcych jako zamawiajgcy, gwarancji zaptaty do wysokosci ewentualnego roszczenia z tytutu
wynagrodzenia wynikajacego z umowy oraz zlecen dodatkowych. Brak wystarczajgcej gwarancji zaptaty stanowi
przeszkode w wykonaniu rob6t budowlanych z przyczyn dotyczgcych Grupy ZUE i uprawnia wykonawce do
zgdania wynagrodzenia na podstawie art. 639 Kodeksu Cywilnego. Spowodowa¢ to moze wzrost kosztow
i opoOznienie realizacji projektow budowlanych lub wrecz uniemozliwi¢ ich realizacje, co moze mie¢ istotny
negatywny wptyw na sytuacje finansowg Grupy.

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

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

¢ Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nowych kontraktow

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

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

Prawo zamoéwien publicznych umozliwia podmiotom biorgcym udziat w przetargu sktadanie odwotania od
niezgodnych z prawem dziatan zamawiajgcego w sprawie wyboru wykonawcy lub skargi do sagdu na orzeczenia
wydane przez organ rozpoznajgcy odwotania wnoszone w postepowaniach o udzielenie zamdwien publicznych,
co w konsekwencji moze powodowac znaczne wydtuzenie terminu zawarcia umowy z inwestorem. Ponadto nie
jest réwniez mozliwe wykluczenie ryzyka stwierdzenia przez sad wyrzadzenia przez spotke z Grupy Kapitatowej
szkody w zwigzku z niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem zamodwienia publicznego, a w konsekwenciji
uprawomocnienia si¢ wyroku niemoznosci udzialu w postepowaniach o udzielenie zamdwien publicznych.
Zaistnienie ww. zdarzen mogtoby mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe ZUE.

¢ Ryzyko zwigzane z warunkami atmosferycznymi

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

11. Objasnienia dotyczace sezonowosci i cyklicznosci dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE

Dziatalno$¢ branzy budowlano-montazowej charakteryzuje sie sezonowoscig produkcji i sprzedazy. Podstawowe
czynniki majgce wptyw na poziom przychodéw i zyskéw w ciggu roku obrotowego to m.in.: warunki
atmosferyczne, rozklad harmonogramu ptatnosci oraz termin ogtaszania i rozstrzygania przetargéw na kontrakty.

Prace budowlane prowadzone przez Grupe ZUE zaréwno w zakresie infrastruktury miejskiej, jak i kolejowej nie
mogg by¢ prowadzone podczas niesprzyjajacych warunkéw atmosferycznych. Zatem w okresie zimowym, ze
wzgledu na zbyt niskg temperature powietrza oraz opady $niegu, dla zachowania reziméw technologicznych,
wiele robdt musi zosta¢ wstrzymanych lub ich realizacja ulega spowolnieniu.

Na zjawisko sezonowos$ci wptyw ma réwniez koncentracja prac inwestycyjnych i modernizacyjnych prowadzonych
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przez klientdéw na rynku budownictwa infrastruktury komunikacyjnej w sezonach wiosennym, letnim i jesiennym.

Dla zapewnienia przychodéw Grupa ZUE podejmuje dziatania marketingowe majgce na celu przygotowanie ofert
do przetargow. Jednak wydluzony proces ogtaszania, a potem rozstrzygania przetargéw moze mie¢ wptyw na
precyzyjne planowanie przychoddéw sprzedazy.

12. Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty dluznych i kapitalowych papierow
wartosciowych

W okresie objetym raportem zadna ze spétek wchodzgca w sktad Grupy Kapitatowej ZUE nie dokonywata emisiji,
wykupu oraz sptaty dtuznych papierow wartosciowych, jak rowniez wykupu oraz sptaty kapitatowych papierow
wartosciowych.

13. Informacja dotyczaca dywidendy

W dniu 27 czerwca 2011 roku odbylo sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ZUE S.A., ktdre
zdecydowato o przeznaczeniu zysku netto ZUE S.A. wynikajgcego z jednostkowego sprawozdania finansowego
sporzgdzonego na dzien 31.12.2010 r. w kwocie 15 636 435,20 PLN w cato$ci na kapitat zapasowy.

Zgodnie z uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy PRK w Krakowie S.A. z dnia 20 maja 2011 roku zysk
netto Przedsigbiorstwa Robdt Komunikacyjnych w Krakowie S.A. wykazany w sprawozdaniu finansowym za 2010
rok zostat przeznaczony w catosci na kapitat zapasowy.

14. Stanowisko Zarzadu odnos$nie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw, w swietle wynikéw zaprezentowanych w niniejszym sprawozdaniu w stosunku do
wynikéw prognozowanych

W Prospekcie Emisyjnym zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 10 sierpnia 2010 roku oraz
opublikowanym przez Spotke w dniu 20 sierpnia 2010 roku (Pkt. 7.2.3) Spoétka zamiescita prognoze
skonsolidowanych wynikéw finansowych za rok 2011. Prognoza ta zakladata uzyskanie:

e skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy w wysokosci 460,579 min PLN,
e skonsolidowanego zysku EBITDA w wysokosci 49,069 min PLN,

e skonsolidowanego zysku netto w wysokoéci 30,622 min PLN.

