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ksh

ZUE S. A. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 0000135388, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia
w Krakowie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, kapitat zaktadowy
5 757 520,75 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot dominujgcy Grupy Kapitatowej ZUE.

Biuro Inzynieryjnych Ustug Projektowych Sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000332405, akta rejestrowe prowadzone przez Sad
Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, kapitat zaktadowy 2 017 850 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE.

Railway Technology International Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000397032, akta rejestrowe prowadzone przez Sgd Rejonowy dla
Krakowa — Srodmiescia 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. Kapitat zakladowy
25 000 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 do
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000160302, akta rejestrowe prowadzone sg przez
Sad Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, kapitat zakladowy 2 170 000 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od BIUP.

Biuro Projektow Kolejowych w Gdansku Sp. z o.0. w likwidacji z siedzibg w Gdansku, wpisana do
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000273363, akta rejestrowe prowadzone s3 przez
Sad Rejonowy Gdansk-Pdéinoc, VII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, kapitat
zaktadowy 1 000 000 PLN, wptacony w catosci.

Jednostka stowarzyszona.

Raliway gft Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000532311, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla Krakowa —
Srédmiescia w Krakowie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, kapitat zaktadowy
5 000 PLN, wptacony w catosci.

Grupa Kapitatowa ZUE, w sktad ktérej na dzien bilansowy wchodza: ZUE S.A., Biuro Inzynieryjnych
Ustug Projektowych Sp. z o.0., Railway Technology International Sp. z o0.0., Biuro Projektéw
Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0., Railway Technology International Germany GmbH.

Ztoty polski

Euro

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

Dane o wysokosci kapitatéw zaktadowych sg podane wedtug stanu na dzier 31 marca 2015 roku.
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ZATWIERDZENIE SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Niniejsze skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2015
roku zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad ZUE w dniu 14 maja 2015 roku.

Wiestaw Nowak — Prezes Zarzadu

Marcin Wisniewski — Wiceprezes Zarzadu

Jerzy Czeremuga — Wiceprezes Zarzadu

Maciej Nowak — Cztonek Zarzadu

Anna Mroczek — Czionek Zarzadu

Arkadiusz Wiercinski — Cztonek Zarzgdu

Krakéw, 14 maja 2015 roku
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I WYBRANE DANE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ ZUE

Zasady przyjete do przeliczania wybranych danych finansowych na euro:

Wartos¢ kursu

Pozycje sprawozdawcze Przyjety kurs walutowy

walutowego

31 marca 2015

Wartos¢ kursu
walutowego
31 grudnia 2014

Wartos$é kursu
walutowego
31 marca 2014

Sredni kurs obowigzujacy

Pozycje aktywow i pasywow na dzien bilansowy 4,0890 4,2623 Nie dotyczy
Srednia arytmetyczna
. Lo $rednich kurséw NBP
Pozycje rachunku zyskow i strat ustalonveh na ostatni
oraz rachunku przeptywéw dzien kgi dego 4,1489 Nie dotyczy 4,1894
pienigznych zakonczonego miesigca
okresu
Pozycja ,Srodki pienigzne na
poczatek okresu” oraz ,Srodki . . S
pieniezne na koniec okresu” f;egzr}lezugﬁa?lggxlazujacy 4,0890 4,2623 4,1713
w rachunku przeptywow y
pienigznych
Podstawowe pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej w przeliczeniu na euro:
Stan na Stan na
31-03-2015 31-12-2014

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Aktywa trwate 135999 33260 135 488 31788
Aktywa obrotowe 240 687 58 862 275 206 64 567
Aktywa razem 376 686 92 122 410 694 96 355
Kapitat wtasny 199 145 48 703 201 450 47 263
Zobowigzania dtugoterminowe 26 638 6 515 27 044 6 345
Zobowigzania krotkoterminowe 150 903 36 904 182 200 42 747
Pasywa razem 376 686 92 122 410 694 96 355

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

Okres 3 miesiecy zakonczony

Okres 3 miesiecy zakonczony

31-03-2015 31-03-2014

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 65 406 15 765 108 350 25 863
Koszt wiasny sprzedazy 61 685 14 868 106 274 25 367
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 3721 897 2076 496
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 464 112 -2 378 -568
Zysk (strata) brutto 388 93 -2271 -542
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowane;j 18 4 -2119 -506
Suma catkowitych dochodéw 18 4 -2119 -506

Podstawowe pozycje skonsolidowanego sprawozdania z przeplywow pienieznych w przeliczeniu na euro:

Okres 3 miesiecy zakonczony

Okres 3 miesiecy zakonczony

31-03-2015 31-03-2014

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Przep}y\{vy §rodkow pienigznych z dziatalnosci 11515 2775 14 616 3489
operacyjnej
_Przeplywy_ srpdkow pienieznych z dziatalnosci 3996 778 1942 464
inwestycyjnej
I?rzeplywylsrodkow pienieznych z dziatalnosci 3933 779 .35 283 8422
finansowej
Przeptywy srodkéw pienieznych netto, razem -17 974 -4 332 -22 609 -5 397
Srodki pieniezne na poczatek okresu 71 405 16 753 49 729 11991
Srodki pieniezne na koniec okresu 53 449 13072 27 098 6 496
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I. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ ZUE

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Przychody ze sprzedazy
Koszt wtasny sprzedazy
Zysk (strata) brutto na sprzedazy

Koszty zarzadu

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalnos$ci operacyjnej

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowane;j
Zysk (strata) netto

Pozostate catkowite dochody netto

Skfadniki, ktére nie zostang przeniesione w pdzniejszych okresach do
rachunku zyskow i strat:

Przeszacowanie zobowigzan z tytutu $wiadczen pracowniczych
Pozostate catkowite dochody netto razem

Suma catkowitych dochodow

Liczba akcji

Skonsolidowany zysk netto przypisany:

Akcjonariuszom jednostki dominujacej

Akcjonariuszom mniejszosciowym

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

Suma catkowitych dochodéw przypisana:

Akcjonariuszom jednostki dominujgcej

Akcjonariuszom mniejszosciowym

Catkowity dochdd ogdtem na akcje (ztotych)

(dane w PLN)

Okres 3 miesiecy Okres 3 miesiecy
31-03-2015 31-03-2014

65 406 252,59 108 349 362,94
61 685 016,25 106 273 539,57
3721 236,34 2075 823,37
5053 399,86 4732337,13
3619 654,50 752 015,90
1823 079,71 473 258,26
464 411,27 -2 377 756,12
353 761,26 768 125,17
430 326,89 661 060,38
387 845,64 -2 270 691,33
369 674,06 -151 355,53
18 171,58 -2 119 335,80
18 171,58 -2 119 335,80
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
18 171,58 -2 119 335,80
23030083 23030083
18 171,58 -1734 889,31
0,00 -384 446,49
0,00 -0,08
18 171,58 -1734 889,31
0,00 -384 446,49
0,00 -0,08
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Wartosci niematerialne

Wartos¢ firmy

Inwestycje w jednostkach zaleznych niekonsolidowanych
Zaliczki na inwestycje w jednostach podporzgdkowanych
Naleznosci dtugoterminowe

Kaucje z tytutu uméw 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 naleznosci finansowe

Pozostate aktywa

Pozyczki udzielone

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa obrotowe razem

Aktywa razem

PASYWA

Kapital wiasny

Kapitat podstawowy

Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej
Akcje wiasne

Zyski zatrzymane

Razem kapitat wtasny

Kapitat wlasny przypisany udziatom nie dajgcym kontroli
Razem kapitat wtasny

Zobowiazania dlugoterminowe

Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe oraz inne zrédta
finansowania

Kaucje z tytutu uméw o budowe

Pozostate zobowigzania finansowe

Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych

Rezerwa na podatek odroczony

Rezerwy dtugoterminowe

Przychody przysztych okreséw

Pozostate zobowigzania

Zobowiazania dlugoterminowe razem

Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania
Kaucje z tytutu uméw o budowe

Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe oraz inne zrédta
finansowania

Pozostate zobowigzania finansowe

Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych

Biezace zobowigzania podatkowe

Rezerwy krotkoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe razem

Zobowigzania razem

Pasywa razem

Stan na
31-03-2015

(dane w PLN)
Stan na
31-12-2014

73 095 933,03
7 829 559,40
11 451 784,49
32 646 001,12
28 585,50
0,00

0,00

4 280 024,46
6 544 686,21
122 670,00

73 147 738,38
7 822 850,34
11 683 138,28
32 646 001,12
28 585,50
0,00

0,00

3197 273,08
6 827 025,26
135 850,61

135 999 244,21

135 488 462,57

42 253 583,92
131 698 273,23
10 628 523,50
876 084,00
0,00

1650 360,46
130 697,99

53 449 444,47

17 920 760,21
180 429 243,49
1524 900,01
1913 208,00
0,00

1877 364,94
134 601,32

71 405 462,83

240 686 967,57

275 205 540,80

376 686 211,78

410 694 003,37

5757 520,75
93 836 665,29
-2 323 525,80

101 874 091,03
199 144 751,27

5757 520,75
93 836 665,29
0,00

101 855 919,45
201 450 105,49

0,00

0,00

199 144 751,27

201 450 105,49

4524 097,48

9 601 748,05
1120 000,00
2492 277,69
995 014,24
7 904 854,58
0,00

0,00

5255 088,17

8 796 402,77
1190 000,00
2484 574,25
907 679,23
8410 239,28
0,00

0,00

26 637 992,04

27 043 983,70

106 826 217,53
15 055 432,50

8 326 589,43

322 781,70
13124 772,17
39 934,00
7207 741,14

132 587 339,56
18 180 247,62

10 269 020,97

282 791,69
14 198 823,58
66 522,00

6 615 168,76

150 903 468,47

182 199 914,18

177 541 460,51

209 243 897,88

376 686 211,78

410 694 003,37




Grupa Kapitatowa ZUE

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakornczony 31 marca 2015 roku

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitatach wlasnych

(dane w PLN)

. Kapitat wiasny
Kapitat sN:zivc\j’Z;kaaii'i przypadajacy Razem kapitat
P P . . Y j . Akcje wiasne Zyski zatrzymane Razem udziatom P
podstawowy powyzej wartosci niedaiacym wiasny
nominalnej konjt?olsi’
Stan na 1 stycznia 2015 roku 5757 520,75 93 836 665,29 0,00 101 855 919,45 201 450 105,49 0,00 201 450 105,49
Zmle?na udziatu w jednostkach 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
zaleznych
Dywidenda 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Emisja akcji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Koszty emisji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wykup akcji 0,00 0,00 -2 323 525,80 0,00 -2 323 525,80 0,00 -2 323 525,80
Zysk (strata) roku 0,00 0,00 0,00 18 171,58 18 171,58 0,00 18 171,58
Pozostate catkowite dochody netto 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Stan na 31 marca 2015 roku 5757 520,75 93 836 665,29 -2 323 525,80 101 874 091,03 199 144 751,27 0,00 199 144 751,27
. Kapitat wiasny
Kapitat S”ii";’:;"iiz_i przypadajacy Razem kapitat
P P . . Y j . Akcje wlasne Zyski zatrzymane Razem udziatom P
podstawowy powyzej wartosci niedajacym wiasny
nominalnej konjt?olli/
Stan na 1 stycznia 2014 roku 5757 520,75 93 836 665,29 0,00 91 802 270,33 191 396 456,37 -341 924,05 191 054 532,32
Zmiana udziatu w jednostkach 0,00 0,00 0,00 60 383,57 60 383,57 -99 421,25 -39 037,68
zaleznych
Dywidenda 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Emisja akcji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Koszty emisji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zysk (strata) roku 0,00 0,00 0,00 -1734 889,31 -1 734 889,31 -384 446,49 -2 119 335,80
Pozostate catkowite dochody netto 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Stan na 31 marca 2014 roku 5757 520,75 93 836 665,29 0,00 90 127 764,59 189 721 950,63 -825 791,79 188 896 158,84
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Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2015 roku

Skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pienieznych

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

Zysk netto przed opodatkowaniem

Korekty o:

Amortyzacje

Zyski / (straty) z tytutu réznic kursowych

QOdsetki 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 zapasow

Zmiana stanu rezerw oraz zobowigzan z tytutu $wiadczen pracowniczych

Zmiana stanu kaucji z tytutu uméw o budowe oraz zobowigzan, z wyjgtkiem pozyczek
i kredytow i innych zrédet finansowania

Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych kosztow
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania

Inne korekty

Zaptacony / (zwrécony) podatek dochodowy

SRODKI PIENIEZNE NETTO Z/ WYKORZYSTANE W DZIALALNOSCI
OPERACYJNEJ

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ

Wptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych

Nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych
Inwestycje w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne
Sprzedaz / (nabycie) aktywoéw finansowych w pozostatych jednostkach

Sprzedaz / (nabycie) aktywow finansowych od udziatowcow niesprawujacych kontroli

Nabycie aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy

Pozyczki udzielone

Dywidendy otrzymane

Odsetki otrzymane

Rozliczenie instrumentéw finansowych — wydatki

Srodki pieniezne przejete w ramach nabycia spotki zaleznej
Sprzedaz aktywow finansowych w jednostkach stowarzyszonych
Inne wptywy / (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 umoéw leasingu finansowego

Odsetki zaptacone

Inne wptywy / (wydatki) finansowe - dywidendy

Wptywy netto z emisji akcji

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 3 miesigcy

(dane w PLN)

Okres 3 miesiecy

-28 882 827,40
24 895,97
0,00

0,00
1011 053,00

zakonczony zakonczony
31-03-2015 31-03-2014

387 845,64 -2 270 691,33

2229 947,34 2 020 908,86

-18 288,27 21 064,13

-113 002,67 -161 316,23

263 618,19 10 845,78

52 031,25 52 031,25

0,00 0,00

0,00 0,00

2802 151,48 -327 157,54

38 713 323,98 377 078,55

-24 332 823,71 -6 375 212,04

-851 039,99 2577 260,60

23237 113,75
-1 896 344,76
0,00

0,00
-2 976 936,00

-11 515 266,67

14 615 802,56

182 513,53 280 584,52
-1 358 665,78 -2 534 119,36
0,00 0,00

3 425,00 0,00

0,00 -39 037,68

-2 323 525,80 0,00
0,00 0,00

0,00 0,00

270 544,73 350 259,46
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 391,00

-3 225 708,32 -1 941 922,06
0,00 139 899,09

-1881 947,83 -34 178 024,17
-1 202 811,73 -1 046 167,40
-147 077,14 -185 192,57
-1 494,94 -13 293,96
0,00 0,00

-3 233 331,64 -35 282 779,01
-17 974 306,63 -22 608 898,51
18 288,27 -21 696,64

71 405 462,83

49 729 062,27

53 449 444,47

27 098 467,12
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Grupa Kapitatowa ZUE
Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2015 roku

.  DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA DO SKROCONEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWEJ ZUE

1. Informacje ogodine
1.1. Skiad Grupy Kapitatowej i podstawowy przedmiot jej dziatalnosci

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa ZUE skfada sie z: jednostki dominujgcej ZUE S.A., Biura Inzynieryjnych
Ustug Projektowych Sp. z o.0., Biura Projektow Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0. (zalezno$¢ posrednia),
Railway Technology International Sp. z 0.0., Railway Technology International Germany GmbH (zaleznos¢
posrednia) oraz Biura Projektéw Kolejowych w Gdansku Sp. z 0.0. w likwidacji (jednostka stowarzyszona).

W dniu 15 kwietnia 2015 roku w skfad Grupy weszta spotka Railway gft Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
na skutek nabycia kontroli.

Jednostkg dominujacg w Grupie Kapitatowej ZUE jest ZUE Spoétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, przy ul.
Kazimierza Czapinskiego 3.

Spoétka zostata utworzona na podstawie aktu notarialnego z dnia 20 maja 2002 roku w Kancelarii Notarialnej
w Krakowie, Rynek Gtowny 30 (Rep. A Nr 9592/2002). Siedziba jednostki jest Krakéw. Aktualnie Spotka jest
zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w Sgdzie Rejonowym dla Krakowa - Srédmieécia w Krakowie,
Xl Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000135388.

ZUE petni role spotki dominujgcej, koordynujgcej funkcjonowanie spotek zaleznych oraz podejmujacej dziatania
zmierzajgce do optymalizacji kosztow operacyjnych Grupy Kapitatowej, miedzy innymi poprzez koordynacje:
polityki inwestycyjnej, kredytowej, zarzadzania finansami, prowadzenia proceséw zaopatrzenia materiatowego.
Ponadto, rolg ZUE jest kreowanie jednolitej polityki handlowej i marketingowej Grupy Kapitatowej oraz
promowanie potencjatu Grupy ZUE wsréd odbiorcow.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, sktad organéw zarzadczych i nadzorujgcych
Jednostki Dominujacej jest nastepujacy:

Zarzad:
Wiestaw Nowak Prezes Zarzgdu
Marcin Wisniewski Wiceprezes Zarzadu
Jerzy Czeremuga Wiceprezes Zarzadu
Maciej Nowak Cztonek Zarzadu
Anna Mroczek Cztonek Zarzadu
Arkadiusz Wiercinski Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza:

Mariusz Szubra Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Magdalena Lis Czlonek Rady Nadzorczej
Bogustaw Lipifski Cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Korzeniowski Cztonek Rady Nadzorczej
Michat Lis Cztonek Rady Nadzorczej
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Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2015 roku

Struktura Grupy Kapitatowej na dzien 31 marca 2015 roku wygladata nastepujgco:

Biuro Inzynieryjnych Railway Technology
Ustug Projektownych International
Sp. Z 0.0. Sp. z 0.0.
1002 51%

Biuro Projektow Railway Technology
Komunikacyjnych w International Germany
Poznaniu Sp. z 0.0. GmbH
100% 100%

Biuro Projektdw
Kolejowych w Gdansku Sp.
T 0.0. W likwidacji ao%*
(jednostka stowarryszona)

* Bezposredni udziat BPK Poznan w BPK Gdansk. Posredni udziat ZUE w BPK Gdansk na dzien 31 marca 2015
roku wyniost 49%.

W dniu 15 kwietnia 2015 roku Spoétka powzieta informacje o wyrazeniu przez Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumenta (,UOKIK”) zgody na dokonanie koncentracji, polegajgcej na przejeciu przez Spotke
kontroli nad spotka Railway gft Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie poprzez nabycie udziatow Railway gft.
Nabycie 70% udziatéw nastapito pod warunkiem zawieszajgcym uzyskania przez Spétke zgody Prezesa UOKIK
na koncentracje, wynikajgca z nabycia udziatéw Railway gft. W zwigzku ze zgodg warunek zawieszajgcy zostat
spetiony. Poniewaz decyzja Prezesa UOKIK w catosci uwzgledniata zadania Spétki podlegata ona wykonaniu
w dniu 15 kwietnia 2015 roku.

Na dzien publikacji sprawozdania, ZUE nie otrzymata postanowienia z Krajowego Rejestru Sgdowego o wpisie
ZUE jako witasciciela udziatéw Railway gft Polska Sp. z 0.0.
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Struktura Grupy Kapitatowej na dzien zatwierdzenia sprawozdania wyglgda nastepujgco:

Biuro Iniynieryjnych Railway Technology Railway gft Polska
Uslug Projekitowych International Sp. z 0.0.
5p. Z 0.0 Sp. Z 0.0 T0%%
100%a 51%

Biuro Projektdw Railway Technology
Komunikacyjnych w International Germany
Poznaniu Sp. z o.0. GmbH

100%: 10056

Biuro Projektdw
Kolejowych w Gdarnsku 5p.
z oo, w likwidaci 4%+

* Bezposredni udziat BPK Poznan w BPK Gdansk. Posredni udziat ZUE w BPK Gdansk na dzien 31 marca 2015
roku wyniost 49%.

Spotka zalezna — Biuro Inzynieryjnych Ustug Projektowych Sp. z 0.0. zostata utworzona na podstawie aktu
notarialnego z dnia 15 czerwca 2009 roku w Kancelarii Notarialnej w Krakowie, Rynek Gtéwny 30 (Rep. A
Nr 5322/2009). Siedzibg jednostki jest Krakow. Aktualnie Spotka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze
Sadowym w Sadzie Rejonowym dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy pod numerem
KRS 0000332405.

Spotka 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 Krakow. Aktualnie spdtka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze
Sadowym w Sadzie Rejonowym dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego pod nhumerem KRS 0000397032.

