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Stosowane skréty i oznaczenia:

ZUE, Spotka

PRK

BIUP

RTI

Grupa ZUE, Grupa

PLN
EUR
UoR
ksh

ZUE S.A. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS
0000135388, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmieécia w
Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, kapitat zaktadowy 5 500 000 PLN,
wptacony w catosci.

Podmiot dominujgcy Grupy Kapitatowej ZUE.

Przedsiebiorstwo Robot Komunikacyjnych w Krakowie S.A. z siedzibg w Krakowie, wpisana do
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000150723, akta rejestrowe prowadzone przez
Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, kapitat zaktadowy 9 500 000 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE S.A.

Biuro Inzynieryjnych Ustug Projektowych Sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie, wpisang do Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000332405, akta rejestrowe prowadzone przez Sad
Rejonowy dla Krakowa — Srédmieécia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, kapitat zaktadowy 19 400 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE S.A.

Railway Technology International Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, wpisang do Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000397032, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla
Miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, kapitat zaktadowy 50 000 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE S.A

Grupa Kapitatowa ZUE, w sktad ktérej wchodza: ZUE S.A., Przedsiebiorstwo Robot Komunikacyjnych
w Krakowie S.A. oraz Biuro Inzynieryjnych Ustug Projektowych Sp. z o.0., Railway Technology
International Sp. z 0.0.

Ztoty polski
Euro
Ustawa o rachunkowosci (Dz.U. 1994 nr 121 poz. 591 z pdzn. zmianami)

Ustawa Kodeks Spétek Handlowych (Dz.U. 2000 nr 94 poz. 1037 z pdzn. zmianami)
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I. OPIS DZIALALNOSCI GRUPY ZUE
1. Zakres dzialalnosci
W sktad Grupy Kapitatowej ZUE wchodzg nastepujgce podmioty:
e ZUES.A. z siedzibg w Krakowie (podmiot dominujacy),
e Przedsiebiorstwo Robdt Komunikacyjnych w Krakowie S.A. (podmiot zalezny — 85% akcji),
e Biuro Inzynieryjnych Ustug Projektowych Sp. z 0.0. (podmiot zalezny — 49% udziatéw),
e Railway Technology International Sp. z 0.0. (podmiot zalezny — 51%).

Grupa ZUE wyrdznia jeden zagregowany segment sprawozdaweczy: inzynieryjne ustugi budowlano —
montazowe, w ktérym dziata na rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury miejskiej oraz
kolejowej. Zakres dziatalnosci obejmuje nastepujace obszary ustug:

e projektowanie, budowe oraz kompleksowg modernizacje = miejskich  uktadéw
komunikacyjnych,

e projektowanie, budowe oraz kompleksowg modernizacje linii kolejowych,
e ustugi w zakresie sieci energetycznych oraz energoelektroniki.

Organizacja i zarzadzanie Grupg odbywa sie w obszarze wymienionego powyzej segmentu.

Na rynku ustug komunikacyjnej infrastruktury miejskiej Grupa ZUE $wiadczy — w formule generalnego
wykonawstwa — ustugi projektowania, budowy oraz kompleksowej modernizacji miejskich uktadéw
drogowych wraz z infrastrukturg towarzyszacg. W szczegdlnosci wykonuje ustugi budowy,
modernizacji i remontéw sieci trakcyjnej, torowisk tramwajowych, podstacji trakcyjnych, oswietlenia
ulicznego, jak rowniez budowy sygnalizacji swietlnych — wprowadzajgc nowoczesne i sprawdzone w
eksploatacji rozwigzania.

W dziedzinie budowy i kompleksowej modernizacji torowisk tramwajowych ZUE oferuje wszelkie
rozwigzania w oparciu o rézne technologie oraz w catym zakresie szerokosci torow.