Spotka opublikowata korekte ww. prognozy skonsolidowanych wynikéw finansowych (ktéra jednoczesnie stata sie
nowg obowigzujgcg prognozg), raportem biezacym nr 48/2011 w dniu 14 listopada 2011 roku. Nowa prognoza
finansowa na rok 2011 zaktada uzyskanie:

e skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy w wysokosci 583,0 min PLN (+122,4 min PLN, tj. o 26,6%
wigcej w stosunku do pierwotnej prognozy),

e skonsolidowanego zysku EBITDA w wysokosci 35,9 min PLN (-13,2 min PLN, tj. o 26,8% mniej w stosunku
do pierwotnej prognozy),

e skonsolidowanego zysku netto w wysokosci 21,6 min PLN (-9,0 min PLN, tj. 29,4% mniej w stosunku do
pierwotnej prognozy).

Zarzad ZUE S.A. podtrzymuje aktualnie obowigzujgca prognoze wynikow finansowych na rok 2011.

Spotka bedzie monitorowata mozliwos¢é wykonania prognozy poprzez biezgce dokonywanie kontroli osigganych

wynikéw finansowych, przeptywow pienieznych, zaawansowania procesu realizacji poszczegélnych kontraktow.

W razie stwierdzenia mozliwosci odstepstwa od ktoérejkolwiek z prognozowanych wartosci o £10%, Spdtka
opublikuje niezwtocznie stosowny raport biezgcy.
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15. Zestawienie stanu akcji ZUE S.A. lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace ZUE S.A. na dzien przekazania raportu wraz ze wskazaniem zmian w stanie
posiadania w ciggu lll kwartatu 2011 roku

Osoba Funkcja petniona Liczba akcji Liczba gtosow % udziat Zamiany
w ZUE S.A. w posiadaniu na na WZA gtoséw na w posiadaniu
dzien 14.11.2011 r. WZA podczas Il
kwartatu 2011 r.
Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu 16 000 000 16 000 000 72,73% brak
Maciej Nowak Wiceprezes Zarzadu 3352 3352 0,02% Zakup 2 352 akcji
Magdalena Lis Czionek Rady 1642 1642 0,01% Zakup 1 642 akcji
Nadzorczej
Marcin Wisniewski Wiceprezes Zarzadu 681 681 0,00% brak
Jerzy Czeremuga Wiceprezes Zarzadu 136 136 0,00% brak

16. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce transakcje handlowe pomiedzy stronami powigzanymi:

(dane w PLN)

Naleznosci Zobowiazania
Stan na Stan na Stan na Stan na

30/09/2011 31/12/2010 30/09/2011 31/12/2010
BIUP 220 097,23 576,46 15 051,26 9 355,32
Wiestaw Nowak 0,00 0,00 0,00 1 500 000,00
Torbud Sp. z 0.0. w likiwdacji 0,00 1333,41 0,00 429 976,50
Ogotem 220 097,23 1 909,87 15 051,26 1939 331,82
(dane w PLN)

Przychody ze sprzedazy Koszty zakupu
Okres Okres Okres Okres

zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony

30/09/2011 30/09/2010 30/09/2011 30/09/2010
BIUP 252 788,24 42 610,09 185 580,68 161 304,59
Wiestaw Nowak 0,00 0,00 0,00 0,00
Torbud Sp. z 0.0. w likwidacji 6 728,04 27 223,12 17 609,16 1078 337,63

PER-BUD PW Sp. z 0.0.
w likwidacji 0,00 0,00 0,00 6 392,00
Ogotem 259 516,28 69 833,21 203 189,84 1246 034,22
(dane w PLN)
Pozyczki udzielone Przychody finansowe
Okres Okres

Stan Stan zakonczony zakonczony

na 30/09/2011 na 31/12/2010 30/09/2011 30/09/2010
BIUP 0,00 650 000,00 35 307,84 0,00
Torbud Sp. z 0.0. w likwidacji 0,00 0,00 712 410,85 0,00
Ogoétem 0,00 650 000,00 747 718,69 0,00
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(dane w PLN)

Pozyczki otrzymane Koszty finansowe
Okres Okres
Stan na zakonczony zakonczony
30/09/2011 Stan na 31/12/2010 30/09/2011 30/09/2010
Wiestaw Nowak 5 737 886,88 5 020 000,00 319 214,06 300 787,41
Torbud Sp. z 0.0. w likwidaciji 0,00 0,00 42 715,00 0,00
Ogoétem 5 737 886,88 5 020 000,00 361 929,06 300 787,41

Transakcje zakupowe ze spotkg BIUP Sp. z 0.0. sg zwigzane ze $wiadczeniem ustug projektowych dla Grupy
Kapitatowe;j.