Spotka zalezna (posrednio przez BIUP) — Biuro Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0. zostata
utworzona na mocy podpisanej w dniu 31 grudnia 2004 roku umowy o oddanie przedsigbiorstwa panstwowego
pn. Biuro Projektéw Kolejowych w Poznaniu do odptatnego korzystania, wstepujac tym samym we wszystkie
prawa i obowigzki przejmowanego przedsiebiorstwa. Siedzibg jednostki jest Poznan. Aktualnie spotka
zarejestrowana jest w Sgdzie Rejonowym Poznan Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego po numerem KRS 0000160302.

Spotka 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). Siedzibg jednostki jest Hamburg, Niemcy.

Spotka zalezna — Railway gft Polska Sp. z 0.0. 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 Krakéw. Aktualnie spotka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w Sadzie
Rejonowym dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000532311.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania ZUE S.A. nie jest jeszcze wpisana w Krajowym Rejestrze Sgdowym
jako wiasciciel udziatéw Railway gft Polska Sp. z o.0.
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Czas trwania dziatalnosci poszczegdlnych jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowe] jest
nieograniczony. Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek podporzgdkowanych sporzgdzone zostaty za ten
sam okres sprawozdawczy, co sprawozdanie jednostki dominujacej, przy zastosowaniu spojnych zasad
rachunkowosci. Rokiem obrotowym dla spotki dominujacej oraz spétek wchodzacych w sktad Grupy jest rok
kalendarzowy.

Zakres dziatalnosci Grupy ZUE obejmuje nastepujgce obszary ustug:

e projektowanie oraz budowe i kompleksowg modernizacje miejskich uktadéw komunikacyjnych,
e projektowanie oraz budowe i kompleksowg modernizacje linii kolejowych,

e ustugi w zakresie sieci energetycznych oraz energoelektroniki,

e sprzedaz hurtowa materiatdw stosowanych przy budowie i remontach torowisk.

Jednostki stowarzyszone:

e Biuro Projektéw Kolejowych w Gdansku Sp. z 0.0. w likwidacji zostata utworzona na mocy aktu notarialnego
z dnia 24 lipca 2006 roku w Kancelarii Notarialnej w Gdansku, ul. Grunwaldzka 71/73 m.10 (Rep. A Nr
18114/2006). Siedzibg jednostki jest Gdansk. Aktualnie spoétka zarejestrowana jest w Sadzie Rejonowym
Gdansk-Pétnoc, VII Wydziat Gospodarczy, pod numerem KRS 0000273363 (spotka stowarzyszona przez
BPK Poznan).

Bezposredni udziat BPK Poznan w BPK Gdansk na dzien 31 marca 2015 roku wyniost 49%.
Posredni udziat ZUE w BPK Gdansk na dzien 31 marca 2015 roku wyniost 49%.

1.2. Jednostki podlegajgce konsolidacji

Na dzieh 31 marca 2015 roku konsolidacji podlegaty nastepujgce jednostki:

Udzialy na dzien

. . Siedziba Metoda
Nazwa jednostki 31 marca 31 grudnia 31 marca konsolidacji
2015 roku 2014 roku 2014 roku
Biuro Inzynieryjnych Ustug ¢y 41y 100% 100% 49% Peina

Projektowych Sp. z 0.0.

Biuro Projektow
Komunikacyjnych Poznan 100% 100% 92% Petna
w Poznaniu Sp. z o0.0.

Biuro Inzynieryjnych Ustug Projektowych Sp. z o.0. jest spétkg w Grupie Kapitatowej od czasu jej powstania,
jednak z uwagi na nieistotny wplyw na sytuacje majatkowg i finansowg danych finansowych nie podlegata
konsolidacji do konca 2011 roku. Od 1 stycznia 2012 roku, decyzja Zarzagdu ZUE Spéditka zostata objeta
konsolidacja.

ZUE jest uprawniona do kierowania politykg finansowa i operacyjng BIUP (bezposrednio) oraz BPK Poznan
(posrednio) w zwigzku z faktem, iz jest posiadaczem 100% udziatéw w tych spotkach.

ZUE jest w posiadaniu 51% udziatéw spoétki Railway Technology International Sp. z 0.0. Ze wzgledu na nieistotny
wplyw danych finansowych jednostki zaleznej Railway Technology International Sp. z 0.0. na sytuacje majgtkowg
i finansowg Grupy spotka ta nie podlega konsolidacji na dzien 31 marca 2015 roku.

Railway Technology International Sp. z 0.0. jest w posiadaniu 100% udziatéw spétki Railway Technology
International Germany GmbH. Ze wzgledu na nieistotny wptyw danych finansowych jednostki zaleznej Railway
Technology International Germany GmbH na sytuacje majgtkowa i finansowg Grupy spoétka ta nie podlega
konsolidacji na dzier 31 marca 2015 roku.

Biuro Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z o.0., jest w posiadaniu 49% w spotce pod nazwg Biuro
Projektow Kolejowych w Gdansku Spodtka z 0.0. w likwidacji. Celem dalszego dziatania spétki Biuro Projektow
Kolejowych w Gdansku Spoétka z o.0. w likwidacji jest jedynie zlikwidowanie majgtku w celu zaspokojenia
przerastajgcych jego wartos¢ zobowigzan. W zwigzku z tym, iz ZUE nie wywiera kontroli w rozumieniu MSSF 10
~Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe” oraz ze wzgledu na nieistotny wptyw danych finansowych jednostki
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stowarzyszonej BPK Gdansk na sytuacje majatkowg i finansowag Grupy spotka ta nie podlega konsolidacji na
dzien 31 marca 2015 roku.

1.3. Opis zmian w strukturze Grupy wraz ze wskazaniem ich skutkow
BIUP

W dniu 30 grudnia 2014 roku ZUE objeto 14 969 udziatow BIUP poprzez wkiad niepieniezny (aport) w postaci
4 261 udziatéw, jakie posiadata Spdétka ZUE w kapitale zaktadowym spétki BPK Poznan oraz wkiadem
pienieznym w kwocie 64,12 PLN. W dniu 7 stycznia 2015 roku zawiadomiono spétke BPK Poznan o objeciu
udziatéw przez BIUP. Dnia 30 stycznia 2015 roku nastgpita rejestracja w KRS podwyzszenia kapitatu BIUP. Tym
samym objecie kontroli BIUP nad BPK Poznan nastapito w 2015 roku.

ZUE posiada obecnie 100% udziatu w kapitale zaktadowym spétki BIUP.

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 udziatdw o wartosci nominalnej 50 PLN kazdy. Wszystkie nowe udziaty
o tgcznej wartosci 748 450,00 PLN zostaty objete w catosci przez ZUE S.A. i pokryte wktadami o tgcznej wartosci
2993 800,00 PLN, w tym wktadem niepienieznym (aportem) w postaci 4 261 udziatéw o wartosci nominainej
500 PLN kazdy, jakie posiada Spotka jako jedyny wspdlnik w kapitale zakladowym BPK Poznan, ktérych wartosé
ksiegowa wedtug ksiag rachunkowych Spétki wynosi 2 993 735,88 PLN oraz wktadem pienieznym w wysokosci
64,12 PLN.

W dniu 7 stycznia 2015 roku zawiadomiono spotke BPK Poznah o objeciu udziatéw przez BIUP. Dnia
30 stycznia 2015 roku nastgpita rejestracja w KRS podwyzszenia kapitatu BIUP. Tym samym w 2015 roku BPK
Poznan stata sie spotka zalezng BIUP.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku BPK Poznan jest spotkg zalezng ZUE. W zwigzku z przeniesieniem udziatéw BPK
Poznan do BIUP w styczniu 2015 roku spétka BPK Poznah stata sie spotkg zalezng BIUP, a tym samym spétkg
zalezng posrednio ZUE.

BIUP posiada obecnie 100% udziatu w kapitale zaktadowym spétki BPK Poznan.

W dniu 12 maja 2015 roku odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Biura Inzynieryjnych Ustug
Projektowych Sp. z 0. 0. oraz Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikéw Biura Projektéw Komunikacyjnych
w Poznaniu Sp. z 0.0. w celu podjecia uchwat o potgczeniu spotek projektowych BIUP oraz BPK Poznan, jak
réwniez dokonania stosownych zmian w tresci Umowy spotki BIUP.

W czerwcu 2015 roku oczekuje sie rejestracji wpisu o podjeciu uchwat o potgczeniu spétek w rejestrze
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego oraz ogtoszenia o potgczeniu przez Sgd Rejonowy dla Krakowa
— Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, jak réwniez wykre$lenia
z Krajowego Rejestru Sgdowego BPK Poznan przez Sad Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego.

Railway gft
W dniu 16 lutego 2015 roku ZUE podpisato list intencyjny dotyczacy przejecia 70% udziatéw Railway dft.

W dniu 23 marca 2015 roku Spotka zawarta z Panig Katarzyng Reszczynskg (,Zbywca”) — wiekszosciowym
udziatowcem Railway gft umowe sprzedazy udziatéw w Railway gft. Spotka 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 Spétke zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurenciji i
Konsumenta (,UOKIiK”) na koncentracje wynikajgcg ze sprzedazy udziatéw Railway gft przez Zbywce na rzecz
Spotki, bgdz jesli wystapi okolicznosé swiadczaca o tym, ze zgoda taka nie jest wymagana, t;.:
a) Spodtka otrzyma decyzje Prezesa UOKIK o udzieleniu bezwarunkowej zgody na koncentracje, lub
b) Spodtka 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

16



Grupa Kapitatowa ZUE
Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2015 roku

d) Uptynie termin, w ciggu ktérego Prezes UOKIK powinien wyda¢ decyzje dotyczacg zgtoszonej
koncentracji, skutkujgcy na podstawie ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw przyjeciem fikcji
prawnej, iz Prezes UOKIiK wyrazit bezwarunkowg zgode na koncentracje.

W dniu 15 kwietnia 2015 roku Spoétka powzieta informacje o wyrazeniu przez Prezesa UOKIiK zgody na dokonanie
koncentracji, polegajacej na przejeciu przez Spotke kontroli nad Railway gft poprzez nabycie udziatow
Railway gft. Ze wzgledu na fakt, iz powyzsza decyzja Prezesa UOKiIK w catosci uwzgledniata zgdania Spotki,
podlegata ona wykonaniu w dniu 15 kwietnia 2015 roku.

W zwigzku z powyzszym 15 kwietnia 2015 roku spotka ZUE nabyta kontrole nad spétka Railway gft, i tym samym
spotka Railway gft stata sie spotkg zalezng. Zdarzenie miato miejsce po dniu bilansowym.

W dniu 30 kwietnia 2015 roku odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Railway gft, ktére podjeto
uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zakladowego 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 tacznej wartosci 295 000,00 PLN zostaty objete przez dotychczasowych Wspdlnikow
proporcjonalnie do juz posiadanych udziatéw (w tym ZUE) i pokryte wktadami o tgcznej wartosci 295 000,00 PLN.

Zdarzenie miato miejsce po dniu bilansowym.

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Raliway gft z dnia 30 kwietnia 2015 roku powotato réwniez nowych
czlonkow Rady Nadzorczej Railway gft: Panig Anne Mroczek, Pana Wiestawa Nowaka oraz Pana Jordana
Swierczewskiego.

1.4. Waluta funkcjonalnai waluta sprawozdawcza

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

2. Akcjonariusze Jednostki Dominujacej

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

Liczba % udziat w
. % udzial w Liczba % udziat . kapitale % udziat
Liczba kapitale tosow na tosow na glosow na zaktadowym 5
posiadanych P 9 9 WZA na dzien Wym  glosow na
. ) .. . . zakladowym WZA na WZA na ) - na dzien WZA na dzien
Akcjonariusz akcji na dzien L, L . publikacji L e
14.05.2015 na dzien dzien dzien ostatniedo publikacji publikacji
oku 14.05.2015  14.05.2015 14.05.2015 raportl? ostatniego  ostatniego
rok rok rok raport
Y . ! kwartalnego* portu raportu
kwartalnego* kwartalnego*
Wiestaw Nowak 14 400 320 62,53 14 400 320 62,53 14 400 320 62,53 62,53
METLIFE OFE** 1400 000*** 6,08*** 1400 000***  6,08*** 1461 659 6,35 6,35
PKO Bankowy OFE 1 500 000**** 6,51 %x+* 1500 000****  6,51%*** 1 500 000 6,51 6,51
Pozostali 5729763 24,88 5729763 24,88 5668 104 24,61 24,61
Razem 23 030 083 100 23 030 083 100 23 030 083 100 100

* dzien publikacji poprzedniego raportu kwartalnego (Skonsolidowany raport kwartalny ZUE S.A. za Ill kwartat
2014 roku): 14 listopada 2014 roku. Dzieni publikacji korekty do skonsolidowanego raportu za Ill kwartat 2014
roku: 15 grudnia 2014 roku.

** Wezesniej 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 biezgcym nr 41/2014 z dnia
8 grudnia 2014 roku
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**** Stan posiadania na podstawie wykazu akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% gtosow na Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu ZUE w dniu 18 czerwca 2014 roku przekazanym w raporcie biezgcym nr 31/2014 z dnia
18 czerwca 2014 roku

3. Platforma zastosowanych Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej

3.1. Oswiadczenie o zgodnosci

Skrécone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej obejmuje okres 3 miesigcy
zakonczony 31 marca 2015 roku oraz dane poréwnywalne za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2014 roku.

Skrécone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato przy zastosowaniu regulaciji
MSSF majacych zastosowanie na 31 marca 2015 roku w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Sporzadzajgc niniejsze skrocone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupa zastosowata
regulacje zawarte w MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$¢ finansowa” stosujgc te same zasady dla okresu
biezgcego i porownywalnego.

Prezentowane skrocone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesigcy zakonczony
31 marca 2015 roku sporzadzone zostato zgodnie z wymogami obowigzujgcymi spoétki publiczne.

Niniejsze skrocone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz
ujawnien wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym, nalezy je czyta¢ fgcznie z rocznym sprawozdaniem
finansowym ZUE oraz skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitatowe;j.

3.2. Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w okresie sprawozdawczym

Nastepujgce standardy, zmiany do istniejacych standardéow i interpretacje opublikowane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz zatwierdzone przez Unie Europejskg wchodza
w zycie w 2015 roku:

e Zmiany do réznych standardéw ,,Poprawki do MSSF (cykl 2011-2013)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 1, MSSF 3, MSSF 13 oraz MSR 40)
ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa — zatwierdzone w UE w dniu
18 grudnia 2014 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2015 roku lub po tej dacie),

¢ Interpretacja KIMSF 21 ,Opfaty” - zatwierdzona w UE w dniu 13 czerwca 2014 roku (obowigzujgca
w odniesieniu do okresoéw rocznych rozpoczynajacych sie 17 czerwca 2014 roku lub po tej dacie).

W ocenie Zarzadu ZUE w/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie majg istotnego wptywu
na sprawozdanie finansowe Grupy ZUE.

3.3. Zmiany do standardow, ktére zostaly opublikowane, ale jeszcze nie weszfy w zycie

Zatwierdzajgc niniejsze sprawozdanie finansowe Grupa nie zastosowata nastepujgcych standardow, zmian
standardow i interpretaciji, ktdre zostaty opublikowane i zatwierdzone do stosowania w UE, ale ktére nie weszly
jeszcze w zycie:

e Zmiany do réznych standardéw ,,Poprawki do MSSF (cykl 2010-2012)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 2, MSSF 3, MSSF 8, MSSF 13, MSR 16,
MSR 24 oraz MSR 38) ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa —
zatwierdzone w UE w dniu 17 grudnia 2014 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okresow rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 lutego 2015 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSR 19 ,,Swiadczenia pracownicze” — Programy okreslonych $wiadczen: sktadki pracownicze
- zatwierdzone w UE w dniu 17 grudnia 2014 roku (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 lutego 2015 roku lub po tej dacie).

3.4. Standardy i interpretacje przyjete przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone przez UE

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie réznig sie obecnie w znaczacy sposéb od regulacji przyjetych
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych standardéw, zmian
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do standardow i interpretacji, ktére wedtug stanu na dzien 14 maja 2015 roku nie zostaly jeszcze przyjete
do stosowania:

e MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

e MSSF 14 ,Odroczone salda z regulowanej dziatalnosci” (obowigzujacy w odniesieniu do okresow
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

e MSSF 15 ,Przychody z uméw z klientami” (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2017 roku lub po tej dacie),

¢ Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” oraz MSR 28 ,Inwestycje
w jednostkach stowarzyszonych i wspolnych przedsiewzieciach” — Sprzedaz lub wniesienie aktywow
pomiedzy inwestorem a jego jednostka stowarzyszong lub wspolnym przedsiewzieciem (obowigzujgce w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, MSSF 12 ,Ujawnienia na temat
udzialéw w innych jednostkach” oraz MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
i wspolnych przedsiewzieciach” — Jednostki inwestycyjne: zastosowanie zwolnienia z konsolidacji
(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej
dacie),

e Zmiany do MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne” — Rozliczanie nabycia udziatdbw we wspoinych
operacjach (obowigzujgce w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku
lub po tej dacie),

e Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” — Inicjatywa w odniesieniu do ujawnien
(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej
dacie),

e Zmiany do MSR 16 ,,Rzeczowe aktywa trwate” oraz MSR 38 , Aktywa niematerialne” — Wyjasnienia na
temat akceptowalnych metod amortyzacyjnych (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSR 16 ,,Rzeczowe aktywa trwate” oraz MSR 41 ,,Rolnictwo” — Rolnictwo: uprawy roslinne
(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej
dacie),

e Zmiany do MSR 27 ,,Jednostkowe sprawozdania finansowe” — Metoda praw wtasnosci w jednostkowych
sprawozdaniach finansowych (obowigzujagce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do réznych standardéw ,,Poprawki do MSSF (cykl 2012-2014)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 5, MSSF 7, MSR 19 oraz MSR 34)
ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa (obowigzujgce w odniesieniu
do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie).

Grupa postanowita nie skorzysta¢ z mozliwosci wczesniejszego zastosowania powyzszych standardéw oraz
zmian do standardéw. Wedtug szacunkéw Grupy, w/w standardy i zmiany do standardéw nie miatyby istotnego
wplywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe, jezeli zostalyby zastosowane przez Grupe na dzien
bilansowy.

Oszacowanie wptywu tych zmian na przyszte skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy jest przedmiotem
prowadzonych analiz.
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4. Istotne zasady rachunkowosci zastosowane w skonsolidowanym sprawozdaniu za okres
od 1 stycznia 2015 roku do 31 marca 2015 roku

4.1. Podstawa sporzadzania

Skrécone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuaciji
dziatalnosci w dajgcej sie przewidzie¢ przyszitosci. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie istnieja
zadne okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej przez Grupe.

W niniejszym skréconym kwartalnym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym przestrzegano tych samych
zasad rachunkowosci i metod obliczeniowych, co w rocznym sprawozdaniu finansowym ZUE oraz rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy sporzadzonymi na dzierh 31 grudnia 2014 roku.

4.2. Poréwnywalnosé danych finansowych

Od 1 stycznia 2015 Grupa zmienita polityke rachunkowosci w zakresie prezentacji podatku odroczonego
w sprawozdaniu finansowym. Do 31 grudnia 2014 roku Grupa prezentowata podatek odroczony w szyku
rozwartym jako aktywo i rezerwa. Obecnie spotki Grupy zaprezentowaty podatek odroczony per saldo (zgodnie z
MSR 12). Sprawozdanie skonsolidowane prezentuje natomiast sumy poszczegoélnych per sald spotek.