Technologie projektowania i budowy torowisk obejmujg m.in.:
e torowiska w tzw. "ptycie wegierskiej",
e torowiska na podkfadach strunobetonowych,

e torowiska o zmniejszonym poziome hatasu - tlumienie za pomocg wyktadzin
wibroizolacyjnych lub podlewu z masy wibroizolacyjnej w technologii zywic epoksydowych,

e torowiska "zielone".

Wszystkie prace facznie z dostawg i montazem na placu budowy wykonywane s3 przez zespét
kompetentnych pracownikdw, a wspodtpraca z renomowanymi dostawcami oraz posiadany
specjalistyczny sprzet i maszyny gwarantujg terminowosc i wysoka jakos¢ wykonywanych prac.

W zakresie budowy torowisk oferowane przez ZUE elementy infrastruktury obejmujg m.in. dostawe i
montaz:

e rozjazdéw tramwajowych,
e krzyzownic,
e bezpiecznie ryglowanych napeddéw zwrotnic,

e nowoczesnych napedow zwrotnic zjazdowych,
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e uktadéw odwodnienia torowisk,
e systemdw smarowania szyn.
W ramach ustug zwigzanych z budowg i modernizacjg sieci trakcyjnychZUE oferuje:
o ustugi kompleksowej realizacji i biezgcego utrzymania tramwajowe;j sieci trakcyjnej,
e ustugi budowy, modernizacji oraz biezgcego utrzymania podstacji trakcyjnych,
e ustugi projektowania w tym zakresie.

Ustugi kompleksowej realizacji — poczawszy od fazy projektowej do wykonania — tramwajowej sieci
trakcyjnej oferowane sg przez Spdtke niemal od poczatku jej istnienia. Oferta ZUE obejmuje
rozwigzania oparte zarowno na technologii polskiej, jak i zachodnioeuropejskiej wraz z dostawg
wszystkich niezbednych elementéw. Nalezy podkresli¢, iz Spotka jako pierwszy podmiot na polskim
rynku opracowat, wdrozyt i wybudowat od podstaw odcinek sieci trakcyjnej w technologii
zachodnioeuropejskiej.

Oferta ZUE w zakresie budowy, modernizacji i biezgcego utrzymania podstacji trakcyjnych obejmuje
budowe podstacji wykonanych zaréwno z podzespotéw producentéw krajowych, jak i zagranicznych,
w tym najnowoczesniejsze rozwigzania dostepne obecnie na S$wiecie. Doswiadczenie i wiedza
pracownikéw Spétki oraz sprawny system obstugi podstacji pozwalajg btyskawicznie reagowac i
skutecznie likwidowac pojawiajace sie sytuacje awaryjne.

Do kontraktéw zrealizowanych w roku 2011 w ramach obszaru budownictwa infrastruktury miejskiej
nalezaty nastepujgce prace:

e Budowa linii tramwajowej KST N-S Etap Il A: Rondo Grzegoérzeckie — Most Kotlarski —
Klimeckiego — ul. Lipska wraz z przebudowg pasa drogowego i budowg ul. Kuklinskiego oraz
budowg estakady w ciggu ulicy Nowohuckiej — Powstainicdw Wielkopolskich w Krakowie,

e Budowa stacji zasilania ,Milenijna" wraz z budowg systemu zasilania stacji prostownikowe;j
SN oraz zasilania trakcji tramwajowej NN we Wroctawiu,

e Przebudowa i remont ul. Nowowiejskiej na odcinku pl. Politechniki pl. Zbawiciela w
Warszawie,

e Przebudowa 12 mechanizmdéw nastawczych w zwrotnicach najazdowych rozjazdéw we
Wroctawiu.