Spotka ZUE S.A. udzielita pozyczki dla BIUP Sp. z 0.0. w wysokosci 650 tys. PLN z terminem spfaty do
30.11.2011 r. Oprocentowanie pozyczki w stosunku rocznym wynosito 3,5% powiekszone o WIBOR 3M.
Pozyczka zostata sptacona w dniu 27 wrzesnia 2011 roku.

Pozyczka Pana Wiestawa Nowaka na rzecz ZUE S.A. zostata udzielona na zasadach Umowy Podporzadkowania
w zwigzku z udzieleniem przez BRE Bank S.A. dla ZUE S.A. kredytu zgodnie z umowa nr 17/018/09/Z/IN.
W zwigzku z wczesniejszg sptatg kredytu zostat podpisany aneks do umowy pozyczki w dniu 30 wrzesnia 2011
roku zmieniajgcy warunki udzielonej pozyczki m.in. w zakresie terminu sptaty i stawki oprocentowania.

Z dniem 19.10.2010 r. PER-BUD Przedsiebiorstwo Wielobranzowe Sp. z o0.0. zostata postawiona w stan
upadiosci likwidacyjnej.

Z dniem 19.09.2011 r. TORBUD Spétka z 0.0. zostata wykreslona z Krajowego Rejestru Sgdowego.
Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane byty na warunkach rynkowych.

Kwoty nieuregulowanych ptatnosci nie sg zabezpieczone i zostang rozliczone w $rodkach pienieznych. Nie
udzielono i nie otrzymano zadnych gwarancji dotyczgcych wyzej wymienionych transakcji. W okresie
obrachunkowym nie ujeto kosztéw z tytutu naleznosci watpliwych i zagrozonych wynikajgcych z transakcji ze
stronami powigzanymi.

17. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia
2011 roku

Spotki Grupy Kapitatlowej ZUE nie sag strong postepowan dotyczacych zobowigzan lub wierzytelnosci, ktére
tacznie przekraczajg 10% kapitatéw wtasnych Spétki na dzien 30 wrzesnia 2011 roku.

18. Informacja na temat zmiany wartosci szacunkowych kwot podawanych w sprawozdaniu
rocznym

W raporcie za Ill kwartaty 2011 r. nie wystgpity istotne zmiany wartosci szacunkowych kwot podawanych
w sprawozdaniu rocznym.

19. Pozycje pozabilansowe

Zobowigzania warunkowe

(dane w PLN)

Stan na 30/09/2011 Stan na 31/12/2010
Gwarancje 253 195 355,24 208 095 045,20
Poreczenia 792 631,11 9 041 302,81
Weksle 309 527 392,03 68 570 057,26
Hipoteki 41 707 086,00 141 103 921,50
Zastawy 0,00 24 193 261,87
Postepowanie sgdowe 0,00 0,00
Zobowiagzania warunkowe 605 222 464,38 451 003 588,64
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Zobowigzania warunkowe z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen wekslowych to przede wszystkim gwarancje
wystawione przez towarzystwa ubezpieczeniowe na rzecz kontrahentow spétek Grupy Kapitatowej ZUE na
zabezpieczenie ich roszczen w stosunku do spotek Grupy z tytutu wykonywanych kontraktéw budowlanych. Jest
to alternatywny, w stosunku do zatrzymanych kaucji gwarancyjnych, sposdb zabezpieczenia ewentualnych
roszczen zleceniodawcédw z tytutu realizacji kontraktéw budowlanych.

Na wartos¢ hipotek sktada sie gtéwnie zabezpieczenie kredytu inwestycyjnego (umowa nr 07/164/11/Z/IN z dnia
28 czerwca 2011 roku zawarta pomiedzy ZUE S.A. a BRE Bank S.A.), dla ktérej zabezpieczenie stanowig:
weksel in blanco oraz hipoteka umowna tgczna do kwoty 35,4 min PLN.

Aktywa warunkowe
(dane w PLN)

Stan na 30/09/2011 Stan na 31/12/2010
Gwarancje 17 162 125,95 16 680 157,50
Weksle 3215 139,70 3252 162,03
Ogotem: 20 377 265,65 19 932 319,53

Aktywa warunkowe z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen stanowig gwarancje wystawione przez banki
i towarzystwa ubezpieczeniowe na rzecz kontrahentow spotek Grupy Kapitatowej ZUE w celu zabezpieczenia ich
roszczen z tytutu wykonywanych kontraktow budowlanych dla Grupy.
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IvV. KWARTALNA INFORMACJA FINANSOWA ZUE S.A.