W zwigzku z obowigzkiem zachowania poréwnywalnosci danych, przedstawiamy wptyw zmian na sprawozdanie
finansowe na dzien 31 grudnia 2014 roku.
(dane w PLN)

prezentacja w prezentacja w

sprawozdaniu przed
przeksztatceniem

sprawozdaniu po
przeksztatceniu

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 30 853 979,38 6 827 025,26
Rezerwa na podatek odroczony 24 934 633,35 907 679,23
Saldo aktywow i rezerw 5919 346,03 5919 346,03

5. Zmiany w wielkosciach szacunkowych

Sporzadzenie informacji finansowych zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu osgdoéw, szacunkow i zatozen, ktére
majg wptyw na przyjete zasady oraz prezentowane wartosci aktywéw, pasywéw, przychoddéw oraz kosztow.
Szacunki oraz zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie na doswiadczeniu historycznym oraz innych czynnikach,
ktére sg uznawane za racjonalne w danych okolicznosciach, a ich wyniki dajg podstawe osgdu, co do wartosci
bilansowej aktywow i zobowigzan, ktdra nie wynika bezposrednio z innych zrodet. Faktyczna wartos¢ moze roznic¢
sie od wartosci szacowanej. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia podlegajg biezgcej weryfikacji. Zmiana
szacunkow ksiegowych jest ujeta w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku lub w okresie biezgcym
i okresach przyszilych, jezeli dokonana zmiana szacunku dotyczy zaréwno okresu biezgcego, jak i okreséw
przysztych.
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Zmiany z tytutu rezerw

(dane w PLN)

Rezerwy (z tytutu) 01-01-2015 Utworzenie  Wykorzystanie Rozwiazanie 31-03-2015
Rezerwy dlugoterminowe: 10 894 813,53 508 554,19 0,00 1006 235,45 10 397 132,27
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 2 484 574,25 132 629,19 0,00 124 925,75 2492 277,69
Rezerwy na naprawy gwarancyjne 8410 094,87 375 925,00 0,00 881 309,70 7904 710,17
Pozostate rezerwy 144,41 0,00 0,00 0,00 144,41
Rezerwy krétkoterminowe: 14 421 937,62 4264 434,92 4041 561,61 1187 936,37 13 456 874,56
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 7 806 768,86 3233 743,76 4041 561,61 749 817,59 6 249 133,42
Rezerwy na naprawy gwarancyjne 3037 026,75 946 897,61 0,00 55 951,64 392797272
Rezerwa na stratg na kontraktach 889 296,86 83 793,55 0,00 305 901,40 667 189,01
Pozostate rezerwy 2 688 845,15 0,00 0,00 76 265,74 2612 579,41
Razem rezerwy: 25316 751,15 4772 989,11 4041 561,61 2194171,82 23 854 006,83

Rezerwa na naprawy gwarancyjne tworzona jest dla kontraktow budowlanych, dla ktérych spotki z Grupy udzielity
gwarancji, w zaleznosci od wartosci przychodéw z uwzglednieniem odpowiedzialno$ci podwykonawcéw za
powierzony im zakres robét. Wysokos¢ rezerw moze podlega¢ zmniejszeniu lub zwiekszeniu, na podstawie
prowadzonych przegladéw wykonanych robét budowlanych w kolejnych latach gwaranc;ji.

Aktywa i rezerwy z tytutu podatku odroczonego

(dane w PLN)

Rezerwy (z tytutu) 01-01-2015 Utworzenie  Wykorzystanie 31-03-2015
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 30 853 979,38 2133,51 0,00 30856 112,89
Rezerwa na podatek odroczony 24 934 633,35 371 807,57 0,00 25 306 440,92
Saldo aktywow i rezerw 5919 346,03 -369 674,06 0,00 5549 671,97

Od 1 stycznia 2015 roku Grupa zmieniata sposéb prezentacji podatku odroczonego w sprawozdaniu finansowym.
Do 31 grudnia 2014 roku spoétki Grupy prezentowaty podatek w szyku rozwartym jako aktywo i rezerwa na
podatek odroczony. Obecnie spotki Grupy zaprezentowaty podatek odroczony per saldo (zgodnie z MSR 12).
Sprawozdanie skonsolidowane prezentuje natomiast sumy poszczegélnych per sald spotek.

6. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci budzetowe inne niz podatek dochodowy od 0s6b prawnych

Naleznosci z tytutu kontraktow (wycena)
Zaliczki
Inne nalezno$ci

Razem naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

(dane w PLN)

Stan na Stan na

31-03-2015 31-12-2014
65 686 705,90 122 081 256,20
-14 399 203,13 -13 274 897,31
3813 989,93 636 817,43
73321 022,45 67 876 571,06
3074 125,06 2969 965,72
201 633,02 139 530,39
131 698 273,23 180 429 243,49
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Analiza wiekowa naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci nieprzeterminowane

Naleznosci przeterminowane, ale nieobarczone utrata wartosci
1-30 dni

31-60 dni

61-90 dni

91-180 dni

181-360 dni

powyzej 360 dni

Naleznosci przeterminowane, na ktore zostaly utworzone odpisy
aktualizujace

1-30 dni

31-60 dni

61-90 dni

91-180 dni

181-360 dni

powyzej 360 dni

Razem naleznosci z tytutu dostaw i ustug (brutto)

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Razem naleznosci z tytutu dostaw i ustug (netto)

Koncentracija naleznosci brutto przekraczajacych 10% ogétu naleznosci:

Stan na
31-03-2015

(dane w PLN)
Stan na

31-12-2014

37 606 424,94

13681 077,83
725517797
5739 433,48

38 087,29
26 779,64
155 197,18
466 402,27

14 399 203,13

0,00

14 615,92
510 198,00
564 768,06
2195771,24
11113 849,91

81 258 218,79

27 548 140,10
25952 542,27
214 631,67
307 841,03
658 140,21
22 458,84
392 526,08

13274 897,31

514 954,59
12 893,31

45 585,72
138 295,22
2000 598,02
10 562 570,45

65 686 705,90

122 081 256,20

-14 399 203,13

-13 274 897,31

51 287 502,77

108 806 358,89

Kontrahent A
Kontrahent B
Kontrahent C
Kontrahent D

(dane w PLN)

Stan na
31-03-2015

12 825 716,93
8 739 359,33
8 316 625,30
7 986 597,79

37 868 299,35

Okreslajac poziom odzyskiwalnosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug Grupa uwzglednita zmiany ich jakosci od
dnia udzielenia odroczonego terminu ptatnosci do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego. Koncentracja
ryzyka kredytowego jest ograniczona ze wzgledu na duzy zasieg bazy klientow i brak powigzan migdzy nimi oraz
poprzez wspoétprace z instytucjami finansowymi. Wobec tego Zarzad ZUE uwaza, ze nie ma potrzeby tworzenia

dodatkowych rezerw.
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7. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

(dane w PLN)

Stan na Stan na
31-03-2015 31-12-2014

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 46 703 070,10 64 751 266,11
Zobowigzania budzetowe inne niz podatek dochodowy od 0sb prawnych 1032079,81 1046 835,68
Rozliczenia miedzyokresowe bierne 34106 906,63 40 827 856,26
Zobowigzania z tytutu kontraktéw (wycena) 24 548 947,13 25305 612,48
Inne zobowigzania 435 213,86 655 769,03
Razem zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania 106 826 217,53 132 587 339,56
Analiza wiekowa zobowigzan z tytutu dostaw i ustug

(dane w PLN)

Stan na Stan na
31-03-2015 31-12-2014

Zobowiazania nieprzeterminowane 44 889 354,15 60 735 629,29
Zobowigzania przeterminowane 1813715,95 4015 636,82
1-30 dni 784 369,90 2399 109,64
31-60 dni 69 299,54 181 070,18
61-90 dni 162 148,88 171 347,48
91-180 dni 214 580,69 570 213,40
181-360 dni 87 375,40 180 620,39
powyzej 360 dni 495 941,54 513 275,73
Razem zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 46 703 070,10 64 751 266,11

Znaczna kwota przeterminowanych zobowigzan powyzej 360 dni dotyczy spotki BPK Poznan, ktéra podejmuje
dziatania majgce na celu poprawe struktury wiekowej zobowigzan (zaptata badz porozumienia o przesunieciu
terminow ptatnosci).

W pozycji Rozliczenia miedzyokresowe bierne mieszczg sie w szczegolnosci rezerwy na koszty podwykonawcow.

8. Dziatalnos¢ zaniechana

W okresie 3 miesiecy zakonczonym 31 marca 2015 roku oraz w okresie 3 miesiecy zakonczonym 31 marca 2014
roku nie wystgpita dziatalnos$¢ zaniechana w rozumieniu MSSF 5.

9. Sprawozdawczosé dotyczaca segmentow dziatalnosci

Podstawowy podziat sprawozdawczosci Grupy ZUE oparty jest na segmentach branzowych. W zwigzku
z rozwojem dziatalno$ci projektowej, w celu przedstawienia informacji w sposéb pozwalajacy na wtasciwg ocene
rodzaju i skutkéw finansowych dziatan gospodarczych prowadzonych przez Grupe, zgodnie
z wymaganiami MSSF 8, Zarzad ZUE wydzielit dwa zagregowane segmenty sprawozdawcze w ramach
oferowanych ustug:

e dziatalno$¢ budowlana,
e dziatalnos¢ projektowa.

Segmenty te spetniajg tgcznie ponizsze zasady:

¢ dokonanie agregacji nie podwaza podstawowych zasad i celu MSSF 8,

e segmenty wykazujg podobng charakterystyke ekonomiczna,

e segmenty sg podobne pod wzgledem: charakteru produktéw i ustug, procesu produkcyjnego, klasy i typu
odbiorcéw, metody dystrybucji produktéw i ustug.

Dziatalno$¢ budowlana, prowadzona przez ZUE, obejmuje budowe i kompleksowg modernizacje miejskich

uktadéw komunikacyjnych, budowe i kompleksowg modernizacje linii kolejowych, ustugi w zakresie sieci
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energetycznych oraz energoelektroniki.

Segment dziatalnosci projektowej w zakresie miejskich i kolejowych uktadéw komunikacyjnych jest uzupetnieniem
dziatalnosci budowlanej. Do tego segmentu Grupa zalicza kontrakty realizowane przez spoétki: BIUP i BPK
Poznan.

Zasady rachunkowosci zastosowane w segmentach sg takie same jak zasady zaprezentowane w opisie
znaczacych zasad rachunkowosci. Grupa rozlicza sprzedaz i transfery miedzy segmentami w oparciu o biezace
ceny rynkowe, podobnie jak przy transakcjach ze stronami trzecimi.

Wyniki segmentéw sprawozdawczych za | kwartat 2015 roku przedstawiajg sie nastepujgco:
(dane w tys. PLN)

I:t))zialalnos'é Dzia_ialnos’(: Wylaczenia Razem
udowlana projektowa Grupa
Przychody ze sprzedazy 64 899 814 -307 65 406
w tym:

Przychody od klientow zewnetrznych 64 871 606 -71 65 406
Sprzedaz miedzy segmentami 28 208 -236 0
Zysk brutto ze sprzedazy 4254 -434 -99 3721
Przychody / koszty finansowe -18 -59 0 =77
Odsetki otrzymane 272 0 -1 271
Odsetki zaptacone -130 -18 1 -147
Zysk przed opodatkowaniem 1324 -837 -99 388
Podatek dochodowy 255 134 -19 370
Zysk netto 1069 -971 -80 18
Amortyzacja 2148 59 23 2230
Rzeczowe aktywa trwate 68 556 4528 12 73 096
Aktywa trwate 131 632 8 145 -3778 135999
Aktywa razem 371 066 12 813 -7 193 376 686

10. Opis czynnikéw i zdarzen majacych znaczacy wplyw na wyniki finansowe Grupy
Kapitalowej ZUE za | kwartat 2015 roku

Analiza wynikéw finansowych Grupy ZUE uzyskanych na koniec | kwartatu 2015 roku

W okresie 3 miesiecy zakonczonym 31 marca 2015 roku Grupa Kapitalowa uzyskata przychody ze sprzedazy
w wysokosci 65 406 tys. PLN i byly one nizsze o 39,6% od wynikéw osiggnietych w | kwartale 2014 roku.

Spadek wysokosci przychodéw wynikat z kumulacji kontraktéw koriczacych sie, a wiec bedacych w fazie rozliczen
i odbiorow oraz kontraktéw, ktére zgodnie z harmonogramem rzeczowo - finansowym miaty planowane roboty
0 nizszej wartosci.

Zysk brutto ze sprzedazy wyniost 3 721 tys. PLN i jest o ponad 1 645 tys. PLN wyzszy w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego. Wskaznik rentownosci brutto na sprzedazy za | kwartat 2015 roku
wynidst 5,7%, a za | kwartat 2014 roku 1,9%.

Koszty zarzadu w | kwartale 2015 roku wyniosty 5 053 tys. PLN, natomiast w | kwartale 2014 roku 4 732 tys. PLN.

Na wzrost pozostatych przychodéw operacyjnych wptyneto w szczegélnosci korzystne dla ZUE rozstrzygniecie
spraw sadowych w kwocie 3 281 tys. PLN. Pozostate koszty operacyjne stanowity gtéwnie utworzone rezerwy na
naleznosci zagrozone w wysokosci 1 188 tys. PLN.

Grupa odnotowata zysk z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 464 tys. PLN i byta to poprawa o 2 842 tys. PLN
w poréwnaniu do okresu poréwnawczego.

Koszty finansowe w | kwartale 2015 roku wyniosty 430 tys. PLN, natomiast w | kwartale 2014 roku 661 tys. PLN.

W roku biezgcym, w raportowanym okresie Grupa w znacznie mniejszym stopniu korzystata z kredytow
bankowych w zwigzku z catkowita sptatg kredytow obrotowych przez ZUE w 2014 roku.

Ostatecznie Grupa zakonczyta | kwartat roku 2015 z zyskiem netto na poziomie 18 tys. PLN i byt on wyzszy
24



Grupa Kapitatowa ZUE
Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2015 roku

0 2 138 tys. PLN od wyniku netto za | kwartat 2014 roku.

Suma bilansowa Grupy Kapitatowej na dzien 31 marca 2015 roku osiggneta poziom 376 686 tys. PLN i byta
nizsza o 34 008 tys. PLN od sumy bilansowej na koniec 2014 roku.

Na dziehh 31 marca 2015 roku aktywa trwate razem zwigkszylty sie w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2014
roku o wartos¢ 511 tys. PLN i wynosity 135 999 tys. PLN. Gtéwna zmiana w aktywach trwatych spowodowana jest
zwiekszeniem wartosci zatrzymanych kaucji budowlanych w wyniku prowadzonej dziatalno$ci.

W omawianym okresie warto$¢ aktywow obrotowych zmniejszyta sie o kwote 34 519 tys. PLN i wynosita
240 687 tys. PLN. Zmiana na aktywach obrotowych wynika przede wszystkim ze spadku naleznosci
krétkoterminowych z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci o 48 731 tys. PLN, spadku Srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentow o 17 956 tys. PLN oraz wzrostu stanu zapaséw o 24 333 tys. PLN. Spadek
Srodkdw pienieznych i ich ekwiwalentdéw jest wynikiem czeSciowej sptaty kredytu inwestycyjnego
w ZUE oraz zwiekszenia zaangazowania srodkow wiasnych w finansowanie kontraktow. Spadek naleznosci jest
wynikiem nizszej sprzedazy, co jest charakterystyczne dla spétek budowlanych w | kwartale. Wzrost zapasow
spowodowany zostat znaczgcym zakupem materiatdéw od ThyssenKrupp GfT Polska Sp. z 0.0. przeznaczonych
do dziatalnosci handlowe;j.

Zobowigzania razem na dzien 31 marca 2015 roku spadty o 31 702 tys. PLN w stosunku do konca 2014 roku i
osiagnety poziom 177 541 tys. PLN. Spadek zobowigzan w poréwnaniu do konca 2014 roku to efekt ograniczenia
poziomu kosztéw w zwigzku ze zmniejszong sprzedazg oraz sptaty kredytow i zwrotu kwot kauciji.

11. Istotne zdarzenia w okresie | kwartatu 2015 roku oraz nastepujace po dniu bilansowym

11.1.  Znaczace zdarzenia w okresie 1 stycznia 2015 roku — 31 marca 2015 roku

W dniu 27 stycznia 2015 roku Zarzad ZUE S.A. zawart umowe z ThyssenKrupp GfT Polska Sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie (,Sprzedajacy”).
Przedmiotem Umowy jest zakup przez Spétke od Sprzedajgcego materiatow nawierzchni torowej takich jak szyny
kolejowe, szyny tramwajowe, akcesoria torowe, podkiady itp. za kwote 19 534 850,98 PLN powiekszong o kwote
naleznego podatku VAT. Przedmiotowa nalezno$¢ zostata zaptacona w nastepujgcy sposéb:
e | rata w kwocie 9 767 425,49 PLN powiekszona o kwote naleznego podatku VAT, w terminie do dnia
31 marca 2015 roku,
e |l rata w kwocie 9 767 425,49 PLN powiekszona o kwote naleznego podatku VAT, w terminie do dnia
30 kwietnia 2015 roku.

Umowa zostata zawarta pod warunkiem zawieszajacym przekazania Sprzedajgcemu przez Spotke najpdzniej do
dnia 4 lutego 2015 roku dwodch nieodwotalnych gwarancji bankowych (,Gwarancje”) ptatnych na pierwsze zgdanie
do wysokosci 9 900 000,00 PLN kazda. Ponadto Spotka zobowigzata sie pod warunkami zawieszajacymi do
nabycia podktadéw kolejowych o tacznej wartosci 265 149,02 PLN do dnia 31 grudnia 2015 roku, jak réwniez
innych materiatéw nawierzchni torowej o tgcznej wartosci ok. 40,4 min PLN, ktérych nabycie nastgpi w transzach
nie pézniej niz do dnia 31 stycznia 2016 roku.

W dniu 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 (,Sprzedajgcy”)
dwéch  nieodwotalnych  gwarancji  bankowych  platnych na pierwsze Zzadanie do  wysokosci
9900 000,00 PLN kazda. Tym samym spetnit si¢ warunek zawieszajgcy dotyczacy umowy opisanej powyze;.
Pierwsza Gwarancja byta wazna do dnia 15 kwietnia 2015 roku, a Sprzedajacy byt uprawniony do pociggniecia
kwot z tej gwarancji nie wczesniej, niz w dniu 3 kwietnia 2015 roku. Druga Gwarancja byta wazna do dnia
15 maja 2015 roku, jednak ze wzgledu na faktyczng zaptate wygasta.

Wysoko$¢ optat, do ktérych zobowigzana jest Spoétka z tytutu udzielonych Gwarancji, zostata ustalona na
warunkach rynkowych.

Gwarancje wygasty po dokonaniu zaptaty zgodnie z umowg opisang w pierwszym akapicie.

ZUE w wyniku prowadzonych negocjacji podpisato w dniu 16 lutego 2015 roku list intencyjny dotyczacy przejecia
70% udziatéw w firmie Railway gft Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Firma Railway gft prowadzi swojg
dziatalnos¢ w takim samym zakresie co spotka ThyssenKrupp GfT Polska Sp. z 0.0. — kontynuujgc dostawy szyn,
podktadéw kolejowych, akcesoridw, kruszywa, itp. Warunkiem doj$cia transakcji do skutku byto uzyskanie zgody
Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (UOKIK), lub wystgpienie okolicznosci $wiadczgcych o tym,
ze zgoda taka nie jest wymagana.

W dniu 23 marca 2015 roku Spotka zawarta z Panig Katarzyng Reszczynska (,Zbywca”) — wigkszosciowym
udziatowcem spoétki Railway gft umowe sprzedazy udzialdw w Railway gft. Spétka nabyta 35 udziatow,
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stanowigcych 70% udziatu w kapitale zaktadowym Railway gft za kwote 3 500,00 PLN. Nabycie przedmiotowych
udziatébw nastgpito pod warunkiem zawieszajgcym, uzyskania przez Spotke zgody Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumenta (UOKIiK) na koncentracje wynikajaca ze sprzedazy udziatow Railway gft przez Zbywce
na rzecz Spotki, badz jesli wystapi okolicznos¢ swiadczgca o tym, ze zgoda taka nie jest wymagana, tj.:
a) Spotka otrzyma decyzje Prezesa UOKIK o udzieleniu bezwarunkowej zgody na koncentracje, lub
b) Spétka 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 wyda¢ decyzje dotyczacg zgtoszonej
koncentracji, skutkujgcy na podstawie ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw przyjeciem fikcji
prawnej, iz Prezes UOKIK wyrazit bezwarunkowa zgode na koncentracje.

W dniu 6 marca 2015 roku wptyneta do Spétki informacja o wyborze przez zamawiajgcego - PKP Polskie Linie
Kolejowe S.A. Centrum Realizacji Inwestycji — Oddziat we Wroctawiu - oferty ztozonej przez ZUE S.A. jako
najkorzystniejszej w przetargu nieograniczonym na rewitalizacje 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”.

Wartos¢ netto ztozonej przez ZUE S.A. oferty: 42 499 713,00 PLN

Wartos¢ brutto ztozonej przez ZUE S.A. oferty: 52 274 646,99 PLN

Termin realizacji zadania: 30 listopada 2015 rok.

Kryterium wyboru oferty stanowi:

1) catkowita cena brutto — waga: 90%

2) okres udzielonej gwarancji — waga: 10%.

W odniesieniu do obu powyzszych punktéw Spoétka uzyskata najwyzszg punktacje.

W dniu 30 marca 2015 roku Spoétka otrzymata od PKP PLK S.A. z siedzibg w Warszawie (,Zamawiajacy”)
podpisany egzemplarz umowy datowany na dzien 27 marca 2015 roku, na wykonanie przez Spotke kompletu
prac zwigzanych z zamowieniem na rewitalizacje 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” (,Umowa”).