W 2011 roku Grupa ZUE prowadzita prace na rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury
miejskiej min w.:
e Warszawie:

o Modernizacja Linii kolejowej E 8 Odcinek Warszawa Zachodnia - Warszawa Okecie i
Budowa tgcznicy Warszawa Stuzewiec - lotnisko Okecie,

o Wykonanie zadaszen platform przystankowych w zespole ,,Metro Ratusz Arsenat" i
Park Praski" w ciggu trasy tramwajowej W-Z,

o Remont i rozbudowa trasy tramwajowej od wezta Targowa/Kijowska do wezta
Targowa/Zieleniecka wraz z petlg ,Zieleniecka” obejmujacy prace w zakresie
torowiska tramwajowego (okoto 3200 mtp), trakcji tramwajowej, elektroenergetyki,
robot drogowych, odwodnienia torowiska, sygnalizacji Swietlnej i organizacji ruchu,

e Szczecinie:

o Modernizacja wydzielonego torowiska tramwajowego wraz z siecig trakcyjng w
Szczecinie przebudowa ulic Arkonskiej i Niemierzynskiej,
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o Obwodnica Srédmiescia Szczecina - Etap V,
e Bydgoszczy:

o Budowa linii tramwajowej z centrum miasta do dworca kolejowego Bydgoszcz
Gtéwna z rozbudowg ulic Marszatka Focha, Naruszewicza, Dworcowej i Zygmunta
Augusta w Bydgoszczy,

e Wroctawiu:

o Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych polegajgcych na budowie stacji
prostownikowej CENTRUM przy ul. Menniczej 21/23 we Wroctawiu,

o Zintegrowany System Transportu Szynowego w Aglomeracji we Wroctawiu - etap | -
w zakresie: Zad.1.4. Budowa potaczenia tramwajowego skrzyzowania ulic Legnicka -
Na Ostatnim Groszu ze stadionem EURO przez Osiedle Kozanéw w zakresie: V02063
(12063) Budowa potgczenia tramwajowego skrzyzowania ulic Legnicka - Na Ostatnim
Groszu ze stadionem EURO przez osiedle Kozandw - Budowa (montaz) Trakcji
tramwajowej dla obszaréw |, II, Ill, IVa, Vb,

e Lublinie:

o Zaprojektowanie i wykonanie 3 podstacji prostownikowych,
e Poznaniu:

o Budowa trasy tramwajowej os. Lecha — Franowo,

o Budowa zajezdni Franowo,

o Wykonanie robdét budowlanych w ramach realizacji inwestycji pn. ,Przedtuzenie
trasy tramwajowej Poznanskiego Szybkiego Tramwaju (PST) do Dworca
Zachodniego.

Ponadto w 2011 roku ZUE kontynuowata prace zwigzane z biezagcym utrzymaniem, konserwacjq i
naprawami awaryjnymi infrastruktury tramwajowej oraz oswietlenia ulicznego na terenie miasta
Krakowa (ponad 50 000 punktow Swietlnych) w ramach uméw utrzymaniowych podpisanych z
Zarzgdem Infrastruktury Komunalnej i Transportu w Krakowie. W omawianym okresie Spdtka
ponownie wygrata przetarg na wykonanie prac majgcych na celu zapewnienie utrzymania urzadzen
oswietlenia ulicznego na terenie miasta Krakowa do roku 2015.

Dziatalnos¢ Grupy ZUE na rynku budownictwa infrastruktury kolejowej wykonywana jest w zakresie
kompleksowego projektowania, budowy, remontéw linii kolejowej. W 2011 roku Grupa ZUE
kontynuowata prace w ramach dtugoterminowych umoéw na wykonanie robét budowlanych oraz
nowo wygranych przetargéow.