Wybrane dane finansowe ze skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego

Zasady przyjete do przeliczania wybranych danych finansowych na euro:
Wartosc kursu

Wartos¢ kursu Wartos¢ kursu

Pozycje sprawozdawcze Przyjety kurs walutowy walutowego walutowego walutowego
IIl kwartat 2011 31 grudnia 2010  IIl kwartal 2010

Pozycje aktywow i pasywow Srednj k’ur.s obowigzujgcy 44112 3.9603 nie dotyczy
na dzien bilansowy

Pozycje rachunku zyskéw i strat Srednia arytmetyczna

oraz rachunku przeptywéw $rednich kurséw NBP

pienigznych ustalonych na ostatni dzien 4,0413 4,0044 4,0027
kazdego zakonczonego
miesigca okresu

Pozycja ,Srodki pienigzne na Sredni kurs obowigzujgcy

poczatek okresu” oraz ,Srodki na dzien bilansowy 44112 3,9603 3,9870

pieniezne na koniec okresu” w
rachunku przeptywow pienigznych

Podstawowe pozycje jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej w przeliczeniu na euro:

Stan na 30.09.2011

Stan na 31.12.2010

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Aktywa trwate 141 460 32 068 121 542 30 690
Aktywa obrotowe 228 271 51 748 225998 57 066
Aktywa razem 369 731 83 816 347 540 87 756
Kapitat wtasny 163 869 37 148 153 977 38 880
Zobowigzania dtugoterminowe 44 107 9999 28 021 7076
Zobowigzania krétkoterminowe 161 755 36 669 165 542 41 800
Pasywa razem 369 731 83 816 347 540 87 756

Podstawowe pozycje jednostkowego sprawozdania z catkowitych dochoddw w przeliczeniu na euro:

Okres zakonczony 30.09.2011

Okres zakonczony 30.09.2010

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 312 661 77 366 186 594 46 617
Koszt wlasny sprzedazy 291 235 72 065 167 877 41941
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 21 426 5301 18 717 4676
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 13 950 3452 13 070 3265
Zysk (strata) brutto 12 831 3175 8 130 2031
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 9 892 2448 6 428 1 606

Podstawowe pozycje jednostkowego sprawozdania z przeptywow pienigznych w przeliczeniu na euro:

Okres zakonczony 30.09.2011

Okres zakonczony 30.09.2010

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Przeplyvyy §rodkow pienigznych z dziatalnosci 555 137 26 977 -6 740
operacyjnej
_Przeplywy_ srpdkow pienigznych z dziatalnosci 5646 1397 3440 -859
inwestycyjnej
F_’rzep’fywy_srodkow pienieznych z dziatalnosci 27 028 6688 10 135 2532
finansowej
Przeplywy srodkéw pienieznych netto, razem -32 119 -7 948 -20 282 -5 067
Srodki pieniezne na poczatek okresu 32 204 8132 22 159 5394
Srodki pieniezne na koniec okresu 88 20 1877 471
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Jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Przychody ze sprzedazy
Koszt wlasny sprzedazy

Zysk (strata) brutto na sprzedazy

Koszty zarzadu
Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dzialalnosci operacyjnej

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto

Catkowite dochody ogétem

Liczba akcji

Zysk (strata) netto przypadajgca na akcje (w ztotych) (podstawowy
i rozwodniony)

Catkowity dochdd (strata) ogétem na akcje (w ztotych)

Okres 9 miesiecy

(dane w PLN)

Okres 9 miesiecy

zakonczony zakonczony
30/09/2011 30/09/2010
312 661 139,60 186 594 795,77
291 234 986,55 167 877 395,89

21 426 153,05

18 717 399,88

7 458 777,28 5599 700,71
273 865,16 527 601,47
291 371,20 574 950,67

13 949 869,73 13 070 349,97

1222 811,26 1 904 660,99
2341 589,67 6 845 038,25
12 831 091,32 8129 972,71
2 938 614,07 1701 609,74
9 892 477,25 6 428 362,97
9 892 477,25 6 428 362,97
22 000 000 16 000 000
0,45 0,40

0,45 0,40
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Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA

Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate

Wartosci niematerialne

Inwestycje w jednostkach podporzgdkowanych
Zaliczki na inwestycje w jednostach podporzgdkowanych
Kaucje z tytutu umoéw o budowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Pozostate aktywa

Aktywa trwate razem

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
Kaucje z tytutu uméw o budowe

Biezgce aktywa podatkowe

Pozostate aktywa

Pozyczki udzielone

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa obrotowe razem

Aktywa razem

PASYWA

Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy

Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalej
Zyski zatrzymane

Razem kapitat wtasny

Zobowiagzania dtugoterminowe
Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe
Kaucje z tytutu uméw o budowe

Pozostate zobowigzania finansowe
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych
Rezerwa na podatek odroczony

Rezerwy dtugoterminowe

Przychody przysztych okresow

Pozostate zobowigzania

Zobowiazania dtugoterminowe razem
Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania
Kaucje z tytutu uméw o budowe
Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe
Pozostate zobowigzania finansowe
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych
Biezace zobowigzania podatkowe

Rezerwy krotkoterminowe

Pozostate zobowigzania

Zobowiazania kréotkoterminowe razem
Zobowiazania razem

Pasywa razem

Stan na 30/09/2011

(dane w PLN)