Spotka informowata o ztozeniu oferty z najnizszg ceng w postepowaniu przetargowym na przedmiotowe zadanie
oraz o wyborze oferty Spéfki jako najkorzystniejszej w raportach biezacych.

Wartos¢ brutto Umowy: 52 274 646,99 PLN
Wartos¢ netto Umowy: 42 499 713,00 PLN
Termin realizacji przedmiotu Umowy: 30 listopada 2015 roku

Okres gwarancji udzielonej Zamawiajgcemu przez Spotke wynosi 6 lat od daty podpisania protokotu odbioru
koncowego robot. Przez taki sam okres Spotka ponosi odpowiedzialnos$¢ z tytutu rekojmi.

Zamawiajgcy zastrzegt sobie mozliwos¢ naliczenia Spoétce kar umownych m.in.:

a) W wysokosci 0,05% wartosci netto przedmiotu Umowy za kazdy rozpoczety dzien opdznienia liczony od
terminu realizacji przedmiotu Umowy;

b) W wysokosci 0,05% wartosci netto przedmiotu Umowy za kazdy rozpoczety dzien opdznienia liczony po
uptywie wyznaczonego przez Zamawiajgcego terminu na usuniecie wad;

c) W wysokosci 20% wartosci netto przedmiotu Umowy w razie odstgpienia przez Spotke lub Zamawiajgcego
od realizacji Umowy wskutek okolicznosci, za ktére odpowiada Spétka;

d) W wysokosci 0,05% wartosci netto przedmiotu Umowy za kazdg czes¢ przedmiotu Umowy okreslonej w
harmonogramie rzeczowo-finansowym, za kazdy dzien opdznienia w stosunku do odpowiadajgcego jej
terminu realizacji z zastrzezeniem, ze kary te nie zostang naliczone w przypadku ukonczenia catosci
zamowienia w okreslonym w Umowie terminie.

taczna warto$¢ kar umownych okreslonych w Umowie nie moze przekroczy¢ 30% wartodci netto Umowy.
Niezaleznie od kar umownych, Zamawiajgcy moze dochodzi¢ odszkodowania w kwocie przewyzszajgcej
wysokos¢ zastrzezonych kar umownych, na zasadach ogdlnych okreslonych przepisami kodeksu cywilnego.
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11.2. Pozostale zdarzenia w okresie 1 stycznia 2015 roku — 31 marca 2015 roku

W dniu 23 marca 2015 roku zostat podpisany przez Spétke PKP PLK S.A. (,Zamawiajgcy”) Aneks nr 2 do umowy
z dnia 25 marca 2013 roku na zaprojektowanie i wykonanie robét 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 Spotka
zrzeka sie dochodzenia roszczen w zwigzku migdzy innymi z opdznieniem w przekazaniu placu budowy (22 dni),
czy w zwigzku z brakiem dostepu do terenu budowy w zakresie jednej z dziatek (74 dni). Suma wszystkich
opodznien z winy Zamawiajgcego pokrywa sie z nowym terminem wykonania prac ustalonym w Aneksie nr 2.

11.3. Zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 15 kwietnia 2015 roku Spotka powzieta informacje o wyrazeniu przez Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumenta (,UOKIK”) zgody na dokonanie koncentracji, polegajgcej na przejeciu przez Spotke
kontroli nad spétkg Railway gft Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie poprzez nabycie udziatéw Railway gft.

Nabycie udziatéw nastgpito pod warunkiem zawieszajgcym uzyskania przez Spotke zgody Prezesa UOKIK
na koncentracje, wynikajgca z nabycia udziatéw Railway gft. W zwigzku ze zgoda warunek zawieszajgcy zostat
spetiony. Ze wzgledu na fakt, iz powyzsza decyzja Prezesa UOKiK w catosci uwzgledniata zgdania Spotki,
podlegata ona wykonaniu w dniu 15 kwietnia 2015 roku.

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

W dniu 30 kwietnia 2015 roku odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Railway gft, ktére podjeto
uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zakladowego Railway gft z kwoty 5 000,00 PLN do kwoty
300 000,00 PLN w drodze ustanowienia nowych 2 950 udziatow o wartosci nominalnej 100 PLN kazdy. Wszystkie
nowe udzialy o tgcznej wartosci 295 000,00 PLN =zostaly objete przez dotychczasowych Wspdlnikow
proporcjonalnie do juz posiadanych udziatéw (w tym ZUE) i pokryte wkladami o tgcznej wartosci 295 000,00 PLN.

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Railway gft z dnia 30 kwietnia 2015 roku powotato rowniez nowych
czlonkow Rady Nadzorczej Railway gft: Panig Anng Mroczek, Pana Wiestawa Nowaka oraz Pana Jordana
Swierczewskiego.

W dniu 13 maja 2015 roku Spétka podpisata z BGZ BNP Paribas S.A. aneks nr 1 do Umowy o kredyt odnawialny,
o ktorej Spoétka informowata raportem biezacym w dniu 19 listopada 2014 roku. Aneks nr 1 dotyczy gtéwnie
wydtuzenia okresu kredytowania do 4 stycznia 2016 roku, rozszerzenia zabezpieczenia kredytu o zastaw
rejestrowy na nalezacych do Spotki maszynach i przelew praw z polisy ubezpieczeniowej, jak réwniez ustala
harmonogram uruchomienia kredytu.

W dniu 13 maja 2015 roku Spotka podpisata z mBank S.A. aneks nr 13 do Umowy kredytowej nr 07/183/04/Z/\VV
o kredyt w rachunku biezgcym. Aneks dotyczy gtéwnie wydtuzenia okresu kredytowania do 13 maja 2016 roku.

12. Czynniki, ktére w ocenie Grupy Kapitalowej ZUE beda mialy wplyw na osiggniete przez nig
wyniki w kolejnych okresach

Nalezy wskazaé, iz wptyw na wyniki finansowe Grupy ZUE w 2015 roku bedg miaty miedzy innymi takie czynniki
jak:

e Mozliwosé nieterminowego regulowania zobowigzan wobec Grupy ZUE przez jednostki samorzadu
terytorialnego

Specyfika dziatalnosci budowlanej prowadzonej przez Grupe ZUE polega na koniecznosci zaangazowania
znaczacego kapitatu obrotowego na potrzeby realizowanych kontraktéw ze wzgledu na relatywnie wysoka ich
wartos¢ oraz dhtugi czas ich realizacji. W zwigzku z tym w przypadku nieterminowego wywigzywania sie odbiorcéw
z zobowigzan wobec Grupy Kapitatowej ma to bezposrednie przetozenie na osiggane przez Grupe wyniki
finansowe.
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¢ Opodznienia lub niekorzystne rozstrzygniecia przetargoéw, w ktéorych Grupa ZUE bierze udziat

Specyfikg branzy, w ktérej dziata Grupa ZUE, jest ryzyko zwigzane z warunkami i procedurami przetargow
publicznych. Podmioty biorgce udziat w przetargu majg prawo do skfadania odwotania od niezgodnych z prawem
dziatan zamawiajgcego w sprawie wyboru wykonawcy lub skargi do sgdu na orzeczenia wydane przez organ
rozpoznajgcy odwotania wnoszone w postepowaniach o udzielenie zamoéwien publicznych. Ryzyko to moze
powodowa¢ w przysziosci znaczne wydtuzenie terminu zawarcia uméw z inwestorami zaréwno nha rynku
komunikacji miejskiej jak i kolejowe;.

Przewlektos¢ postepowan przetargowych skutkuje nie tylko konieczno$cig poniesienia dodatkowych kosztéw
zwigzanych z postgpowaniami odwotawczymi od decyzji zamawiajgcego, ale réwniez z ryzykiem wzrostu cen
materiatdw i ustug. Podpisanie umowy w terminie pdézniejszym moze skutkowac takze ryzykiem uzaleznienia
realizacji zadania od warunkéw atmosferycznych - bowiem rezimy technologiczne nie pozwalajg na prowadzenie
prac budowlanych podczas niskich temperatur, czy tez intensywnych opaddéw deszczu lub $niegu. Z ww.
powodéw Grupa ZUE liczy sige wigc z mozliwoscig przesunigcia czgsci z planowanych na rok 2015 przychodow
na rok 2016.

e Wazrost cen surowcow 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
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 tendencjg wzrostowg cen tych materiatéw
Grupa narazona jest na ryzyko cenowe.

e Wozrost cen ustug swiadczonych przez podwykonawcéw

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

¢ Niestabilnos¢ kursu EUR/PLN

W biezacym roku Grupa ZUE rozpoczeta realizacje kontraktu na Stowacji w walucie EUR, co wptynie na
zwiekszenie ryzyka kursowego, ktére moze mie¢ negatywny lub pozytywny wptyw na wyniki finansowe osiggane
przez Grupe. Ponadto, czesé zakupdéw dokonywana jest w walucie EUR lub od podmiotéw prowadzacych
dziatalnos¢ operacyjng w Polsce - cho¢ wyrazona w PLN — réwniez jest posrednio narazona na ryzyko kursowe w
zwigzku z przeniesieniem tegoz ryzyka z dostawcy-importera na podmioty z Grupy ZUE.

¢ Wyniki prowadzonych postepowan sgdowych

Z uwagi na fakt, iz spétki wchodzgce w sklad Grupy sa strong postepowan sgdowych zaréwno ze strony
zobowigzan jak i wierzytelnosci, ich rozstrzygniecia mogg mie¢ wplyw na osiggane przez Grupe ZUE wyniki
finansowe.

13. Ryzyka, ktére w ocenie Grupy Kapitalowej ZUE moga mieé¢ wplyw na osiagniete przez nig
wyniki w kolejnych okresach

¢ Ryzyko zwigzane z sytuacja spoteczno-ekonomiczng w Polsce

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

¢ Ryzyko zwigzane z trafnoscig w oszacowaniu kosztéw planowanych i realizowanych kontraktow

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

e Ryzyko zwigzane z plynnoscia finansowa w sektorze budowlanym

W okresie ostatnich lat zmaterializowat sie dodatkowy element ryzyka zwigzanego z utratg ptynnosci finansowe;j
przez inne podmioty dziatajgce w tym samym sektorze, co Spdtki Grupy — moze to negatywnie wptyngc¢ na
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poziom wynikow finansowych osigganych przez Grupe.

e Ryzyko zwigzane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych, mozliwosciag ich zaskarzania,
a takze dziataniem osob trzecich majagcym wplyw na realizacje prac projektowych lub budowlanych
wykonywanych przez Spoétki Grupy

Dziatalnos¢ prowadzona przez Grupe wymaga niekiedy uzyskiwania decyzji administracyjnych, ktére umozliwiajg
realizacje projektow, 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 Spotki Grupy. Wystgpienie tych czynnikdbw mogtoby skutkowac
niemoznoscig badz 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 odpowiedzialnoscia
za zaplate wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane przez podwykonawcoéw oraz czionkéw
konsorcjow budowlanych

W ramach realizacji kontraktow budowlanych, Grupa korzysta z ustug podwykonawcoéw robot budowlanych.
Przepisy Kodeksu Cywilnego oraz Prawa Zamowiehn Publicznych przewidujg solidarng odpowiedzialnosé
wykonawcy, ktory zawart umowe z podwykonawcyg za zaptate wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane
przez podwykonawce oraz solidarng odpowiedzialnosé czionkéw konsorcjum budowlanego wzgledem
zamawiajgcego za nalezyte wykonanie zobowigzan wynikajgcych z uméw o zamdwienie publiczne.

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

Zawierane przez Grupe 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. Ponadto w ostatnim czasie, Zamawiajgcy oczekujg coraz dtuzszych
okresow gwarancyjnych. Umowy te wprowadzajg rowniez kary umowne z tytutu przekroczenia terminu realizacji
prac w nich okreslonych. Grupa nie moze wykluczy¢ ryzyka nie dotrzymania terminéw wykonania przedmiotu
zawartych umow o roboty budowlane, a takze wykonania rob6t gwarancyjnych zwigzanych z usuwaniem wad
i usterek, co w konsekwencji wigze si¢ z prawem inwestora do wykorzystania ww. zabezpieczen bgdz z zgdaniem
kar umownych. Grupa nie moze wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z ewentualnymi sporami dotyczgcymi nalezytego
lub nieterminowego wykonania ww. umow. Zrealizowanie sie wspomnianych czynnikdbw moze mie¢ negatywny
wptyw na wyniki finansowe Grupy.

¢ Ryzyko zwigzane z gwarancjami zaptaty za roboty budowlane

Zgodnie z przepisami Kodeksu Cywilnego wykonawca robdt budowlanych, ktéremu Spoétka zlecita realizacje
projektu budowlanego, moze w kazdym czasie zada¢ od Spotek Grupy, wystepujgcych jako zamawiajacy,
gwarancji zaptaty do wysokosci ewentualnego roszczenia z tytutu wynagrodzenia wynikajgcego z umowy oraz
zlecen dodatkowych. Brak wystarczajgcej gwarancji zaptaty stanowi przeszkode w wykonaniu robét budowlanych
z przyczyn dotyczacych Spotek Grupy i uprawnia wykonawce do Zzgdania wynagrodzenia na podstawie art. 639
Kodeksu Cywilnego. Spowodowaé to moze wzrost kosztéw i opdznienie realizacji projektéw budowlanych lub
wrecz uniemozliwic¢ ich realizacje, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowag Grupy.

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

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

¢ Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nowych kontraktéw
Grupa bierze udziat w przetargach o zamowienia publiczne, ujmujgc docelowe kontrakty w swoich planach

finansowych. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka negatywnych rozstrzygnie¢ czy tez uniewaznien przetargéw ze strony
Zamawiajgcego, co w konsekwencji miatoby negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe

e Ryzyko zwigzane z warunkami i procedurami rozstrzygania przetargéow publicznych, a takze
z wykluczeniem z postepowan o udzielenie zaméwien 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 sgdu na
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orzeczenia wydane przez organ rozpoznajgcy odwotania wnoszone w postepowaniach o udzielenie zamoéwien
publicznych, co w konsekwencji moze powodowac¢ znaczne wydtuzenie terminu zawarcia umowy z inwestorem.
Ponadto nie jest rowniez mozliwe wykluczenie ryzyka stwierdzenia przez sgd wyrzadzenia przez spotki Grupy
szkody

w zwigzku z niewykonaniem lub nienalezytym wykonaniem zamodwienia publicznego, a w konsekwenciji
uprawomocnienia si¢ wyroku niemoznosci udzialu w postepowaniach o udzielenie zamoéwier publicznych.
Zaistnienie ww. zdarzen mogtoby mie¢ negatywny wplyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

¢ Ryzyko zwigzane z pozyskaniem finansowania na realizacje kontraktéw budowlanych

Z uwagi na trudng sytuacje w sektorze budowlanym istnieje ryzyko, iz zaréwno banki (w zakresie kredytow
i gwarancji kontraktowych) jak i towarzystwa ubezpieczeniowe (w zakresie gwarancji kontraktowych) ograniczg
dostepnos¢ zrodet finansowania i innych instrumentéw finansowych, co moze skutkowac ograniczeniem liczby jak
i skali prowadzonych prac.

¢ Ryzyko stép procentowych

Ryzyko stop procentowych wystepuje gtownie w zwigzku z korzystaniem przez Grupe z kredytow bankowych
i leasingdw. Powyzsze instrumenty finansowe oparte sg o zmienne stopy procentowe i w zwigzku z tym narazajg
Grupe na ryzyko finansowe.

e Ryzyko kredytowe

Grupa wspoipracuje, zaréwno w ramach transakcji pienieznych, jak i kapitatowych z instytucjami finansowymi
o wysokiej wiarygodnosci dgzgc do ograniczenia koncentracji ryzyka kredytowego.

Aktywami finansowymi Grupy, ktére sg narazone na podwyzszone ryzyko kredytowe, sg naleznosci z tytutu
dostaw i ustug (z wytaczeniem nalezno$ci od zamawiajgcych (inwestoréow) w ramach inwestycji realizowanych
zgodnie z ustawg o zamowieniach publicznych). W Grupie funkcjonuje polityka oceny i weryfikacji ryzyka
kredytowego zwigzanego z kontraktami o wartosci powyzej 16 min PLN, zaréwno na etapie ofertowym, jak
i w trakcie realizacji.

Kazdy kontrahent, przed podpisaniem umowy, jest oceniany pod katem mozliwosci wywigzania sie ze
zobowigzan finansowych. W przypadku negatywnej oceny zdolnosci pfatniczych kontrahenta, przystapienie do
kontraktu jest uzaleznione co najmniej od ustanowienia adekwatnych zabezpieczehn finansowych Ilub
majgtkowych. Ponadto, dgzy sie, aby w umowach z inwestorami zawierane byly klauzule przewidujgce prawo do
wstrzymania realizacji robot, jezeli wystepuje opdznienie w regulowaniu naleznosci za wykonane ustugi. W miare
mozliwosci tworzy sie réwniez zapisy umowne warunkujgce dokonywanie ptatnosci podwykonawcom od wptywu
srodkow pienieznych od inwestora.

W ostatnim czasie zwiekszyto sie ryzyko kredytowe dla Grupy, z uwagi na to, ze jednostki sektora publicznego
coraz czesciej oczekuja, iz Wykonawca samodzielnie sfinansuje cata inwestycje. Prawo Zamoéwien Publicznych
pozwala Zamawiajgcemu na tworzenie warunkéw zamowienia z odroczonymi terminami ptatno$ci

¢ Ryzyko zwigzane z warunkami atmosferycznymi

Prace budowlane prowadzone przez Grupe zaréwno w zakresie infrastruktury miejskiej, jak i kolejowej nie moga
by¢ prowadzone podczas niesprzyjajacych warunkéw atmosferycznych. W okresie jesiennym oraz zimowym, ze
wzgledu na zbyt niskg temperature powietrza, dla zachowania reziméw technologicznych wiele robét musi zostaé
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
wptyna¢ niekorzystnie na wyniki finansowe Grupy ZUE.

Zdaniem Zarzadu ZUE, wptyw ww. czynnikbw w podobny sposéb dotyka pozostatych uczestnikéw rynku, stad
Grupa ZUE nie traci z tego tytutu do konkurengciji.

e Ryzyko wzrostu kosztéw zwigzanych z zatrudnieniem pracownikéow

Z uwagi na zmienne warunki gospodarcze, dgzenie do ciggtego rozwoju Spéiki, jak rowniez podnoszenie jakosci
Sswiadczonych ustug, istnieje realne prawdopodobienstwo wzrostu kosztéw zwigzanych z zatrudnieniem
pracownikow co w konsekwencji moze wptyng¢ na wyniki finansowe ZUE.

Zdaniem Zarzadu ZUE, wptyw ww. czynnikbw w podobny sposéb dotyka pozostatych uczestnikéw rynku, stad
Grupa ZUE nie traci z tego tytutu do konkurenciji.

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

Na zjawisko sezonowosci wplyw ma réwniez koncentracja prac inwestycyjnych i modernizacyjnych prowadzonych
przez klientéw 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 wydtuzony proces ogtaszania, a potem rozstrzygania przetargéw moze mie¢ wptyw na
precyzyjne planowanie przychodow ze sprzedazy.

15. Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty dluznych i kapitalowych papieréw
wartosciowych
W okresie objetym raportem zadna ze spétek wchodzaca w sktad Grupy Kapitatowej nie dokonywata emisji,

wykupu oraz sptaty dtuznych papieréw wartosciowych. Spétki wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej (poza ZUE)
nie dokonywaty rowniez wykupu oraz spfaty kapitatowych papieréw wartosciowych.

Wykup akcji_witasnych ZUE S.A. od pracownikéow bylego Przedsiebiorstwa Robét Komunikacyjnych
w Krakowie S.A. w 2015 roku

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

W zwigzku z prywatyzacjg spotki Przedsiebiorstwo Robot Komunikacyjnych w Krakowie Spétka 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 Robét 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 Zwigzkami Zawodowymi, dziatajgcymi w Przedsigbiorstwie Robét
Komunikacyjnych w Krakowie S.A. (NSZZ Pracownikbw PRK w Krakowie S.A. oraz NSZZ ,Solidarnos¢”),
Zaktadami Ustug Energetycznych i Komunikacyjnych grupa ZUE S.A. (obecnie ZUE S.A.) oraz
Przedsigbiorstwem Robo6t Komunikacyjnych w Krakowie Spotka Akcyjna, zostata zawarta umowa — ,Pakiet
gwarancji  socjalnych; Gwarancje pracownicze i socjalne dla pracownikdw Przedsiebiorstwa Robot
Komunikacyjnych w Krakowie Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie”. Zgodnie z pkt Il ust. 1 ww. umowy, Spotka
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 Spétka Akcyjna. Ponadto, w pkt Il ust. 3 ww. umowy zawarto
postanowienie, ze w razie niewykonania przez Przedsiebiorstwo Robo6t Komunikacyjnych w Krakowie Spotka
Akcyjna omawianego wyzej zobowigzania, ZUE S.A. zobowigzuje sie odkupi¢ te akcje po cenie pomnozonej
przez wspotczynnik 1.5 na kazdg akcje.