Wybrane prace realizowane przez Grupe ZUE na rynku budownictwa infrastruktury kolejowej w 2011
roku:

e Whykonanie czesci robét budowlanych modernizacji infrastruktury kolejowej stacji i szlakéw w
obszarze LCS Ciechanéw, Odcinek Swiercze - Ciechanéw od km 70,780 do km 99,450. LOT A -
stacje: Gasocin, Ciechanéw. LOT B - szlaki: Swiercze - Gasocin, Gasocin — Ciechanéw,

e Wykonanie robdt budowlanych objetych zadaniem pn: Szybka Kolej Regionalna Tychy Dabrowa
Goérnicza etap i Tychy miasto Katowice,

e Wykonanie robét budowlanych dla kompleksowej modernizacji stacji i szlakéw w obszarze LCS
Dziatdowo E65/C na odc. Warszawa-Gdynia,

e Modernizacja linii kolejowej E 30 Krakéw Medyka odc. Biadoliny — Tarnéw,
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e Przebudowa infrastruktury stacji Katowice w obrebie peronu 2,3,4 w ramach programu
inwestycyjnego: ,,Modernizacja uktadu torowego na liniach nr 1,137, 139 i infrastruktury stuzacej
do obstugi podréznych w obrebie stacji Katowice Osobowa”,

e Odbudowa i modernizacja linii kolejowej E30/CE30 odcinek Legnica — Wroctaw - Opole szlak Jelcz
Mitoszyce-Czernica Wroctawska,

e Modernizacja Linii kolejowej E 8 Odcinek Warszawa Zachodnia - Warszawa Okecie i Budowa
facznicy Warszawa Stuzewiec - lotnisko Okecie, Faza 3 Roboty budowlane na facznicy.

2. Kierunki sprzedazy

Obszarem dziatalnosci Grupy ZUE jest Polska. Struktura sprzedazy uzalezniona jest od przetargéw,
ktdre ogtaszane sg przez zarzadcédw infrastruktury miejskiej i kolejowej.

W 2011 roku najwiekszy udziat w sprzedazy ZUE, podobnie jak w latach poprzednich miaty ustugi
Swiadczone na rynku infrastruktury miejskiej w zakresie projektowania, budowy oraz kompleksowej
modernizacji miejskich uktadéw komunikacyjnych.

Przedsiebiorstwo Robét Komunikacyjnych w Krakowie S.A. kontynuowato prace w przewazajjcej
wiekszosci na rynku kolejowym.

Na obu rynkach Grupa ZUE s$wiadczy réwniez ustugi w zakresie sieci energetycznych oraz
energoelektroniki.

3. Uzaleznienie od jednego lub kilku odbiorcow

W 2011 roku spotki z Grupy Kapitatowej ZUE byty zaréwno samodzielnymi wykonawcami
realizowanych kontraktéw jak i liderami czy tez wspotpartnerami w konsorcjach wykonawczych, a w
przypadku niektdrych projektow takze podwykonawcami. W ramach ustug swiadczonych Grupa ZUE
nie byta uzalezniona od pojedynczego odbiorcy, wspdtpracujgc z zarzadcami infrastruktury
tramwajowej we wszystkich kluczowych miastach, gdzie one wystepujg. Istniejgca struktura
odbiorcow Grupy ZUE w analizowanym okresie wynikata ze specyfiki sprzedazy ustug, ktéra odbywata
sie na zasadzie realizacji jednostkowych kontraktéow lub zaméwiend pozyskiwanych w drodze
przetargéw i/lub negocjacji handlowych.

Na rynku infrastruktury kolejowej Grupa ZUE wykonywata roboty na zasadach konsorcjanta lub
podwykonawcy. Na rynku infrastruktury kolejowej gtédwnym odbiorcg realizowanych przez Grupe ZUE
ustug w zakresie remontéw i budowy infrastruktury kolejowej w roku 2011 byfa Trakcja — Tiltra S.A. z
15 % udziatem w przychodach Spétki.