Stan na 31/12/2010

32 828 023,70
1811 174,53
78 950 318,68
0,00

3092 961,45
24 342 530,00
434 967,50
141 459 975,86

13 664 864,11
211 494 527,03
335 607,47
0,00

2 643 437,95
43 964,36

88 281,94

228 270 682,86
369 730 658,72

23 687 551,12
2091 158,41
78 300 319,00
0,00

3024 776,03
14 006 942,65
431 721,86
121 542 469,07

3248 490,72
187 333 640,94
646 758,62
0,00

1905 878,92
658 656,52

32 204 201,71
225997 627,43
347 540 096,50

5500 000,00
85 360 680,68
73 008 706,73

163 869 387,41

9 296 284,28
2 836 060,37
0,00

115 828,71

27 403 611,00
4 454 782,47
0,00

0,00

44 106 566,83

131 091 741,85
1 060 004,76
26 859 064,61
0,00

1582 296,66
0,00

1161 596,60
0,00

161 754 704,48
205 861 271,31
369 730 658,72

5500 000,00
85 360 680,68
63 116 229,48

153 976 910,16

8 484 594,17
1899 089,65
0,00

104 720,31
14 129 409,58
3403 545,38
0,00

0,00

28 021 359,09

115 049 135,63
904 641,16

47 978 985,26
0,00

1365 749,48
0,00

243 315,72
0,00

165 541 827,25
193 563 186,34
347 540 096,50
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Jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitatach wiasnych
(dane w PLN)

Nadwyzka ze
Kapitat sprzt.ad_azy akc,j' . Zyski zatrzymane Razem
podstawowy powyzej wartosci
nominalnej
Stan na 1 stycznia 2011 roku 5500 000,00 85 360 680,68 63 116 229,48 153 976 910,16
Zysk (strata) roku 0,00 0,00 9892 477,25 9892 477,25
Wyptata dywidendy 0,00 0,00 0,00
Stan na 30 wrzesnia 2011 roku 5500 000,00 85 360 680,68 73 008 706,73 163 869 387,41
Stan na 1 stycznia 2010 roku 4 000 000,00 0,00 47 479 794,28 51479 794,28
Zysk (strata) roku 0,00 0,00 6428 362,97 6428 362,97
Wyptata dywidendy 0,00 0,00 0,00 0,00
Stan na 30 wrzesnia 2010 roku 4000 000,00 0,00 53 908 157,25 57908 157,25
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Jednostkowe sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ
Zysk przed opodatkowaniem

Korekty o:

Amortyzacje

Zyski / (straty) z tytutu réznic kursowych

Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)

(Zysk) / strata ze zbycia inwestycji

Rozliczenie RMK z tytutu prowizji od kredytu

(Zysk) / strata z tytutu realizacji pochodnych instrumentéw finansowych
Zmiana wyceny pochodnych instrumentéw finansowych

Wynik operacyjny przed zmianami w kapitale obrotowym

Zmiana stanu naleznosci i kaucji z tytutu uméw o budowe

Zmiana stanu zapaséw

Zmiana stanu rezerw oraz zobowigzan z tytutu $wiadczen pracowniczych

Zmiana stanu kaucji z tytutu umow o budowe oraz zobowigzan, z wyjatkiem
pozyczek i kredytoéw i innych zrédet finansowania

Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych kosztéw

Zmiana stanu kwot naleznych klientom z tytutu umoéw o budowe

Zmiana stanu otrzymanych zaliczek

Zmiana stanu $rodkéw pienieznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania
Inne korekty

Zaptacony podatek/Zwrot z podatku

SRODKI PIENIEZNE NETTO Z/ WYKORZYSTANE

W DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ
Whplywy ze sprzedazy warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych

Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych
Whptywy ze sprzedazy inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne
Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne

Sprzedaz / nabycie) aktywow finansowych w jednostkach zaleznych
Sprzedaz / (nabycie) aktywow finansowych wycenianych

przez rachunek zyskow i strat

Nabycie aktywoéw finansowych dostepnych do sprzedazy

Udzielone pozyczki dtugoterminowe

Pozyczki udzielone

Dywidendy otrzymane

Odsetki otrzymane

Rozliczenie instrumentéw finansowych — wydatki

Inne wplywy / (wydatki) inwestycyjne

SRODKI PIENIEZNE NETTO Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ
Kredyty i pozyczki otrzymane

Sptaty kredytéw i pozyczek

Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego

Odsetki zaptacone

Inne wplywy / (wydatki) finansowe - dywidendy

Whptywy netto z emisji akgji

PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO RAZEM

Réznice kursowe netto

SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY NA POCZATEK OKRESU

SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY NA KONIEC OKRESU

Okres zakonczony

(dane w PLN)

Okres zakonczony

30/09/2011 30/09/2010
12 831 091,32 8129 972,71
2216 810,31 1760 221,87
-54 056,89 217131
1596 234,43 5303 124,55
27 537,64 289 031,04
156 093,75 156 093,75
0,00 -379 067,79
0,00 0,00