W dniu 8 pazdziernika 2013 roku strony Pakietu Socjalnego zawarty aneks nr 2 do Pakietu Socjalnego w celu
jego wspdlnej interpretacji oraz uszczegotowienia. Wobec powyzszego, okreslono osoby uprawnione do ztozenia
zadania wykupu akcji pracowniczych. Ustalono, iz od dnia 7 stycznia 2015 roku ZUE S.A. bedzie obowigzana do
nabycia od uprawnionych pracownikéw ZUE S.A. badz ich uprawnionych nastepcéw prawnych, akcji ZUE S.A.
otrzymanych w zamian za akcje Przedsigbiorstwa Robdt Komunikacyjnych w Krakowie Spotka Akcyjna nabyte
bezposrednio od Skarbu Panstwa. Liczba akcji uprawnionych do odkupu wynosi 381 217 akcji. Zgdania odkupu
kierowane majg by¢ bezposrednio do ZUE S.A., ktéra zobowigzana jest odkupi¢ objete zgdaniem akcje za cene
10,05 PLN (stownie: dziesie¢ ziotych i pie¢ groszy) za jedng akcje, w terminie 90 dni od dnia zgloszenia
stosownego zgdania. W przypadku nie zgtoszenia zadania w okresie 6 miesiecy liczac od dnia 7 stycznia 2015
roku uprawnienie do zgdania nabycia akcji wygasa.

W dniu 20 grudnia 2013 roku nastgpito potgczenie Spotek ZUE S.A. oraz Przedsiebiorstwa Robo6t
Komunikacyjnych w Krakowie Spétka Akcyjna, poprzez przeniesienie catego majatku spotki Przedsiebiorstwo
Robét Komunikacyjnych w Krakowie Spétki Akcyjnej z siedzibg w Krakowie na spotke ZUE Spotke Akcyjng
z siedzibg w Krakowie w zamian za akcje, ktére spdtka ZUE Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie przyznata
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akcjonariuszom spdtki Przedsiebiorstwo Robdét Komunikacyjnych w Krakowie Spotki Akcyjnej z siedzibg
w Krakowie.

Na dzien publikacji niniejszego raportu ZUE S.A. odkupita 240 354 akcji w ramach wykupu akcji wlasnych od
pracownikéw PRK.

16. Informacja dotyczaca dywidendy

W dniu 11 maja 2015 roku Zarzad ZUE podjgt uchwate w sprawie przekazania wniosku Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu ZUE, w ktérym Zarzad Spotki rekomenduje przeznaczenie zysku netto za rok obrotowy 2014
obejmujacy okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku w catosci na kapitat zapasowy.

17. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw, w swietle wynikéw zaprezentowanych w niniejszym sprawozdaniu w stosunku
do wynikéw prognozowanych

Spotka nie opublikowata prognoz wynikéw finansowych na rok 2015.

18. Zestawienie stanu akcji ZUE Ilub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajgce
i nadzorujagce ZUE na dzien publikacji raportu wraz ze wskazaniem zmian w stanie
posiadania od publikacji ostatniego raportu kwartalnego

Zmiany w
posiadaniu od

Liczbaakejiw ) i o gloséw % udziat gloséw  publikaci

Funkcj tni . B
unkcja pefniona posiadaniu na

Osoba

w ZUE dzier 14.05.2015 na WZA na WZA ostatniego
raportu

kwartalnego*
Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu 14 400 320 14 400 320 62,53 brak
Marcin Wisniewski Wiceprezes Zarzadu 2 300 2300 0,01 brak
Jerzy Czeremuga Wiceprezes Zarzadu 136 136 <0,01 brak
Maciej Nowak Cztonek Zarzadu 7706 7 706 0,03 brak

Magdalena Lis Cztonek Rady Nadzorczej 7 240 7 240 0,03 Zakup 290 akgji
Michat Lis Cztonek Rady Nadzorczej 661 661 <0,01 brak

* - dzien publikacji poprzedniego raportu kwartalnego (Skonsolidowany raport kwartalny ZUE S.A. za Ill kwartat 2014 roku):
14 listopada 2014 roku. Dzien publikacji korekty do skonsolidowanego raportu za Il kwartat 2014 roku: 15 grudnia 2014 roku.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Zarzadu ZUE, na dzien publikacji niniejszego raportu pozostate osoby wchodzace
w skiad organéw zarzgdzajgcych i nadzorujgcych ZUE nie byly w posiadaniu akcji Spotki.

Osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie posiadaly na dzien publikacji poprzedniego raportu kwartalnego jak
réwniez na dzien publikacji niniejszego raportu kwartalnego uprawnieh do akcji Spétki.
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19. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce transakcje handlowe pomiedzy stronami powigzanymi:

(dane w PLN)

Naleznosci Zobowigzania
Stan na Stan na
31-03-2015 31-12-2014 31-03-2015 31-12-2014
BPK Gdansk 32 891,26 0,00 0,00 0,00
RTI 0,00 1 230,00 0,00 0,00
RTI Germany 0,00 0,00 0,00 0,00
Wiestaw Nowak 0,00 0,00 0,00 0,00
Ogotem 32 891,26 1 230,00 0,00 0,00
Przychody Zakupy
Okres zakonczony Okres zakonczony
31-03-2015 31-03-2014 31-03-2015 31-03-2014
BPK Gdansk 0,00 0,00 0,00 14 805,50
RTI 3 000,00 3 000,00 0,00 0,00
RTI Germany 0,00 0,00 403 117,48 195 228,57
Wiestaw Nowak 0,00 0,00 0,00 29 520,00
Ogoétem 3 000,00 3 000,00 403 117,48 239 554,07
Przychody finansowe z tytut odsetek od
Pozyczki udzielone pozyczek
Stan na Okres zakonczony
31-03-2015 31-12-2014 31-03-2015 31-03-2014
BPK Gdansk 0,00 0,00 0,00 0,00
RTI 130 697,99 134 601,32 742,52 603,25
RTI Germany 0,00 0,00 0,00 0,00
Wiestaw Nowak 0,00 0,00 0,00 0,00
Ogoétem 130 697,99 134 601,32 742,52 603,25
Koszty finansowe z tytutu odsetek od
Pozyczki otrzymane pozyczek
Stan na Okres zakonczony
31-03-2015 31-12-2014 31-03-2015 31-03-2014
BPK Gdansk 0,00 0,00 0,00 0,00
RTI 0,00 0,00 0,00 0,00
RTI Germany 0,00 0,00 0,00 0,00
Wiestaw Nowak 0,00 500 000,00 15 934,13 0,00
Ogotem 0,00 500 000,00 15 934,13 0,00

W okresie sprawozdawczym ZUE oraz jednostki zalezne nie zawieraty istotnych transakcji z podmiotami
powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

W okresie | kwartatu 2015 roku Grupa ZUE dokonata z podmiotami powigzanymi nastepujacych transakc;ji
sprzedazy w zakresie:
o Czynszéw za wynajem pomieszczen.

W okresie sprawozdawczym ZUE dokonata z podmiotami powigzanymi transakcji zakupu w zakresie:
o  Ustug badania rynku.

W okresie obrachunkowym nie ujeto kosztéw z tytulu naleznosci watpliwych i zagrozonych wynikajacych
z transakgcji ze stronami powigzanymi.
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W okresie | kwartatu 2015 roku RTI dokonywata transakcji najmu pomieszczen na podstawie umowy najmu lokalu
uzytkowego zawartej w dniu 16 listopada 2012 roku.

W dniu 8 maja 2014 roku zostata zawarta umowa pomiedzy Panem Wiestawem Nowakiem, Prezesem Zarzadu
ZUE S.A., a Biurem Projektéw Komunikacyjnych w Poznaniu Sp. z 0.0., ha mocy ktérej BPK Poznan otrzymata
pozyczke w kwocie 500 tys. PLN o zmiennym oprocentowaniu — pozyczka zostata sptacona w dniu 29 stycznia
2015 roku.

Transakcje z RTI Germany dotyczyty ustug badania rynku pod przyszte projekty.

20. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej wedlug stanu na dzien publikacji
niniejszego raportu

Na dzien 14 maja 2015 roku Grupa ZUE jest strong toczacych sie postepowan sadowych dotyczgcych
zobowigzan oraz wierzytelnosci ZUE S.A., ktorych fgczna warto$¢ wynosi 44 447 186,70 PLN a tym samym
przekracza 10% kapitatébw wiasnych ZUE. tgczna warto$¢ postgpowan w grupie zobowigzan wynosi
10 281 804,64 PLN a tgczna wartos¢ postepowan w grupie wierzytelnosci wynosi 34 165 382,06 PLN.

Toczace sie postepowania sgdowe sg zwigzane z dziatalnoscig operacyjng spotki.

Najwiekszymi, toczagcymi sie postepowaniami sagdowymi w grupie zobowigzan sa:
Sprawa sgdowa dotyczgca zadania ,Budowa linii tramwajowej KST N-S etap lIA: Rondo Grzegdrzeckie — Most

Kotlarski — Klimeckieqo — ul. Lipska wraz z przebudowg pasa drogowego i budowg ul. Kuklirnskiego oraz budowa
estakady w cigqu ulic Nowohuckiej i Powstaricow Wielkopolskich w Krakowie”:

Pozew dotyczy zadania publicznego pn. ,Budowa linii tramwajowej KST N-S etap IIA: Rondo Grzegorzeckie —
Most Kotlarski — Klimeckiego — ul. Lipska wraz z przebudowg pasa drogowego i budowg ul. Kukliriskiego oraz
budowg estakady w ciggu ulic Nowohuckiej i Powstancow Wielkopolskich w Krakowie”. Powddki, tj. Gmina
Miejska Krakow oraz Miejskie Przedsiebiorstwo Komunikacyjne S.A. z siedzibg w Krakowie wystapity o zaptate
solidarnie od Pozwanych Przedsigbiorstwa Budownictwa Inzynieryjnego Energopol sp. z 0.0., Strabag sp. z 0.0.,
ZUE S.A. oraz Eiffage Polska Koleje sp. z 0.0. na ich rzecz kwoty 7 218 600,13 PLN, z czego GMK zada od
Pozwanych solidarnie kwoty 1 718 155,00 PLN, a MPK kwoty 5 500 445,13 PLN. Zgdanie ww. kwot wyprowadza
Z zarzutu istnienia wad na zadaniu realizowanym przez konsorcjum sktadajgcym sie z Pozwanych, przy czym
zarzucane wady dotyczg zakreséw prac Pozwanych: PBI Energopol sp. z 0.0. oraz Strabag sp. z 0.0. (robét
drogowych), co zdaniem Powddek uprawnia je do zgdania obnizenia wynagrodzenia na podstawie przepiséw
dotyczgcych rekojmi. Tym samym Powddki zadajg zwrotu czesci wynagrodzenia wyptaconego na podstawie
umowy podstawowej (z dnia 20 stycznia 2010 roku) i umowy na prace uzupetniajgce (z dnia 4 pazdziernika 2010
roku)

Dodatkowo Powddki zgtosity zadanie ewentualne (na wypadek nieuwzglednienia Zzadania obnizenia
wynagrodzenia), a to o zobowigzanie solidarne Pozwanych do wykonania robét budowlanych zgodnie z wykazem
stanowigcym zatagcznik nr 1 do pozwu, w terminie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie wyroku. Podstaw
prawnych swoich Zzgdan upatrujg w przepisach dotyczacych gwarancji. Powddki Zzadajg przy tym wspdinie
wykonania na ich rzecz cato$ci prac, co z punktu widzenia prawnego jest nieprawidtowo skonstruowanym
zarzutem, skoro Pozwane cze$¢ prac realizowaty na rzecz jednej z Powddek, a cze$¢ na rzecz drugiej. Po stronie
Powddek nie wystepuje natomiast solidarnos$¢ wierzycieli.

Z pozwu nie wynika w jednoznaczny sposob jakie wady sg zarzucane Pozwanym, jedyne co mozna
wyinterpretowa¢ w sposoéb nie budzacy watpliwosci jest to, ze zarzucane wady dotyczg czesci drogowej zadania
realizowanego przez konsorcjum, co oznacza, iz w ramach wewnetrznych rozliczen miedzy cztonkami
konsorcjum odpowiedzialno$¢ za zarzucane wady ponosityby PBI Energopol sp. z 0.0. oraz Strabag sp. z 0.0.
Z pozwu mozna réwniez wywnioskowacé, ze Powodowie dochodzg od Wykonawcy zwrotu kwoty wydatkowanej na
stabilizacje gruntu (dokonanej pod drogami), a wiec rowniez zakresu prac nienalezgcego do ZUE S.A.

Nalezy takze zauwazy¢, ze roszczenia z tytutu rekojmi zostaly zgtoszone po terminie w jakim mogly zostaé
zgodnie z k.c. i umowg podniesione, a Powodowie dodatkowo nie dochowali tzw. aktéw starannosci, co zgodnie z
polskim prawem oznacza utrate uprawnien wynikajgcych z rekojmi, przy czym Powodowie wskazujg, ze nastgpito
podstepne zatajenie wad, co powodowatoby, gdyby byto to prawdg, iz roszczenia z rekojmi dalej mogg byé
podnoszone, przy czym Powodowie ograniczyli sie tu do wskazywania dziatan innego konsorcjanta, anizeli ZUE,
na poparcie swoich tez co do podstepnego zatajenia wad (ewentualnie zapewnienie co do ich nieistnienia). A
zgodnie z art. 371 k.c. dziatania/zaniechania jednego z wspoétdtuznikéw solidarnych (a do nich zasadniczo zalicza
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sie Pozwanych) nie mogg szkodzi¢ pozostatym. Tym samym nalezy przyjgé, ze ZUE nie odpowiada za zatajenie
wad dokonane przez innego konsorcjanta.

Roszczenia z gwarancji wyprowadzane przez Powoddéw w odniesieniu do umowy na roboty uzupetniajgcej w
ogole nie majg podstawy prawnej, z uwagi na okolicznos¢, iz Pozwani na zakres prac wynikajacych z umowy na
roboty uzupetniajgce, zdaniem Pozwanych, w ogdle nie udzielili Powodom gwarancji, co obrazuje brak
dokumentu gwarancyjnego (ktéry zostat natomiast wydany na zakres prac objetych umowg podstawowa).
Zaznaczenia przy tym wymaga, ze pozew dotyczy w wiekszosci prac objetych umowg o roboty uzupetniajgce. W
zakresie dokumentu gwarancyjnego wystawionego w ramach umowy podstawowej zauwazenia wymaga, ze
zdaniem Pozwanych Powodowie wystapili z roszczeniem nieobjetym gwarancja. Tres¢ dokumentu
gwarancyjnego nie obejmowata bowiem mozliwosci Zzadania wykonania prac na nowo.

Powodowie w kolejnym pismie procesowym podali dodatkowg podstawe swojego zadania, a to zarzut zwigzany z
nienalezytym wykonaniem umowy — wskazujg bowiem, Ze sg uprawnieni do roszczeh odszkodowawczych z tego
tytutu, ktéra to podstawa dodatkowo uzasadnia zgdanie pozwu. Zdaniem Pozwanych Powddkom nie przystuguja
takie roszczenia odszkodowawcze jak prébujg to Powddki wywodzi€¢, a gdyby przystugiwaty ulegty one
przedawnieniu. Nalezy jednakze zaznaczy¢, ze Powddki wniosty zawezwanie do préby ugodowej z okre$lonymi
zgdaniami, ktore — przy liberalnej ich wyktadni — mogtyby uzasadnia¢ przerwanie biegu przedawnienia. Jest to
jednak dos¢ ztozone zagadnienie prawne, w szczegolnosci iz Powodki w ten sposéb domagajg sie m.in. w
ramach odszkodowania ,ponownego wykonania robot”, a zdaniem Pozwanych nie jest to roszczenie
odszkodowawcze (odszkodowanie to co$ rodzajowo odmiennego od podstawowego zobowigzania wynikajacego
z umowy, a to wykonania prac). Watpliwosci takich juz nie ma w odniesieniu do odpowiedzialnosci
odszkodowawczej zwigzanej z zgdaniem okreslonej kwoty pienieznej. ZUE podnosi jednakze, ze nie mozna
zarzuci¢ jej w zadnym zakresie winy, gdyz w szczegolnosci nie ona wykonywata przedmiotowe prace (tylko
pozostali konsorcjanci), a ponadto gdyby roszczenia Powddek okazaty sie prawdg, to zarzuty mozna postawié¢
samym Powoddkom — zaangazowaty one inspektorow nadzoru, ktérzy dokonywali odbioru prac wykonanych przez
pozostatych konsorcjantéw potwierdzajgc wykonanie prac, na podstawie czego nastepowata wyptata
wynagrodzenia.

Powddki caty swoj pozew oparty zasadniczo na fakcie, iz wszczeto postepowanie przygotowawcze, a pod koniec
2014 roku wniesiono akt oskarzenia przeciwko jednemu z konsorcjantéw (dokfadniej jego pracownikom i
pracownikom podmiotéw z nim powigzanych, w tym takze jego kontrahentéw), jak i przeciw inspektorowi nadzoru
zaangazowanemu przez jedng z Powddek. Powddki twierdzg, ze zebrane w toku tego postepowania dowody
potwierdzajg fakt nienalezytego wykonania prac. Stanowisko to potwierdza argumenty wyzej wskazane, a
odnoszace sie do sytuacji prawnej ZUE. Jezeli rzeczywiscie doszto w tym zakresie do popetnienia przestepstwa
(Powoddki podnosza, ze praktycznie wszystkie osoby, poza jedng pracownika kontrahenta jednego z Pozwanych,
przyznali sie do winy i zlozyli wnioski o dobrowolne poddanie sie karze) to odpowiedzialno$¢ na réwni z
konsorcjantem, ktory nie wykonat prac w spos6b zgodny z umowg ponoszg Powddki, a to z uwagi na okoliczno$é,
iz inspektor nadzoru przez nich zaangazowany nie wykonywat swojej pracy w nalezyty sposéb. ZUE nie miato
przy tym zadnych podstaw, aby nie dziata¢ w zaufaniu do tego, ze bedzie wykonywat swoje obowigzki w nalezyty
sposob.

Jednoczesnie w najnowszym pismie procesowym z dnia 9 lutego 2015 roku Powodki przedstawity nowe
zatgczniki uzasadniajgce zgdanie pozwu, a to w zwigzku z tym, ze wedle ich twierdzen ograniczyly powddztwo,
przy czym Powodka Gmina Miejska Krakow dziatajgca poprzez ZIKiT ograniczyta powddztwo z kwoty
1718 155,00 PLN do kwoty 177 439,19 PLN, a MPK ,ograniczyto” powddztwo z pierwotnego zgdania w
5500 445,13 PLN na kwote 6 344 736,56 PLN. Sumarycznie zatem jak pozew pierwotnie opiewat na kwote
7 218 600,13 PLN, tak obecnie suma zgdan obu Powdédek wynosi 6 522 175,75 PLN.

Do dnia dzisiejszego Sad nie zwrdcit sie do Pozwanych z zapytaniem czy zgadzajg sie na cofniecie pozwu bez
zrzeczenia sie roszczen przez Powddki (dotyczy oczywiscie GMK), ZUE S.A. wystosowato jednakze pismo, w
ktorym wskazato, ze nie godzi sie na cofniecie pozwu bez zrzeczenia sig roszczen, a i majac dodatkowo na
uwadze fakt, ze w zakresie pierwotnie zagdanej przez MPK kwoty byly dwa roszczenia, a to pierwsze opiewajgce
na kwote 4 293 866,25 PLN, ktére zostato obnizone do kwoty 563 841,57 PLN, jak i drugie w pozwie wskazane
na kwote 1 206 578,88 PLN, a obecnie wycenione na kwote 5 780 894,99 PLN, jak i zauwazajgc, ze ZUE S.A. nie
zgodzito sie na cofniecie pozwu w zakresie pierwszego roszczenia bez zrzeczenia sie pozwu, obecnie spor toczy
sie 0 kwote 11792 916,24 (jako suma pierwotnego zgdania pozwu — 7 218 600,13 PLN, a réznicg miedzy
kwotami 1 206 578,88 PLN a 5 780 894,99 PLN, tj. 4 574 316,11 PLN).