Nazwa odbiorcy Rodzaj sprzedawanej ustugi Udziat w %

w 2011 roku
Zarzad Infrastruktury Komunalnej i Transportu w Krakowie budownictwo infrastruktury miejskiej 18 %
Trakcja - Tiltra S.A. budownictwo infrastruktury kolejowej 15%
PKP PLK budownictwo infrastruktury kolejowej 11%
Pozostali budownictwo infrastruktury miejskiej i 56 %
kolejowej

4. Zroédia zaopatrzenia

Z uwagi na charakter prowadzonej dziatalnosci — swiadczenie specjalistycznych ustug budowlano-
montazowych, w tym w formie generalnego wykonawstwa — dostawcami ustug sg gtéwnie firmy
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krajowe dziatajgce na tym samym rynku co Grupa ZUE. Ponizsza tabela przedstawia najwiekszych
dostawcow Grupy ZUE wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku na podstawie wartosci umow.

Nazwa dostawcy Rodzaj zakupu Udziat w %
w 2011 roku
Przedsiebiorstwo Budownictwa Inzynieryjnego ENERGOPOL Sp. z 0.0. ustugi budowlane 8%
Trakcja-Tiltra S.A. ustugi budowlane 5%
Pozostali ustugi budowlane, zakup 87 %
materiatéw
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IL.

ZNACZACE UMOWY

5. Umowy na roboty budowlano - montazowe oraz dostawy wyrobow

Do znaczacych umow podpisanych w 2011 roku nalezy zaliczy¢ m.in.:

Umowe podpisang w dniu 26 stycznia 2011 roku z Miejskim Przedsiebiorstwem
Komunikacyjnym Sp. z o.0. z siedzibg we Wroctawiu na realizacje zadania: ,Zintegrowany
System Transportu Szynowego w Aglomeracji i we Wroctawiu — etap | — Zad. 1.5.2 Stacja
»,Milenijna” wraz z budowg systemu zasilania”. Catkowita wartos¢ kontraktu netto: 4,9 min
PLN. Termin realizacji zadania: 30 lipca 2011 roku.

Umowe podpisang przez PRK w dniu 15 lutego 2011 roku z Przedsiebiorstwem Komunikacji
Miejskiej Sp. z 0.0. z siedzibg w Tychach na wykonanie robdt budowlanych w ramach zadania
,» Szybka Kolej Regionalna Tychy — Dabrowa Godrnicza Etap | Tychy Miasto — Katowice”.
Catkowita wartos$¢ kontraktu netto 27,5 min PLN. Termin realizacji zadania: 31 maja 2012
roku.

Umowe jaka w dniu 11 marca 2011 roku zawarto Konsorcjum firm z udziatem ZUE z
Tramwajami Warszawskimi Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie na zadanie: ,,Wykonanie
remontu i przebudowy torowiska tramwajowego w ul. Nowowiejskiej w Warszawie (na
odcinku od pl. Zbawiciela do pl. Politechniki), wraz z usunieciem wszelkich kolizji drogowo
sieciowych”. Catkowita wartos¢ kontraktu netto: 10,7 min PLN. Termin realizacji zadania: 31
maja 2012 roku.

Umowe jaka w dniu 21 marca 2011 roku zawarto Konsorcjum firm z udziatem ZUE z
Infrastrukturg EURO Poznan Sp. z o.0. z siedzibg w Poznaniu, na zadanie: ,Budowa trasy
tramwajowej os. Lecha — Franowo”. Catkowita warto$¢ kontraktu netto wyniosta: 182,9 min
PLN. Wartos¢ kontraktu netto przypadajgca ZUE: 50,3 mIn PLN. Termin realizacji zadania: 30
kwietnia 2012 roku.

Umowe podpisang w dniu 22 marca 2011 roku z Tramwajami Warszawskimi Sp. z o0.0. z
siedzibg w Warszawie na realizacje zadania: ,Wykonanie remontu i rozbudowy trasy
tramwajowej od wezta Targowa / Kijowska do wezta Targowa / Zieleniecka wraz z petlg
,Zieleniecka” w Warszawie”. Catkowita wartos¢ kontraktu netto: 30,5 min PLN. Termin
realizacji zadania: 26 listopada 2011 roku.