16 773 710,56

15 261 547,44

-23 917 920,36
-10 416 373,39
2197 173,55

16 659 827,61

-137 567 693,19
-13 758 915,04
223 213,91

105 400 491,13

-740 804,67 -3 852 649,05
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 7 317 216,00

555 613,30 -26 976 788,80
3733 686,82 289 300,00
-9 830 524,94 -988 579,00
0,00 0,00

0,00 0,00

-649 999,68 0,00
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

650 000,00 0,00
0,00 0,00

450 807,84 134 176,87
0,00 -2 874 700,00

0,00 0,00

-5 646 029,96 -3439 802,13

25549 950,50
-49 033 500,92
-1 781 570,69
-1 763 136,05
0,00

0,00

20 000 000,00
-4 054 167,29
-837 934,00
-3724 245,14
-1 248 750,00
0,00

-27 028 257,16

10 134 903,57

-32 118 673,82

-20 281 687,36

2 754,05 -652,68
32204 201,71 22 158 851,36
88 281,94 1876 511,32
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V. DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA DO SKROCONEGO
JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZUE S.A.

Analiza wynikéw finansowych ZUE S.A. uzyskanych na koniec lll kwartatu 2011 roku

W okresie 9 miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku ZUE S.A. uzyskata przychody ze sprzedazy
w wysokosci 312 661 tys. PLN, co stanowi wzrost 0 68% w stosunku do analogicznego okresu roku 2010.

Koszt wtasny sprzedazy na koniec Il kwartatu 2011 roku uksztattowat sie na poziomie 291 235 tys. PLN i wzrést
0 73% w stosunku do kosztu wtasnego sprzedazy poniesionego w poréwnywalnym okresie 2010 roku.

Zysk brutto na sprzedazy w okresie 9 miesigcy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku wynidst 21 426 tys. PLN
i jesto 2 709 tys. PLN wyzszy od zysku brutto na sprzedazy osiggnigtego na koniec Il kwartatu 2010 roku.

Koszty zarzadu na dzien 30 wrzesnia 2011 roku wyniosty 7 459 tys. PLN i wzrosty o kwote 1 859 tys. PLN
w poréwnaniu do wysokosci kosztéw zarzadu na 30 wrzeénia 2010 roku.

Pozostate przychody operacyjne na koniec Il kwartatu 2011 roku osiggnety wartos¢ 274 tys. PLN, co stanowi
spadek o 254 tys. PLN w poréwnaniu do analogicznej wartosci na koniec Il kwartatu 2010 roku. Natomiast
pozostate koszty operacyjne na dzien 30 wrzesnia 2011 roku wyniosty 291 tys. PLN i byly nizsze o 284 tys. PLN
od poréwnywalnej wartosci uzyskanej na 30 wrzesnia 2010 roku.

ZUE S.A. w okresie 9 miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2011 roku odnotowata zysk na dziatalnosci operacyjnej
w wysokosci 13 950 tys. PLN, co stanowi wzrost o 880 tys. PLN w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego.

Przychody finansowe na koniec |1l kwartatu 2011 roku wyniosty 1 223 tys. PLN, co stanowi spadek o 682 tys. PLN
w stosunku do wartosci uzyskanej na koniec Ill kwartatu 2010 roku. Natomiast koszty finansowe w omawianym
okresie roku 2011 wyniosty 2 342 tys. PLN i byty nizsze o 4 503 tys. PLN w stosunku do analogicznego okresu
roku 2010. Spadek kosztow finansowych zwigzany jest szczegdlnie ze zmniejszeniem wartosci odsetek od
kredytu inwestycyjnego przeznaczonego na czesciowg zaptate ceny z tyt. nabycia 85% akcji Przedsiebiorstwa
Robot Komunikacyjnych w Krakowie S.A.

Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku ZUE S.A. osiggneta zysk brutto w wysokosci 12 831 tys. PLN, ktory jest wyzszy
od zysku brutto osiggnietego w okresie porownywalnym roku poprzedniego o 4 701 tys. PLN. Natomiast zysk
netto w omawianym okresie uksztattowat sie na poziomie 9 892 tys. PLN i jest wyzszy w stosunku do wyniku roku
poprzedniego o kwote 3 464 tys. PLN.

Suma bilansowa Spoétki osiggneta na koniec Il kwartatu 2011 roku poziom 369 731 tys. PLN i byla wyzsza
022 191 tys. PLN od sumy bilansowej na koniec 2010 roku, co stanowi wzrost o 6%.

W okresie 9 miesiecy zakornczonym 30 wrze$nia 2011 roku aktywa trwate wzrosty o wartos¢ 19 918 tys. PLN
i osiggnety poziom 141 460 tys. PLN. Wzrost aktywow trwatych spowodowany byt nabyciem rzeczowych aktywow
trwatych na kwote 9 831 tys. PLN oraz wzrostem aktywow z tyt. podatku odroczonego o 10 336 tys. PLN.