Jednoczes$nie zauwazenia wymaga, ze Powddki w swoich pismach nie podaly nowych faktéw, ktére miatyby
uzasadnia¢ wyzszg wycene (lub nizszg) — opierajac sie dokladnie na tych samych okolicznosciach jak w pozwie.
W swoim nowym pismie procesowym z dnia 9 lutego 2015 roku przedstawiajg tym samym nowe wyliczenie
wartosci tych samych roszczen, jakie zostaty podniesione w pozwie. W konsekwenciji stwierdzi¢ nalezy, iz w ten
sposéb same Powddki nie rezygnujgc z czesci swoich roszczen, wskazaty, iz w pozwie w nieprawidtowy dokonaty
stosownego wyliczenia zawyzajgc ich wysokos¢ (GMK o kwote 154071581 PLN, a MPK o kwote
3730 024,68 PLN, w sumie 5 270 740,49 PLN).
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Odnoszac sie do toku postepowania sgdowego Sad nie wydat w niniejszej sprawie nakazu zaptaty czy to w
postepowaniu nakazowym, czy upominawczym, a po ztozeniu przez wszystkich Pozwanych odpowiedzi na
pozew prowadzone jest postgpowanie, z kolejnym terminem rozprawy wyznaczonym na czerwiec 2015 roku.

Sprawa sgdowa, pojednawcza dotyczgca zadania ,Modernizacja linii kolejowej nr 8, budowa tgcznicy lotniska
Okecie” — informacja o sposobie zakonczenia sprawy:

W nawigzaniu do opisu sprawy przedstawionego w poprzednim sprawozdaniu informujemy, iz w toku posiedzenia
sgdowego z wniosku PKP PLK S.A. o zawezwanie Konsorcjantow do proby ugodowej do zawarcia ugody nie
doszto, o czym Spotka informowata w raporcie biezgcym nr 45/2015 z dnia 18 marca 2015 roku.

Najwiekszymi, toczagcymi si¢ postepowaniami sagdowymi w grupie wierzytelnosci sa:

Sprawa sgdowa dotyczgca zadania ,Modernizacja linii kolejowej nr 8, budowa fgcznicy lotniska Okecie”:

W dniu 14 sierpnia 2014 roku Powod (BILFINGER INFRASTRUCTURE S.A., ZUE S.A., Przedsiebiorstwo
Budowy Kopalh PEBEKA S.A., Przedsigbiorstwo Napraw i Utrzymania Infrastruktury Kolejowej w Krakowie Sp. z
0.0., Kolejowe Zaktady Automatyki Katowice S.A.) ztozyt przeciwko Pozwanemu (PKP Polskie Linie Kolejowe
S.A.) pozew o zaptate kwoty 72 835 010,99 PLN, z czego na rzecz ZUE S.A. kwoty 18 521 943,30 PLN wraz z
odsetkami liczonymi od dnia 18 sierpnia 2012 roku do dnia zaptaty, tytutem kar umownych za opdznienie w
przekazaniu Placu Budowy. Pozew dotyczy umowy z dnia 27 pazdziernika 2009 roku zawartej pomiedzy
Powodem (jako Wykonawcg) o Pozwanym (jako Zamawiajgcym) na wykonanie rob6t budowlanych modernizaciji
linii kolejowej Nr 8. Etap |: odc. Warszawa Zachodnia — Warszawa Okecie i budowy tgcznicy Warszawa
Stuzewiec — Lotnisko Okecie. Faza 3 roboty budowlane na tgcznicy, w ramach projektu nr POIiS 7.1-18:
.Modernizacja linii kolejowej nr 8, budowa tgcznicy lotniska Okecie”. Zgodnie z trescig Umowy Zamawiajgcy
zobowigzany byt do przekazania Wykonawcy w terminach podanych w Zataczniku do Oferty prawa dostepu do
wszystkich czesci Placu Budowy i uzytkowania ich. W przypadku za$ doznania przez Wykonawce opoznienia lub
poniesienia kosztu na skutek tego, ze Zamawiajgcy nie dat mu prawa dostepu i uzytkowania w ww. okreslonych
terminach, Wykonawca uprawniony byt do naliczenia kar umownych wedtug stawki przewidzianej w Zatgczniku
do Oferty za kazdy dzien opdznienia za nieterminowe przekazania praw dostepu lub uzytkowania do wszystkich
czesci Placu Budowy. Zamawiajacy nie wywigzat sie z obowigzku przekazania dostepu do wszystkich czesci
Placu Budowy w zakreslonych w Umowie terminach. Pozwany zakwestionowat roszczenia Powoddw objete
pozwem w catosci, zaréwno co do zasady, jak i co do wysokosci oraz wnidst o oddalenie powoédztwa w catosci, a
takze o zasgdzenie na jego rzecz kosztéw postepowania, w tym kosztow zastepstwa procesowego wedtug spisu
kosztéw przedstawionego w trakcie postepowania. Na wypadek nieuwzglednienia przedstawionej argumentacji
na rzecz oddalenia powddztwa w catosci Pozwany zgtosit zarzut miarkowania kary umownej dochodzonej przez
Powodow.

ZUE S.A. wskazuje, iz postepowanie to dotyczy wierzytelnosci ZUE S.A., ktérej warto$¢ wynosi
18 521 943,30 PLN plus odsetki a tym samym przekracza 10% kapitatéw wtasnych ZUE S. A.

Sprawa sgdowa dotyczgca zadania ,Budowa Trasy tramwajowej 0s. Lecha — Franowo”:

Spoér sgdowy dotyczy umowy z dnia 21 marca 2011 roku, zawartej przez Miasto Poznan, reprezentowane przez
Infrastruktura Euro Poznan 2012 Sp. z o.0. (,Inwestor Zastepczy”) oraz konsorcjum: Bilfinger Infrastructure S.A.,
ZUE S.A. i Przedsiebiorstwo Budowy Kopalh S.A. (,Wykonawca”), na wykonanie zadania publicznego pn.
,Budowa trasy tramwajowej os. Lecha — Franowo”.

Termin wykonania zamoéwienia zostat okreslony w Specyfikacji Istotnych Warunkéw Zaméwienia (,SIWZ”) na
dzien 30 kwietnia 2012 roku. Zgodnie z Instrukcjg dla Wykonawcy (cze$¢ SIWZ) w terminie tym miato dojs¢ do
zakonczenia robot i uzyskania ,Decyzji pozwolenia na uzytkowanie obiektu”, z kolei zgodnie z Warunkami
Szczegblnymi Kontraktu przed wystgpieniem o Swiadectwo Przejecia Wykonawca miat tylko sporzadzié
wszystkie dokumenty i dokonaé wszelkich czynnosci niezbednych do uzyskania przez Miasto Poznan pozwolenia
na uzytkowanie. Istotng kwestig na etapie pozyskiwania pozwolenia na uzytkowanie okazato sie dopuszczenie do
wykorzystywania w Polsce liniowej czujki ciepta DTS. Projekt budowlany przekazany konsorcjum przez Miasto
Poznan nie wskazywat, jaki system czujnikéw ciepta miatby zosta¢ wykorzystany w inwestycji. W projekcie
wykonawczym z kolei wskazano system DTS. Zgodnie z wyjasnieniami przekazanymi przez Miasto Poznan na
etapie przetargu projekt wykonawczy miat by¢ dokumentem nadrzednym nad projektem budowlanym.
Dokumentacja projektowa stanowita element dokumentacji kontraktowej. Uzycie systemu DTS byto zatem zgodne
z umowg. 8 czerwca 2012 roku Miasto Poznan (reprezentowane przez Wykonawce) uzyskato pozwolenie na
uzytkowanie czesci inwestycji. W zakresie pozwolenia na uzytkowania dla pozostatej czesci inwestycji Powiatowy
Inspektor Nadzoru Budowlanego uznat, ze nie przedtozono mu zadnych dokumentéw potwierdzajgcych poprawne

36



Grupa Kapitatowa ZUE
Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2015 roku

dopuszczenie systemu DTS do stosowania na terenie Polski i 27 lipca 2012 roku wydat pozwolenie na
uzytkowanie pod warunkiem uzyskania do konca 2012 roku dokumentéw potwierdzajgcych wprowadzenie do
obrotu lub, ewentualnie, zastgpieniem systemu innym, dopuszczonym do obrotu. Dnia 9 sierpnia 2012 roku
Miasto Poznan, reprezentowane przez swoich prawnikow, zaskarzyto decyzje o pozwoleniu na uzytkowanie w
czesci, w ktorej dotyczyta ona wspomnianego wyzej warunku. We wrzesniu 2012 roku Inwestor Zastepczy wyrazit
poglad, iz obowigzkiem Wykonawcy byto uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie bez zadnych warunkéw (pomimo
tego, ze w Zzadnej czedci dokumentacji kontraktowej nie ma wzmianki o tym, iz pozyskiwane pozwolenie na
uzytkowanie ma by¢ bezwarunkowe). Ostatecznie, 13 grudnia 2012 roku Wojewddzki Inspektor Nadzoru
Budowlanego uchylit zaskarzong warunkowg decyzje o pozwoleniu na uzytkowanie i udzielit pozwolenia na
uzytkowanie bez jakichkolwiek warunkéw. Wojewddzki Inspektor Nadzoru Budowlanego uznat, ze czujka DTS
zostata legalnie wprowadzona do obrotu na terenie Niemiec i tym samym, moze by¢ réwniez wykorzystywana w
Polsce.

Po uzyskaniu pozwolenia na uzytkowanie strony (Miasto Poznan reprezentowane przez Infrastruktura Euro
Poznan 2012 sp. z o.0. i Wykonawca) toczyly rozmowy co do ostatecznego rozliczenia umowy. Pomimo
wczesniejszego wypracowania przez Strony ustnego porozumienia, Inwestor Zastepczy poinformowat
Wykonawce, iz dysponuje nowa opinig prawng, w ktorej miataby by¢ zawarta teza o tym, ze warunkowy charakter
pozwolenia na uzytkowanie obcigza Wykonawce oraz ze do wykonania zobowigzan kontraktowych Wykonawcy
ostatecznie doszto dopiero z dniem 13 grudnia 2012 roku (tj. z dniem wydania bezwarunkowego pozwolenia na
uzytkowanie). Konsekwencjg miataby by¢é mozliwos¢ naliczenia kar umownych za okres od 30 kwietnia do 13
grudnia 2012 roku, pomniejszony o 45 dni uznanego przez Inwestora Zastepczego za usprawiedliwione
opdznienia. W dniu 4 wrzesnia 2013 roku Inwestor Zastepczy wystosowat do Wykonawcy pismo, w ktorym
oswiadczyt, iz na podstawie art. 84 Kodeksu cywilnego uchyla sie od skutkow prawnych oswiadczenia woli
polegajacego na podpisaniu w dniu 21 sierpnia 2012 roku Swiadectwa Przejecia dla Rob6t nr 1K/12/08/1245/RK
potwierdzajgcego zakonczenie czynnosci odbiorowych z dniem 27 lipca 2012 roku. W dalszej kolejnosci, Inwestor
Zastepczy zawiadomit Wykonawce, iz w jego ocenie wystgpita zwloka w realizacji Umowy, trwajgca pomiedzy
dniem 15 czerwca 2012 roku a dniem uzyskania przez Miasto Poznan ostatniej prawomocnej decyzji
0 pozwoleniu na uzytkowanie, co nastgpito 13 stycznia 2013 roku (decyzja z dnia 13 grudnia 2012 roku).
W zwigzku z powyzszym Inwestor Zastgpczy stwierdzit, iz czuje sie uprawniony do naliczenia kary umownej w
tacznej wysokosci 6 417 153,00 PLN (jako suma kary umownej w kwocie 5 429 529,00 PLN oraz 987 624,00
PLN), oraz potrgcenia kary umownej z ostatniej transzy wynagrodzenia naleznego Wykonawcy.
W dniu 11 pazdziernika 2013 roku Wykonawca ztozyt w Sgdzie Arbitrazowym przy Krajowej Izbie Gospodarczej w
Warszawie pozew o ustalenie, iz Miastu Poznan nie przystuguje wobec Wykonawcy roszczenie o zaptate kary
umownej oraz o ustalenie bezskutecznosci ztozonego przez Inwestora Zastepczego oswiadczenia o uchyleniu sie
od skutkéw o$wiadczenia woli polegajgcego na podpisaniu Swiadectwa Przejecia Robét. W dniu 15 stycznia
2016 roku kancelaria Domanski Zakrzewski Palinka Sp.K. w imieniu Wykonawcy rozszerzyta ww. pozew o
zadanie zasgdzenia kwoty 6 417 154,8 PLN tytutem wynagrodzenia za roboty budowlane objetego czesciowo
uregulowang fakturg VAT nr 009/13/07S1 z 17 lipca 2013 roku. W dniu 16 stycznia 2014 roku odbyta sie pierwsza
rozprawa przed Sadem Arbitrazowym przy Krajowej Izbie Gospodarczej w Warszawie, poswiecona zagadnieniom
wstepnym (doprecyzowanie niektérych tez dowodowych, ustalenie wartosci przedmiotu sporu). 22 stycznia 2014
roku Miasto Poznan zlozylo os$wiadczenie o potrgceniu wierzytelnosci Wykonawcy o zaptate kwoty
6 417 154,8 PLN tytutem wynagrodzenia za roboty budowlane (objetej czeSciowo uregulowang fakturg VAT nr
009/13/07S1 z 17 lipca 2013 roku) z wierzytelnoscig o zaptate kar umownych. W dniu 24 stycznia 2014 roku
Wykonawca, w wykonaniu postanowienia Sgdu Arbitrazowego przy Krajowej Izbie Gospodarczej, ztozyt pismo
procesowe w ktorym przedstawit stanowisko co stawianego przez pozwanych zarzutu przedwczesnosci
powodztwa, co do zarzutu spdtki Infrastruktura Euro Poznahn 2012 sp. z 0.0. 0 niezwigzaniu zapisem na sad
polubowny i co do wartosci przedmiotu roszczenia o ustalenie bezskutecznosci ztozonego przez Infrastruktura
Euro Poznan 2012 Sp. z o.0. o$wiadczenia o uchyleniu sie od skutkow os$wiadczenia woli polegajacego na
podpisaniu w dniu 21 sierpnia 2012 roku Swiadectwa Przejecia Robét. W dniu 28 stycznia 2014 roku Miasto
Poznan ztozylo odpowiedz na rozszerzenie powddztwa Wykonawcy i wniosto o odrzucenie lub ewentualnie o
oddalenie rozszerzonego powddztwa. Podstawowym zarzutem Miasta Poznan byt zarzut potrgcenia.
Postepowanie arbitrazowe nadal sie toczy. .
W dniu 27 czerwca 2014 roku Miasto Poznan dokonato na konto Bilfinger Infrastructure S.A. zaptaty spornej
faktury pod nastepujacym tytutem ,Pozostata kwota faktury 009/13/07/S1 z zastrzezeniem zwrotu”. W dniu 3 lipca
2014 roku Bilfinger Infrastructure S.A. przelat na konto ZUE S.A. kwote 3 654 348,88 PLN, ktéra odpowiada
udziatowi ZUE S.A. w spornym wynagrodzeniu przelanym na konto Bilfinger Infrastructure S.A. przez Miasto
Poznan.
Nalezy ponadto wskazaé, ze zgodnie z podpisang w dniu 26 pazdziernika 2010 roku pomiedzy Bilfinger
Infrastructure S.A., ZUE S.A. i Przedsiebiorstwo Budowy Kopalh S.A. umowg konsorcjum kazdy z konsorcjantow
odpowiada za zaptate/zaspokojenie kar umownych, odszkodowan lub innych roszczen, ktére powstaty z przyczyn
lezgcych po jego stronie, a konsorcjant ktérego dziatanie lub zaniechanie spowoduje powstanie jakiegokolwiek
roszczenia, ktdére zamawiajacy moze skierowac solidarnie do konsorcjantow, zobowigzuje sie zwolni¢ pozostatych
konsorcjantéw z tych roszczen. Majgc na uwadze dokonany przez konsorcjantéw w umowie konsorcjum i
porozumieniu wykonawczym do tej umowy podziat zakreséw robot nalezy dodatkowo nadmienié, iz dochodzone
przez Miasto Poznan roszczenie o zaptate kar umownych nie powstato z przyczyn lezgcych po stronie ZUE.
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W dniu 16 wrzesnia 2014 roku Powdd rozszerzyt zgdanie pozwu o kwote 11 156 300,26 PLN tytutem
zaspokojenia roszczeh o dodatkowg zaptate zgodnie z warunkami kontraktu wraz z odsetkami ustawowymi,
zaptaty za roboty dodatkowe wraz z odsetkami ustawowymi, zwrotu kosztéw finansowych zwigzanych z
wstrzymaniem przez Pozwanego wydania Powodom zatwierdzonego PSP nr 15 oraz PSP nr 16, zwrotu kosztéw
obstugi prawnej. Udziat wierzytelnosci ZUE S.A. w rozszerzeniu zgdania pozwu wynosi 1.561.903,76 PLN.

W dniu 20 lutego 2015 roku zostat wydany wyrok czesciowy. Sad polubowny orzekl, ze pozwanemu Miasto
Poznan — Zarzad Transportu Miejskiego nie przystuguje wobec powodéw Bilfinger Infrastructure S.A., ZUE S.A.
oraz Przedsiebiorstwo Budowy Kopalh PEBEKA S.A. roszczenie o zapfate przez powoddédw kary umownej w
kwocie 6 417 153,00 PLN.

Sprawa sadowa dotyczgca zadania ,Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych w ramach Projektu
>>Polepszenie jakosci ustug przewozowych poprzez poprawe stanu technicznego linii kolejowej nr 1, 133, 160,
186 na odcinku Zawiercie — Dgbrowa Gérnicza Zgbkowice — Jaworzno Szczakowa<<”

W nawigzaniu do opisu przedmiotowej sprawy sadowej zawartego w poprzednim sprawozdaniu, informujemy, iz
na posiedzeniu pojednawczym w dn. 18 lutego 2015 roku nie doszto do zawarcia ugody. Majac to na uwadze, w
dniu 26 lutego 2015 roku Wnioskodawca (ZUE S.A.) ztozyt ponowny wniosek o przeprowadzenie postgpowania
pojednawczego przeciwko PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. w sprawie zaptaty kwoty 3 613 726,06 PLN netto za
wykonanie, zrealizowanych na Polecenie Inzyniera Kontraktu, prac dodatkowych polegajgcych na wykonaniu w
odcinku km 288,850 — 291,609 wymiany nawierzchni torowej, wbudowanie warstwy ochronnej podtorza,
zabudowaniu geowtékniny i warstwy filtracyjnej, wykonanie odwonienia wgtebnego, na dodatkowej dtugosci 2,009
km, w zwigzku z realizacjg Kontraktu pn. ,Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych w ramach Projektu
>>Polepszenie jakosci ustug przewozowych poprzez poprawe stanu technicznego linii kolejowej nr 1, 133, 160,
186 na odcinku Zawiercie — Dgbrowa Gdrnicza Zgbkowice — Jaworzno Szczakowa<<". W ocenie Wnioskodawcy
Zamawiajgcy (PKP Polskie Linie Kolejowe S.A.) powinien zaptaci¢ wynagrodzenie za wykonane prace
dodatkowe, gdyz wykraczajg one poza opis przedmiotu zamoéwienia, w ktérym wskazano, iz ww. prace majg
zosta¢ wykonane jedynie na dlugosci 0,750 km. W ocenie Zamawiajgcego ryzyko wykonania wszelkich prac,
ktére majg na celu osiggniecie okreslonych parametréw eksploatacyjnych ponosi Wykonawca, ponadto
Zamawiajgcy utrzymuje, ze wskazanie w Programie Funkcjonalno - Uzytkowym zakresu prac na dtugosci
0,750 km, stanowi oczywistg omytke, z czym nie zgodzit sie Wykonawca.

21. Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg istotne
dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta

W ocenie Zarzadu ZUE nie istniejg inne niz przedstawione w niniejszym raporcie, informacje istotne dla oceny
sytuacji finasowej kadrowej, majatkowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg istotne dla
oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Spétke oraz Grupe.

22. Pozycje pozabilansowe

22.1. Zobowigzania warunkowe
(dane w PLN)

Stan na Stan na
31-03-2015 31-12-2014
gwarancje 233284 785,40 196 926 463,38
poreczenia 2188 783,26 2100 444,01
weksle 125 750 432,23 126 864 850,23
hipoteki 53 747 550,00 54 347 550,00
zastawy 0,00 0,00
Razem 414 971 550,89 380 239 307,62

Zobowigzania warunkowe z tytutu poreczen i gwarancji na rzecz innych jednostek to przede wszystkim gwarancje
wystawione przez towarzystwa ubezpieczeniowe i banki na rzecz kontrahentéw Grupy na zabezpieczenie ich
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roszczen w stosunku do Grupy, gtdwnie z tytutu umow budowlanych. Towarzystwom ubezpieczeniowym
i bankom przystuguje roszczenie zwrotne z tego tytutu wobec Grupy.

Zobowigzania warunkowe zabezpieczane wekslami i hipotekami to gtéwnie umowy kredytowe, leasingowe.

22.2. Aktywa warunkowe

(dane w PLN)

Stan na Stan na
31-03-2015 31-12-2014
gwarancje 39478 720,24 38902 011,04
weksle 3734 560,03 3734 560,03
poreczenia 0,00 0,00
hipoteki 0,00 0,00
Razem aktywa warunkowe 43213 280,27 42636 571,07

Aktywa warunkowe stanowig dla Grupy ZUE zabezpieczenie umoéw budowlanych, jakie spoétki nalezace do Grupy
Kapitatowej zawarty z podwykonawcami.
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ZUE S.A.

SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES 3 MIESIECY ZAKONCZONY 31 MARCA 2015 ROKU

sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
w ksztalcie zatwierdzonym przez Unie Europejska

GRUPA ZUE
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V. WYBRANE DANE FINANSOWE ZUE

Zasady przyjete do przeliczania wybranych danych finansowych na euro:

Pozycje sprawozdawcze Przyjety kurs walutowy Wartos¢ kursu Wartos¢ kursu Wartos¢ kursu
walutowego walutowego walutowego
31 marca 2015 31 grudnia 2014 31 marca 2014

Pozycje aktywow i pasywow Srednj Kur§ obowiazujgcy 4,0890 4.2623 Nie dotyczy

na dzien bilansowy
Pozycje rachunku zyskéw i strat Srednia arytmetyczna
oraz rachunku przeptywéw $rednich kurséw NBP
pienigznych ustalonych na ostatni dzien 4,1489 Nie dotyczy 4,1894

kazdego zakonczonego

miesigca okresu
Pozycja ,Srodki pienigzne na Sredni kurs obowigzujgcy
o e ore ook, Tedaen blansowy
rachunku przeptywow pienigznych
Podstawowe pozycje jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej w przeliczeniu na euro:

Stan na Stan na
31-03-2015 31-12-2014
tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR

Aktywa trwate 131 632 32192 130 999 30734
Aktywa obrotowe 239 434 58 556 271177 63 622
Aktywa razem 371 066 90 748 402 176 94 356
Kapitat wtasny 201 709 49 330 202 963 47 618
Zobowigzania diugoterminowe 22721 5556 23169 5435
Zobowigzania krétkoterminowe 146 636 35861 176 044 41 303
Pasywa razem 371 066 90 747 402 176 94 356

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

Okres zakonczony

Okres zakonczony

31-03-2015 31-03-2014

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 64 899 15 642 107 087 25 562
Koszt wtasny sprzedazy 60 645 14 617 104 470 24 937
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 4 254 1025 2617 625
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 1342 323 -1883 -450
Zysk (strata) brutto 1324 319 -1721 -411
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 1069 258 -1 498 -358
Suma catkowitych dochodéw 1069 258 -1498 -358

Podstawowe pozycje jednostkowego sprawozdania z przeptywéw pienieznych w przeliczeniu na euro:

Okres zakonczony

Okres zakonczony

31-03-2015 31-03-2014

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Przeptywy srodkéw pienigeznych z dziatalnosci operacyjnej -11 259 -2714 14 910 3559
Przep%ywy srgdkow pienigznych z dziatalnos$ci 4124 994 2202 526
inwestycyjnej
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej -2 532 -610 -35 348 -8 437
Przeptywy srodkéw pienieznych netto, razem -17 915 -4 318 -22 640 -5 404
Srodki pieniezne na poczatek okresu 71116 16 685 49 645 11971
Srodki pieniezne na koniec okresu 53220 13015 26 984 6 469
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V. JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZUE

Jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Przychody ze sprzedazy
Koszt wtasny sprzedazy
Zysk (strata) brutto na sprzedazy

Koszty zarzadu

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej
Zysk (strata) netto

Pozostate catkowite dochody netto

Sktadniki, ktdre nie zostang przeniesione w pdzniejszych okresach do rachunku
zyskow i strat:

Przeszacowanie zobowigzan z tytutu $wiadczen pracowniczych

Pozostate catkowite dochody netto razem

Suma catkowitych dochodow
Sredniowazona liczba akgji

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

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

Okres zakonczony

(dane w PLN)

Okres zakonczony

31-03-2015 31-03-2014
64 899 052,27 107 086 938,25
60 645 174,24 104 470 391,52

4253 878,03 2616 546,73
4 491 651,93 4 486 962,83
3385 995,39 426 242,96
1806 617,91 439 257,02
1341 603,58 -1883 430,16
357 960,40 773 400,70
375571,11 611 250,71
1323 992,87 -1721 280,17
254 717,00 -223 018,86
1069 275,87 -1498 261,31
1069 275,87 -1498 261,31
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

1069 275,87 -1498 261,31
23030 083 23030 083
0,05 -0,07

0,05 -0,07
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Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Wartosci niematerialne

Warto$¢ firmy

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych
Zaliczki na inwestycje w jednostach podporzadkowanych
Naleznosci dtugoterminowe

Kaucje z tytutu uméw 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 tytutlu uméw o budowe
Biezace aktywa podatkowe
Pozostate naleznosci finansowe
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 nominalnej
Akcje wiasne

Zyski zatrzymane

Razem kapitat wiasny

Zobowiazania dtugoterminowe

Diugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe oraz inne zrédta finansowania
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 dlugoterminowe razem

Zobowigzania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania
Kaucje z tytutu uméw o budowe

Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe oraz inne zrédta finansowania
Pozostate zobowigzania finansowe

Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych

Biezgce zobowigzania podatkowe

Rezerwy krétkoterminowe

Zobowiazania krétkoterminowe razem

Zobowigzania razem

Pasywa razem

(dane w PLN)

Stan na Stan na

31-03-2015 31-12-2014
68 555 646,47 68 546 838,87
7 829 559,40 7822 850,34
10 721 309,70 10 968 515,75
31171913,65 31171 913,65
2942 335,18 2942 271,06
0,00 0,00
0,00 0,00
4006 855,60 2878 799,59
6404 714,00 6 659 431,00
0,00 7 981,60
131 632 334,00 130 998 601,86
42 253 583,92 17 920 760,21
129 377 195,07 176 478 349,72
10 183 880,39 844 047,06
869 880,00 1907 521,00
0,00 0,00
148472281 1771723,90
2 044 266,31 1138 555,73
53219 764,59 71116 102,58
239 433 293,09 271177 060,20
371 065 627,09 402 175 662,06
5757 520,75 5757 520,75
93 836 665,29 93 836 665,29
-2 323 525,80 0,00
104 438 163,62 103 368 887,75
201 708 823,86 202 963 073,79
4 491 805,58 5223 987,77
9558 761,43 8 768 069,50
0,00 0,00
765 808,21 765 808,21
0,00 0,00
7904 710,17 8410 094,87
0,00 0,00
0,00 0,00

22 721 085,39

23 167 960,35

105 454 716,99 130 020 755,10
14 996 790,76 18 121 876,48
7 848 416,86 9213 948,27
42 781,70 2791,69

11 941 256,74 13 049 852,41
0,00 0,00

6 351 754,79 5635 403,97
146 635 717,84 176 044 627,92
169 356 803,23 199 212 588,27

371 065 627,09

402 175 662,06
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Jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitatach wtasnych

Nadwyzka ze sprzedazy

(dane w PLN)

Kapitat podstawowy akcji powyzej wartosci Zyski zatrzymane Razem
nominalnej Akcje wiasne
Stan na 1 stycznia 2015 roku 5757 520,75 93 836 665,29 0,00 103 368 887,75 202 963 073,79
Wyptata dywidendy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Emisja akcji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Koszty emisji akcji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wykup akcji 0,00 0,00 -2 323 525,80 0,00 -2 323 525,80
Zysk (strata) roku 0,00 0,00 0,00 1069 275,87 1069 275,87
Pozostate catkowite dochody netto 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Stan na 31 marca 2015 roku 5757 520,75 93 836 665,29 -2 323 525,80 104 438 163,62 201 708 823,86
Nadwyzka ze sprzedazy
Kapitat podstawowy akcji powyzej wartosci Akcje wlasne Zyski zatrzymane Razem
nominalnej
Stan na 1 stycznia 2014 roku 5757 520,75 93 836 665,29 0,00 92 840 726,72 192 434 912,76
Wyptata dywidendy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Emisja akcji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Koszty emisji akcji 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zysk (strata) roku 0,00 0,00 0,00 -1 498 261,31 -1498 261,31
Pozostate catkowite dochody netto 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Stan na 31 marca 2014 roku 5757 520,75 93 836 665,29 0,00 91 342 465,41 190 936 651,45
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Jednostkowe sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ
Zysk netto 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 tytulu umoéw o budowe

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu rezerw oraz zobowigzan z tytutu $wiadczen pracowniczych

Zmiana stanu kaucji z tytutu uméw o budowe oraz zobowigzan, z wyjagtkiem pozyczek i
kredytow i innych zrédet finansowania

Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych kosztow

Zmiana stanu $rodkéw pienieznych o ograniczonej mozliwos$ci dysponowania
Inne korekty

Zaptacony / (zwrécony) podatek dochodowy

SRODKI PIENIEZNE NETTO Z/ WYKORZYSTANE W DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ
Whplywy ze sprzedazy warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych

Nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych
Inwestycje w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne

Sprzedaz / (nabycie) aktywow finansowych w pozostatych jednostkach
Sprzedaz / (nabycie) aktywow finansowych od udziatowcéw niesprawujgcych kontroli

Nabycie aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy

Pozyczki udzielone

Dywidendy otrzymane

Odsetki otrzymane

Rozliczenie instrumentéw finansowych — wydatki

Inne wptywy / (wydatki) inwestycyjne

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

Splaty kredytéw i pozyczek

Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego

Odsetki zaptacone

Inne wptywy / (wydatki) finansowe - dywidendy

Whplywy netto z emisji akc;ji

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 3 miesiecy

(dane w PLN)
Okres 3 miesigcy

zakonczony zakonczony
31-03-2015 31-03-2014

1323 992,87 -1721 280,17

2148 186,65 1926 521,10

-18 288,27 21 064,13

-141 484,51 -165 899,45

263 618,19 -11 785,26

52 031,25 52 031,25

0,00 0,00

0,00 0,00

3628 056,18 100 651,60

36 633 265,31 -462 901,13

-24 332 823,71 -6 376 431,56

-897 629,56 2591 501,84

-27 621 406,37 23976 861,92

293 851,08 -1 976 852,33

0,00 0,00

0,00 0,00

1037 641,00 -2 942 830,00

-11 259 046,07

14 910 000,34

182 513,53 15 136,44

-1 358 665,78 -2 528 543,68
0,00 0,00

3425,00 0,00

0,00 -39 037,68

-2 323 525,80 0,00
-900 000,00 0,00
0,00 0,00

271 933,03 350 259,46
0,00 0,00

0,00 0,00

-4 124 320,02 -2 202 185,46
0,00 0,00

-1277 777,77 -34 178 024,17
-1121 538,94 -972 022,78
-130 448,52 -184 360,01
-1494,94 -13 293,96
0,00 0,00

-2 531 260,17 -35 347 700,92
-17 914 626,26 -22 639 886,04
18 288,27 -21 696,64
71116 102,58 49 645 210,98
53 219 764,59 26 983 628,30
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VI DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA DO SKROCONEGO JEDNOSTKOWEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZUE

1. Informacje o jednostce

ZUE Spodtka Akcyjna 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 Krakow. Aktualnie
Spotka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w Sadzie Rejonowym dla Krakowa - Srédmiescia
w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000135388.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, sktad organéw zarzadczych i nadzorujgcych ZUE
jest nastepujacy:

Zarzad:
Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu
Marcin Wisniewski Wiceprezes Zarzadu
Jerzy Czeremuga Wiceprezes Zarzadu
Maciej Nowak Cztonek Zarzgdu
Anna Mroczek Czlonek Zarzadu
Arkadiusz Wiercinski Czlonek Zarzadu

Rada Nadzorcza:

Mariusz Szubra Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Magdalena Lis Cztlonek Rady Nadzorczej
Bogustaw Lipinski Cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Korzeniowski Cztlonek Rady Nadzorczej
Michat Lis Cztonek Rady Nadzorczej
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2. Platforma zastosowanych Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowe]
2.1. Oswiadczenie o zgodnosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe ZUE obejmuje okres 3 miesigcy zakonczony 31 marca 2015 roku oraz
dane poréwnywalne za okres 3 miesigcy zakonczony 31 marca 2014 roku.

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone zostato przy zastosowaniu regulacji MSSF majgcych zastosowanie na
31 marca 2015 roku w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Sporzadzajgc niniejsze jednostkowe sprawozdanie finansowe ZUE zastosowata regulacje zawarte w MSR 34
»Srodroczna sprawozdawczosé finansowa” stosujgc te same zasady dla okresu biezgcego i porownywalnego.

Prezentowane skréocone jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres | kwartatlu 2015 roku sporzgdzone
zostato zgodnie z wymogami obowigzujgcymi spétki publiczne.

Niniejsze skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien
wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym, nalezy je czytaC fgcznie z rocznym sprawozdaniem
finansowym ZUE.

Skrécone sprawozdanie finansowe zostalo zaprezentowane przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spétke w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci. W okresie sprawozdawczym oraz do dnia
sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie odnotowano Zadnych przestanek wskazujgcych na zagrozenie
kontynuacji dziatalnosci.

2.2. Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w okresie sprawozdawczym

Nastepujgce standardy, zmiany do istniejacych standardéw i interpretacje opublikowane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz zatwierdzone przez Unie Europejskg wchodzg w
zycie w 2015 roku:

e Zmiany do réznych standardéw ,,Poprawki do MSSF (cykl 2011-2013)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 1, MSSF 3, MSSF 13 oraz MSR 40)
ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa — zatwierdzone w UE w dniu
18 grudnia 2014 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia
2015 oku lub po tej dacie),

¢ Interpretacja KIMSF 21 ,Oplaty” - zatwierdzona w UE w dniu 13 czerwca 2014 roku (obowigzujgca
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 17 czerwca 2014 roku lub po tej dacie).

W ocenie Zarzadu ZUE w/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie majg istotnego wplywu na
sprawozdanie finansowe ZUE.

2.3. Zmiany do standardéw, ktére zostaly opublikowane, ale jeszcze nie weszly w zycie

Zatwierdzajgc niniejsze sprawozdanie finansowe ZUE nie zastosowata nastepujgcych standardéw, zmian
standardow i interpretacji, ktére zostaty opublikowane i zatwierdzone do stosowania w UE, ale ktére nie weszty
jeszcze w zycie:

e Zmiany do réznych standardéw ,Poprawki do MSSF (cykl 2010-2012)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 2, MSSF 3, MSSF 8, MSSF 13, MSR 16,
MSR 24 oraz MSR 38) ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa —
zatwierdzone w UE w dniu 17 grudnia 2014 roku (obowigzujgce w odniesieniu do okresow rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 lutego 2015 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSR 19 ,,Swiadczenia pracownicze” — Programy okreslonych $wiadczen: sktadki pracownicze
- zatwierdzone w UE w dniu 17 grudnia 2014 roku (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 lutego 2015 roku lub po tej dacie).

2.4 Standardy i Interpretacje przyjete przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone przez UE

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie réznig sie obecnie w znaczacy sposob od regulacji przyjetych
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjgtkiem ponizszych standardéw, zmian
do standardoéw i interpretacji, ktére wedtug stanu na dzien 14 maja 2015 roku nie zostaty jeszcze przyjete do
stosowania:
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MSSF 9 ,,Instrumenty finansowe” (obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

MSSF 14 ,,Odroczone salda z regulowanej dziatalnosci” (obowigzujgcy w odniesieniu do okresow
rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

MSSF 15 ,Przychody z umoéw z klientami” (obowigzujagcy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2017 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” oraz MSR 28 ,Inwestycje
w jednostkach stowarzyszonych i wspolnych przedsigwzieciach” — Sprzedaz lub wniesienie aktywoéw
pomiedzy inwestorem a jego jednostkg stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem (obowigzujgce
w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, MSSF 12 ,,Ujawnienia na temat
udzialéw w innych jednostkach” oraz MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i
wspolnych przedsigwzigciach” — Jednostki inwestycyjne: zastosowanie zwolnienia z konsolidacji
(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej
dacie),

Zmiany do MSSF 11 ,Wspodlne ustalenia umowne” — Rozliczanie nabycia udziatdw we wspodlnych
operacjach (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku
lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” — Inicjatywa w odniesieniu do ujawnien
(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej
dacie),

Zmiany do MSR 16 ,,Rzeczowe aktywa trwale” oraz MSR 38 ,,Aktywa niematerialne” — Wyjasnienia na
temat akceptowalnych metod amortyzacyjnych (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 16 ,,Rzeczowe aktywa trwate” oraz MSR 41 ,,Rolnictwo” — Rolnictwo: uprawy roslinne
(obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej
dacie),

Zmiany do MSR 27 ,,Jednostkowe sprawozdania finansowe” — Metoda praw wtasnosci w jednostkowych
sprawozdaniach finansowych (obowigzujagce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie),

Zmiany do réznych standardow ,,Poprawki do MSSF (cykl 2012-2014)” — dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 5, MSSF 7, MSR 19 oraz MSR 34)
ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa (obowigzujgce w odniesieniu
do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie).

Spotka postanowita nie skorzystaé z mozliwosci wczesniejszego zastosowania powyzszych standardéw oraz
zmian do standardéw. Wedtug szacunkéw Spotki, w/w standardy i zmiany do standardéw nie miatyby istotnego
wplywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez Spétke na dzien bilansowy.

Oszacowanie wptywu tych zmian na przyszte jednostkowe sprawozdanie finansowe Spofki jest przedmiotem
prowadzonych analiz.

48



ZUE S.A.
Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2015 roku

3. Istotne zasady rachunkowosci zastosowane w jednostkowym sprawozdaniu za okres
od 1 stycznia 2015 roku do 31 marca 2015 roku

3.1. Podstawa sporzadzania

W niniejszym skroconym kwartalnym jednostkowym sprawozdaniu finansowym przestrzegano tych samych zasad
rachunkowosci i metod obliczeniowych, co w rocznym sprawozdaniu finansowym ZUE oraz rocznym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Grupy sporzadzonymi na dzien 31 grudnia 2014 roku.

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

3.2. Poréwnywalnosé danych finansowych

Od 1 stycznia 2015 Spotka zmienita polityke rachunkowosci w zakresie prezentacji podatku odroczonego
w sprawozdaniu finansowym. Do 31 grudnia 2014 roku Spétka prezentowata podatek odroczony w szyku
rozwartym jako aktywo i rezerwa. Obecnie Spoétka zaprezentowata podatek odroczony per saldo (zgodnie z MSR
12).

W zwigzku z obowigzkiem zachowania poréwnywalnos$ci danych, przedstawiamy wplyw zmian na sprawozdanie
finansowe na dzien 31 grudnia 2014 roku.
(dane w PLN)

prezentacja w
sprawozdaniu przed
przeksztatceniem

prezentacja w
sprawozdaniu po
przeksztatceniu

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 30 322 003,00 6 659 431,00
Rezerwa na podatek odroczony 23662 572,00 0,00
Saldo aktywow i rezerw 6 659 431,00 6 659 431,00

3.3. Stosowane zasady rachunkowosci

W niniejszym kwartalnym skréoconym jednostkowym sprawozdaniu finansowym za okres 3 miesiecy zakonczony
31 marca 2015 roku przestrzegano tych samych zasad rachunkowosci i metod obliczeniowych, co w ostatnim
rocznym sprawozdaniu finansowym ZUE sporzgdzonym na dzien 31 grudnia 2014 roku. Szczegotowy opis zasad
rachunkowosci przyjetych przez Spotke zostat przedstawiony w jej sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2014 roku.

W  niniejszym sprawozdaniu finansowym Spétka nie zdecydowata sie¢ na wczesniejsze zastosowanie
opublikowanych standardéw lub interpretacji przed wejSciem ich w zycie.