Aktywa obrotowe na dzien 30 wrzesnia 2011 roku wzrosty o kwote 2 273 tys. PLN w stosunku do stanu na koniec
ubiegtego roku i wyniosty 228 271 tys. PLN. Warto$¢ zapaséw na dzien 30 wrzesdnia 2011 roku wyniosta 13 665
tys. PLN (tj. wzrost 0 10 416 tys. PLN w poréwnaniu do stanu na koniec roku 2010). Wysoki stan zapasoéw jest
typowy dla tego okresu, ktéry jest w duzej mierze okresem prowadzenia zaawansowanych prac budowlanych.

Zmiana w kapitatach wtasnych Spéiki na dzien 30 wrzesnia 2011 roku o kwote 9 892 tys. PLN w poréwnaniu do
stanu na 31 grudnia 2010 roku spowodowana jest wzrostem zyskow zatrzymanych.

Zobowigzania diugoterminowe na koniec Il kwartatu 2011 roku wzrosty o 16 085 tys. PLN w poréwnaniu do stanu
na koniec roku ubiegtego. Najwieksza pozycje zobowigzan dtugoterminowych stanowi rezerwa na podatek
odroczony i wynosi 27 404 tys. PLN. Natomiast zobowigzania krotkoterminowe na koniec omawianego okresu
uksztattowaty sie na poziomie 161 755 tys. PLN, co stanowi spadek o 3 787 tys. PLN w poréwnaniu do konhca
roku poprzedniego. Najwiekszy spadek wsrdd zobowigzan krétkoterminowych odnotowaly krétkoterminowe
pozyczki i kredyty bankowe (o 21 120 tys. PLN). Najwiekszg pozycje zobowigzan krétkoterminowych stanowig
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania i wynoszg 131 092 tys. PLN.

Powyzej omoéwione wyniki Spétki wykazaty typowe tendencje dla branzy budowlanej w 2011 roku. Duza
konkurencja na rynku ustug budownictwa kolejowego i miejskiego wptywa na obnizanie cen kontraktowych, co
przy rosngcych jednoczesnie kosztach surowcéw i materiatdw, ustug obcych oraz wynagrodzen wptywa na
spadek rentownosci projektéw w poréwnaniu z rokiem 2010.
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Transakcje z podmiotami powigzanymi

W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce transakcje handlowe pomiedzy stronami powigzanymi:

PRK w Krakowie S.A.

BIUP Sp. z o0.0.
W. Nowak
Ogétem

PRK w Krakowie S.A.

BIUP Sp. z o0.0.
W. Nowak
Ogétem

BIUP Sp. z o0.0.
Ogotem

W.Nowak
Ogétem

(dane w PLN)

Naleznosci Zobowigzania
Stan na Stan na Stan na Stan na
30/09/2011 31/12/2010 30/09/2011 31/12/2010
68 011,45 6 638 024,91 4 264 335,54 6 371 498,27
220 097,23 390,41 0,00 1 047,22
0,00 0,00 0,00 1500 000,00
288 108,68 6 638 415,32 4 264 335,54 7 872 545,49

Przychody ze sprzedazy

(dane w PLN)
Koszty zakupu

Okres Okres
zakonczony zakonczony Okres zakonczony Okres zakonczony
30/09/2011 30/09/2010 30/09/2011 30/09/2010
567 515,88 2629 089,90 7 308 450,19 6 775 669,72
185 232,67 3 850,00 112 413,65 151 999,37
0,00 0,00 0,00 0,00
752 748,55 2632 939,90 7 420 863,84 6 927 669,09

Pozyczki udzielone

(dane w PLN)
Przychody finansowe

Stan na Stan na Okres zakonczony Okres zakonczony
30/09/2011 31/12/2010 30/09/2011 31/03/2010
0,00 650 000,00 35 307,84 0,00
0,00 650 000,00 35 307,84 0,00

Pozyczki otrzymane

(dane w PLN)
Przychody/koszty finansowe

Stan na Stan na Okres zakonczony Okres zakonczony
30/09/2011 31/12/2010 30/09/2011 30/09/2010
5 737 886,88 5 020 000,00 319 214,06 300 787,41
5 737 886,88 5 020 000,00 319 214,06 300 787,41

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane byty na warunkach rynkowych.

W zakresie transakcji ZUE S.A. z PRK w Krakowie S.A. wymieni¢ nalezy:

e  Ustugi budowlano-montazowe:
e Umowa Podwykonawcza z dnia 02.12.2009 r.

— Wykonanie robdét budowlanych modernizaciji

infrastruktury kolejowej stacji i szlakéw w obszarze LCS Ciechanéw, Odcinek Swiercze — Ciechanéw od
km 70,780 do km 99,450. LOT A — stacje: Gasocin, Ciechanéw. LOT B — szlaki: Swiercze — Gasocin,
Gasocin — Ciechandéw” — roboty podtorowe i odwodnieniowe na stacjach Gasocin i Ciechandw;
e Umowa Podwykonawcza nr 01-02-01-00041/02 (02/GOLIKOWKA/2010) z dnia 02.02.2010 r.,Budowa
linii tramwajowej KST etap IIA: Rondo Grzegodrzeckie — Most Kotlarski — Klimeckiego — ul. Lipska wraz
z przebudowg pasa drogowego i budowa ul. Kuklinskiego oraz budowa estakady w ciggu ulic
Nowohuckiej i Powstancow Wielkopolskich” i Aneks z dnia 27.10.2010 r. do Umowy Podwykonawczej nr

01-02-01-00041/02 z dnia 02.02.2010 r.;

e Umowa nr 132/ZUE/2010 z dnia 08.11.2010 — Wykonanie zadaszen platform przystankowych z zespole
"Metro Ratusz - Arsenat " i "Park Praski" w ciggu trasy trawajowej W-Z w Warszawie;

. obstuga diagnostyczna i naprawa pojazdéw mechanicznych;
e ustugi sprzetowo-transportowe;

e  produkcja konstrukcji stalowych;
e czynsze za wynajem pomieszczen biurowych oraz optaty za ustugi telefoniczne na podstawie uméw:
e umowa najmu zawarta w dniu 07.04.2010 r. pomiedzy PRK S.A. a BIUP Sp. z0.0,;
e umowa hajmu z dnia 14.12.2010 r. zawarta pomiedzy PRK S.A. a ZUE S.A;;

e Oddelegowanie do pracy pracownikéw PRK S.A. do ZUE S.A;;

e  Optaty za kursy jezykowe i BHP dla pracownikow.
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Transakcje ze spétkg BIUP Sp. z o0.0. sg zwigzane ze $wiadczeniem ustug projektowych, ploterskich
i skanerskich.

Spotka ZUE S.A. udzielita pozyczki dla BIUP Sp. z 0.0. w wysokosci 650 tys. PLN z terminem sptaty do
30.11.2011 r. Oprocentowanie pozyczki w stosunku rocznym wynosito 3,5% powiekszone o WIBOR 3M.
Pozyczka zostata sptacona w dniu 27 wrze$nia 2011 roku.

Pozyczka Pana Wiestawa Nowaka na rzecz ZUE S.A. zostata udzielona na zasadach Umowy Podporzadkowania
w zwigzku z udzieleniem przez BRE Bank S.A. dla ZUE S.A. kredytu zgodnie z umowa nr 17/018/09/Z/IN.
W zwigzku z wczesniejszg sptatg kredytu zostat podpisany aneks do umowy pozyczki w dniu 30 wrzesnia 2011
roku zmieniajgcy warunki udzielonej pozyczki m.in. w zakresie terminu spfaty i stawki oprocentowania.

Pozycje pozabilansowe
Zobowigzania warunkowe
(Dane w PLN)

Stan na dzien Stan na dzien

Wyszczegolnienie 30/09/2011 31/12/2010

Gwarancje 209 813 929,49 172 432 642,99
Poreczenia 792 631,11 341 302,81
Weksle 291 511 657,97 43 267 150,58
Hipoteki 41 707 086,00 141 103 921,50
Zastawy 0,00 24 193 261,87
Postepowanie sgdowe 0,00 0,00
Razem zobowigzania warunkowe 543 825 304,57 381 338 279,75

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

Na wartos¢ hipotek sklada sie gtéwnie zabezpieczenie kredytu inwestycyjnego (umowa nr 07/164/11/Z/IN z dnia
28 czerwca 2011 roku zawarta pomiedzy ZUE S.A. a BRE Bank S.A.), dla ktérej zabezpieczenie stanowig:
weksel in blanco oraz hipoteka umowna tgczna do kwoty 35,4 min PLN.

Aktywa warunkowe
(Dane w PLN)

Stan na dzien Stan na dzien
Wyszczegolnienie 30/09/2011 31/12/2010
Gwarancje 41 978 660,61 16 680 157,50
Weksle 35 447,20 111 339,81
Razem aktywa warunkowe 42 014 107,81 16 791 497,31

Aktywa warunkowe z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen stanowig gwarancje wystawione przez banki
i towarzystwa ubezpieczeniowe na rzecz kontrahentow ZUE S.A. w celu zabezpieczenia ich roszczen z tytutu
podwykonawstwa ustug budowlanych dla Spétki.

31



Grupa Kapitatowa ZUE

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2011 roku

Sprawozdanie sporzadzita:

Barbara Stepak — Gtéwna Ksiegowa

Sprawozdanie przedstawit Zarzagd w skfadzie:

Wiestaw Nowak — Prezes Zarzadu

Marcin Wisniewski — Wiceprezes Zarzgdu

Maciej Nowak — Wiceprezes Zarzadu

Jerzy Czeremuga — Wiceprezes Zarzadu

Krakéw, dnia 14 listopada 2011 roku
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