4. Zmiany w wielkosciach szacunkowych

Sporzadzenie informacji finansowych zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu ZUE osadéw, szacunkow
i zatozen, ktére majg wptyw na przyjete zasady oraz prezentowane wartosci aktywéw, pasywow, przychoddéw
oraz kosztéw. Szacunki oraz zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie na doswiadczeniu historycznym oraz innych
czynnikach, ktére sg uznawane za racjonalne w danych okolicznosciach, a ich wyniki dajg podstawe osgdu, co do
wartosci bilansowej aktywow i zobowigzan, ktéra nie wynika bezposrednio z innych zrédet. Faktyczna wartos¢
moze rézni¢ sie od wartosci szacowanej. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia podlegajg biezacej weryfikacji.
Zmiana szacunkow ksiegowych jest ujeta w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku lub w okresie
biezgcym i okresach przysziych, jezeli dokonana zmiana szacunku dotyczy zaréwno okresu biezgcego, jak
i okresow przysztych.
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Zmiany z tytutu rezerw

(dane w PLN)

Rezerwy (z tytutu) 01-01-2015 Utworzenie Wykorzystanie Rozwiazanie 31-03-2015

Rezerwy diugoterminowe: 9175 903,08 375 925,00 0,00 881 309,70 8670 518,38
Rezerwy na odprawy emerytalno-rentowe 765 808,21 0,00 0,00 0,00 765 808,21
Rezerwy na naprawy gwarancyjne 8410 094,87 375 925,00 0,00 881 309,70 7904 710,17
Pozostate rezerwy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Rezerwy krétkoterminowe: 12939 985,53 3858 253,69 3990 566,13 695 109,39 12 112 563,70
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 7304 581,56 2902 601,98 3990 566,13 455 808,50 5760 808,91
Rezerwy na naprawy gwarancyjne 3037 026,75 946 897,61 0,00 55951,64 392797272
Rezerwa na strate na kontraktach 1031 309,22 8754,10 0,00 183 349,25 856 714,07
Pozostate rezerwy 1567 068,00 0,00 0,00 0,00 1567 068,00
Razem rezerwy: 22115 888,61 4234178,69 3990 566,13 1576 419,09 20783 082,08

Rezerwa na naprawy gwarancyjne tworzona jest dla kontraktéw budowlanych, dla ktorych Spétka udzielita
gwarancji, w zaleznosci od wartosci przychodéw z uzwglednieniem odpowiedzialnosci podwykonawcéw za
powierzony im zakres robdt. Wysoko$¢ rezerw moze podlega¢ zmniejszeniu lub zwiekszeniu, na podstawie
prowadzonych przegladéw wykonanych robét budowlanych w kolejnych latach gwaranc;i.

Aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego

(dane w PLN)

Rezerwy (z tytutu) 01-01-2015 Utworzenie Wykorzystanie 31-03-2015

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 30322 003,00 127 129,00 0,00 30449 132,00
Rezerwa na podatek odroczony 23662 572,00 381 846,00 0,00 24044 418,00
Saldo aktywow i rezerw 6 659 431,00 -254 717,00 0,00 6 404 714,00

Od 1 stycznia 2015 roku Spoétka prezentuje aktywa i rezerwy z tytutu podatku odroczonego per saldo (zgodnie

z MSR 12).
5. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
(dane w PLN)
Stan na Stan na
31-03-2015 31-12-2014

Naleznosci z tytut dostaw i ustug

Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Naleznosci budzetowe inne niz podatek dochodowy od oséb prawnych
Naleznosci z tytutu kontraktéw (wycena)

Zaliczki

Inne naleznosci

65 763 249,01
-14 253 828,37

117 612 437,46
-13 129 522,55

3 645 013,60 636 817,43
70 941 538,55 68 239 121,27
3084 125,06 2979 965,72
197 097,22 139 530,39

Razem naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci

129 377 195,07 176 478 349,72
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Analiza wiekowa naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci nieprzeterminowane

Naleznosci przeterminowane, ale nie obarczone utratg wartosci
1-30 dni

31-60 dni

61-90 dni

91-180 dni

181-360 dni

powyzej 360 dni

Naleznosci przeterminowane, na ktére zostaly utworzone odpisy
aktualizujace

1-30 dni

31-60 dni

61-90 dni

91-180 dni

181-360 dni

powyzej 360 dni

Razem naleznosci z tytutu dostaw i ustug (brutto)

Odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Razem naleznosci z tytutu dostaw i ustug (netto)

Koncentracja naleznosci brutto przekraczajacych 10% ogétu naleznosci:

(dane w PLN)

14 253 828,37

Stan na Stan na
31-03-2015 31-12-2014

37 355 032,92 76 617 039,08

14 154 387,72 27 865 875,83

7 255 560,16 26 105 898,89
5448 914,79 227 725,00

301 652,18 379 145,86

400 449,42 677 121,78

262 571,53 83 458,22

485 239,64 392 526,08

13129 522,55

0,00 514 954,59

14 615,92 12 893,31

510 198,00 45 585,72
564 768,06 138 295,22
2195771,24 1967 706,76
10 968 475,15 10 450 086,95
65 763 249,01 117 612 437,46
-14 253 828,37 -13 129 522,55
51 509 420,64 104 482 914,91

Kontrahent A
Kontrahent B
Kontrahent C
Kontrahent D

(dane w PLN)

Stan na

31-03-2015

12 825 716,93
8 739 359,33
8 316 625,30
7 986 597,79

37 868 299,35

Okreslajac poziom odzyskiwalnosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug Spdtka uwzglednia zmiany ich jakosci od
dnia udzielenia odroczonego terminu ptatnosci do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego. Koncentracja
ryzyka kredytowego jest ograniczona ze wzgledu na duzy zasieg bazy klientow i brak powigzan migdzy nimi oraz
poprzez wspoétprace z instytucjami finansowymi. Wobec tego Zarzgd ZUE uwaza, ze nie ma potrzeby tworzenia

dodatkowych odpisow.

6. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Stan na
31-03-2015

(dane w PLN)
Stan na
31-12-2014

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

Zobowigzania budzetowe inne niz podatek dochodowy od oséb
prawnych

Rozliczenia migdzyokresowe bierne
Zobowigzania z tytutu kontraktow (wycena)
Inne zobowigzania

45 840 067,32
949 217,62

34 081 406,63
24 438 832,13
145 193,29

62 912 635,40
892 766,50

40 761 286,64
25305 612,48
148 454,08

Razem zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowiagzania

105 454 716,99

130 020 755,10
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Analiza wiekowa zobowigzan z tytutu dostaw i ustug

(dane w PLN)

Stan na Stan na

31-03-2015 31-12-2014
Zobowiazania nieprzeterminowane 44 896 831,15 60 698 471,42
Zobowiazania przeterminowane 943 236,17 2214 163,98
1-30 dni 753 348,96 1958 563,49
31-60 dni 25117,52 13701,21
61-90 dni 19 628,81 18 450,00
91-180 dni 9227,34 116 633,25
181-360 dni 5 240,00 47 203,20
powyzej 360 dni 130 673,54 59 612,83
Razem zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 45 840 067,32 62 912 635,40
7. Objasnienia dotyczace sezonowosci i cyklicznosci dziatalnosci ZUE

Zjawisko sezonowosci i cyklicznosci jest charakterystyczne dla catej branzy budowlano - montazowej, w ktore;j
ZUE prowadzi swojg dziatalno$¢. Zostato ono szczegétowo opisane dla Grupy Kapitatlowej ZUE w niniejszym
sprawozdaniu skonsolidowanym w punkcie 14 ,Objasnienia dotyczace sezonowosci i cyklicznosci dziatalnosci
Grupy Kapitatowej ZUE”.

8. Dziatalno$¢ zaniechana

W okresie | kwartatu 2015 roku oraz w okresie | kwartatu 2014 roku nie wystgpita dziatalno$¢ zaniechana
w rozumieniu MSSF 5.

9. Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty dluznych i kapitatlowych papieréw
wartosciowych

Szczegotowy opis zostat umieszczony w czesci dotyczacej Grupy Kapitatowej ZUE w punkcie 15.

10. Informacja dotyczaca dywidendy

W dniu 11 maja 2015 roku Zarzad ZUE podjat uchwate w sprawie przekazania wniosku Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu ZUE, w ktérym Zarzad Spotki rekomenduje przeznaczenie zysku netto za rok obrotowy 2014
obejmujacy okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku w catosci na kapitat zapasowy.

11. Inwestycje w aktywa trwate

Spotka w okresie do dnia publikacji niniejszego raportu przeprowadzita inwestycje w aktywa trwate
0 tgcznej wartosci 2,7 min PLN, z tego w | kwartale 2015 roku o fgcznej wartosci 2,6 min PLN.

Wsrod zakupow inwestycyjnych wymienic nalezy m.in.:
e drezyna,
e samochody,

e remonty generalne wagonéw samowytadowczych.

12. Informacje dotyczace segmentow operacyjnych w ZUE

Podstawowy podziat sprawozdawczosci ZUE oparty jest na segmentach branzowych. Analizujgc obszary
dziatalnosci w oparciu o zasady agregacji zgodnie z MSSF 8.12, Spoétka wyrdznita jeden zagregowany segment
sprawozdawczy: inzynieryjne ustugi budowlano-montazowe.

Organizacja i zarzgdzanie ZUE odbywa sie w obszarze wymienionego powyzej segmentu. Spétka stosuje
jednolitg polityke rachunkowosci dla wszystkich obszaréw dziatalno$ci w ramach wydzielonego segmentu
inzynieryjnych ustug budowlano—montazowych.

52



ZUE S.A.
Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2015 roku

13. Analiza wynikéw finansowych ZUE za | kwartat 2015 roku

Przychody z ustug budowlano-montazowych sg scisle zwigzane z sezonowo$cig branzy budowlanej, ktéra osigga
najlepsze wyniki sprzedazy przewaznie w drugim i trzecim kwartale roku.

W okresie 3 miesiecy zakonczonym 31 marca 2015 roku ZUE uzyskata przychody ze sprzedazy
w wysokos$ci 64 899 tys. PLN i byty one nizsze 0 39,4% od wynikéw osiggnietych w | kwartale 2014 roku.

Spadek wysokos$ci przychoddw wynikat z kumulacji kontraktéw konczgcych sie, a wiec bedgcych w fazie rozliczen
i odbioréw oraz kontraktéw, ktére zgodnie z harmonogramem rzeczowo - finansowym miaty planowane roboty
0 nizszej wartosci.

Zysk brutto na sprzedazy wynidst 4 254 tys. PLN i jest o ponad 1 637 tys. PLN wyzszy od zysku brutto na
sprzedazy osiagnietego za | kwartat 2014 roku. Wskaznik rentownosci brutto na sprzedazy za | kwartat 2015 roku
wyniést 6,6%, a za | kwartat 2014 roku 2,4%.

Koszty zarzadu w | kwartale 2015 roku wyniosty 4 492 tys. PLN, natomiast w | kwartale 2014 roku 4 487 tys. PLN.

Na wzrost pozostatych przychoddéw operacyjnych wptyneto w szczegdlnosci korzystne dla ZUE rozstrzygniecie
spraw sadowych w kwocie 3 281 tys. PLN. Pozostate koszty operacyjne stanowity gtéwnie utworzone rezerwy na
naleznosci zagrozone w wysokosci 1 188 tys. PLN.

Spotka odnotowata zysk z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 1 342 tys. PLN i byta to poprawa
0 3 225 tys. PLN w poréwnaniu do okresu poréwnawczego.

Koszty finansowe w | kwartale 2015 roku wyniosty 376 tys. PLN, natomiast w | kwartale 2014 roku 611 tys. PLN.
W roku biezgcym, w raportowanym okresie Spotka nie korzystata z kredytow obrotowych.

Ostatecznie Spotka zakonczyta | kwartat roku 2015 z zyskiem netto na poziomie 1 069 tys. PLN i byt on wyzszy
0 2 568 tys. PLN od wyniku netto za | kwartat 2014 roku.

Suma bilansowa Spoétki na dzien 31 marca 2015 roku osiggneta poziom 371 066 tys. PLN i byta nizsza
0 31 110 tys. PLN od sumy bilansowej na koniec 2014 roku.

Na dzien 31 marca 2015 roku aktywa trwate razem zwiekszyly sie w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2014
roku o wartos¢ 634 tys. PLN i wynosity 131 632 tys. PLN. Gtéwna zmiana w aktywach trwatych spowodowana jest
zwiekszeniem wartosci zatrzymanych kaucji budowlanych w wyniku prowadzonej dziatalnosci.

W omawianym okresie wartos¢ aktywdéw obrotowych zmniejszyta sie o kwote 31 744 tys. PLN i wynosita
239 433 tys. PLN. Zmiana na aktywach obrotowych wynika ze spadku naleznosci krotkoterminowych z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci o 47 101 tys. PLN oraz spadku s$rodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw o 17 896 tys. PLN. Spadek srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow jest wynikiem czesciowej
sptaty kredytu inwestycyjnego oraz zwiekszenia zaangazowania srodkéw witasnych w finansowanie kontraktow.
Spadek naleznosci jest wynikiem nizszej sprzedazy, co jest charakterystyczne dla spotek budowlanych
w | kwartale. Wzrost zapaséw spowodowany zostal znaczagcym zakupem materiatdw od ThyssenKrupp GfT
Polska Sp. z 0.0. przeznaczonych do dziatalnosci handlowe;.

Zobowigzania razem na dzien 31 marca 2015 roku spadty o 29 856 tys. PLN w stosunku do konca 2014 roku
i osiggnety poziom 169 357 tys. PLN. Spadek zobowigzan w poréwnaniu do konca 2014 roku jest wynikiem sptaty
zobowigzan, zwrotu kaucji oraz sptaty kredytow.
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14. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W omawianym okresie sprawozdawczym wystgpity nastepujgce transakcje handlowe pomiedzy stronami

powigzanymi:

BIUP

BPK Poznan
BPK Gdansk
RTI

RTI Germany
Wiestaw Nowak
Ogotem

BIUP

BPK Poznan
BPK Gdansk
RTI

RTI Germany
Wiestaw Nowak
Ogotem

BIUP

BPK Poznan
BPK Gdansk
RTI

RTI Germany
Wiestaw Nowak
Ogotem

BIUP

BPK Poznan
BPK Gdansk
RTI

RTI Germany
Wiestaw Nowak
Ogotem

(dane w PLN)

Naleznosci Zobowigzania
Stan na Stan na
31-03-2015 31-12-2014 31-03-2015 31-12-2014
783 917,29 749 413,50 0,00 831 529,20
29 459,69 29 947,86 266 177,94 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 1 230,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00
813 376,98 780 591,36 266 177,94 831 529,20
Przychody Zakupy
Okres zakonczony Okres zakonczony
31-03-2015 31-03-2014 31-03-2015 31-03-2014
28 458,43 58 123,94 394,43 155 791,93
0,00 874,68 205 964,83 694 399,11
0,00 0,00 0,00 14 805,50
3 000,00 3 000,00 0,00 0,00
0,00 0,00 403 117,48 195 228,57
0,00 0,00 0,00 29 520,00
31 458,43 61 998,62 609 476,74 1089 745,11
Pozyczki udzielone Przychody finansowe z tytut odsetek od pozyczek
Stan na Stan na
31-03-2015 31-12-2014 31-03-2015 31-03-2014
0,00 100 851,01 537,29 14 098,62
1913 568,32 903 103,40 10 464,92 3 750,66
0,00 0,00 0,00 0,00
130 697,99 134 601,32 742,52 603,25
0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00
2 044 266,31 1138 555,73 11 744,73 18 452,53
Pozyczki otrzymane Koszty finansowe z tytutu odsetek od pozyczek
Stan na Stan na
31-03-2015 31-12-2014 31-03-2015 31-03-2014
0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00

W okresie sprawozdawczym ZUE oraz jednostki zalezne nie zawieraty istotnych transakcji z podmiotami

powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

W okresie sprawozdawczym ZUE dokonata z podmiotami powigzanymi nastepujgcych transakcji sprzedazy

w zakresie:

o Czynszoéw za wynajem pomieszczen oraz ustug telefonicznych na podstawie umoéw,
o  Drobnych napraw,
o  Opfaty za kursy jezykowe pracownikow.

W okresie sprawozdawczym ZUE dokonata z podmiotami powigzanymi transakcji zakupu w zakresie:
o  Ustug projektowych,
o  Ustug badania rynku,
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o Ustug poligraficznych.

W okresie sprawozdawczym ZUE na podstawie umowy z dnia 12 marca 2015 roku udzielita spotce zaleznej BPK
Poznan pozyczke w wysokosci 1 000 tys. PLN z terminem spfaty do 31 grudnia 2015 roku; oprocentowanie w
stosunku rocznym wynosi WIBOR 3M + marza.

W okresie obrachunkowym nie ujeto kosztéw z tytulu naleznosci watpliwych i zagrozonych wynikajgcych
z transakgcji ze stronami powigzanymi.

W okresie | kwartatu 2015 roku RTI dokonywata transakcji najmu pomieszczen na podstawie umowy najmu lokalu
uzytkowego zawartej w dniu 16 listopada 2012 roku.

W omawianym okresie BIUP najmowat lokal uzytkowy na cele biurowe na podstawie umowy najmu lokalu
uzytkowego z dnia 7 kwietnia 2010 roku wraz z aneksami 1, 2, 3, 4 i aneksem nr 5 z dnia 13 czerwca 2014 roku,
okreslajgcym wielkos¢ wynajmowanej powierzchni na 189,50 m2 oraz miesieczny czynsz w wysokosci
8,5 tys. PLN.

Transakcje z RTI Germany dotyczyly ustug badania rynku pod przyszie projekty.

15. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej wedlug stanu na dzien publikacji
niniejszego raportu

Na dzien 14 maja 2015 roku ZUE S.A. jest strong toczgcych sie postepowan sgdowych dotyczgcych zobowigzan
oraz wierzytelnosci ZUE S.A., ktérych tgczna wartos¢ wynosi 43 493 303,28 PLN a tym samym przekracza 10%
kapitatow wtasnych ZUE S.A. taczna warto$¢ postepowan w grupie zobowigzan wynosi 10 176 130,42 PLN
a tgczna wartos$¢ postepowan w grupie wierzytelnosci wynosi 33 317 172,86 PLN.

Toczgce sie postepowania sgdowe sg zwigzane z dziatalnoscig operacyjng Spotki.

Sprawy sgdowe zostaty szczegdtowo opisane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

16. Pozycje pozabilansowe
16.1 Zobowigzania warunkowe

(dane w PLN)

Stan na Stan na
31-03-2015 31-12-2014
gwarancje 233 284 785,40 196 926 463,38
poreczenia 2188 783,26 2100 444,01
weksle 125 750 432,23 126 864 850,23
hipoteki 51 017 550,00 51 017 550,00
zastawy 0,00 0,00
Razem 412 241 550,89 376 909 307,62

Zobowigzania warunkowe z tytutu gwarancji na rzecz innych jednostek to przede wszystkim gwarancje
wystawione przez towarzystwa ubezpieczeniowe i banki na rzecz kontrahentéw Spétki na zabezpieczenie ich
roszczen w stosunku do Spdtki, gtdwnie z tytutu uméw budowlanych. Towarzystwom ubezpieczeniowym
i bankom przystuguje roszczenie zwrotne z tego tytutu wobec Spotki.

Zobowigzania zabezpieczane wekslami i hipotekami to gtéwnie umowy kredytowe i leasingowe oraz umowy na
linie gwarancyjne.
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16.2 Aktywa warunkowe

(dane w PLN)

Stan na Stan na
31-03-2015 31-12-2014
gwarancje 39478 720,24 38 902 011,04
weksle 3734 560,03 3734 560,03
poreczenia 0,00 0,00
hipoteki 0,00 0,00
Razem 43 213 280,27 42 636 571,07

Aktywa warunkowe z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen stanowig gwarancje wystawione przez banki
i towarzystwa ubezpieczeniowe na rzecz kontrahentow ZUE w celu zabezpieczenia ich zobowigzan z tytutu
podwykonawstwa ustug budowlanych dla Spotki.
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Sprawozdanie sporzadzita:

Ewa Bosak — Gldwna Ksiggowa s

Sprawozdanie przedstawit Zarzagd w skfadzie:

Wiestaw Nowak — Prezes Zarzgdu s

Marcin Wisniewski — Wiceprezes Zarzadu = s

Jerzy Czeremuga — Wiceprezes Zarzadu e

Maciej Nowak — Czionek Zarzadu e

Anna Mroczek — CzZionek Zarzgdu e

Arkadiusz Wiercinski — Cztonek Zarzgdu e

Krakéw, dnia 14 maja 2015 roku