Umowe podpisang w dniu 28 kwietnia 2011 roku z Zarzadem Infrastruktury Komunalne;j i
Transportu w Krakowie o Swiadczenie przez Spdtke ustug utrzymania urzadzen oswietlenia
ulicznego na terenie miasta Krakowa. Catkowita wartos¢ kontraktu ok. 10,5 min PLN. Termin
obowigzywania umowy: 31 marca 2015 roku.

Umowe jakg w dniu 13 lipca 2011 roku zawarto Konsorcjum firm z udziatem ZUE z Miejskim
Przedsiebiorstwem Komunikacyjnym w Poznaniu Sp. z 0.0. na zadanie: ,Budowa zajezdni
tramwajowej Franowo w Poznaniu”. Catkowita warto$¢ kontraktu netto: 208,8 min PLN.
Wartos¢ kontraktu netto przypadajaca ZUE: 107,9 mIn PLN. Termin realizacji zadania: 12 lipca
2013 roku.

Umowe podpisang w dniu 9 sierpnia 2011 roku z Infrastrukturg Euro Poznarn 2012 Sp. z 0.0. z
siedzibg w Poznaniu na zadanie: ,Przedtuzenie trasy tramwajowej Poznanskiego Szybkiego
tramwaju (PST) do dworca zachodniego w Poznaniu”. Catkowita warto$¢ kontraktu netto:
76,8 miIn PLN. Termin realizacji zadania: 30 grudnia 2012 roku.

Umowe podpisang przez PRK w dniu 22 sierpnia 2011 roku z PKP Polskimi Liniami Kolejowymi
S.A. z siedzibg w Warszawie na przebudowe infrastruktury stacji Katowice w obrebie peronu
2,3,4 w ramach programu inwestycyjnego: ,,Modernizacja uktadu torowego na liniach nr
1,137, 139 i infrastruktury stuzgcej do obstugi podréznych w obrebie stacji Katowice
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Osobowa”. Catkowita wartos¢ kontraktu netto: 49,5 min PLN. Termin realizacji zadania 30
listopada 2012 roku.

Umowe podpisang przez PRK w dniu 10 pazdziernika 2011 roku z PKP Polskimi Liniami
Kolejowymi S.A. z siedzibg w Warszawie na opracowania dokumentacji projektowej i
wykonania robét budowlanych przez Wykonawce na rzecz Zamawiajgcego w ramach zadania
pn.: ,0dbudowa i modernizacja linii kolejowej E 30 i C — E 30 odcinek Legnica — Wroctaw —
Opole — przebudowa toru Nr 1 szlaku Jelcz Mitoszyce — Czernica Wroctawska wraz z torem Nr
1, 2i 3 na stacji Czernica Wroctawska na linii kolejowej C — E 30 nr 277 Opole Groszowice —
Wroctaw Brochdéw wraz z robotami towarzyszacymi”. Catkowita wartosé kontraktu netto:
14,8 min PLN. Termin realizacji zadania: 30 listopada 2012 roku.

6. Umowy na gwarancje kontraktowe

Do umow dotyczacych gwarancji ubezpieczeniowych kontraktowych podpisanych przez Grupe ZUE w
2011 roku zaliczyé nalezy:

Umowe podpisang w dniu 5 kwietnia 2011 roku z InterRisk Towarzystwem Ubezpieczen
Spdtka Akcyjna Vienna Insurance Group z siedzibg w Warszawie (,Gwarant”) na podstawie
ktérej, Gwarant do dnia 30 marca 2012 r. bedzie wydawac Spédtce, ubezpieczeniowe
gwarancje kontraktowe (zaptaty wadium, nalezytego wykonania kontraktu, usuniecia wad i
usterek) na rzecz wskazanych przez Spotke podmiotow.

Maksymalny limit gwarancyjny wynosi 25 min PLN w tym:
o limit gwarancyjny dla gwarancji zaptaty wadium wynosi 10 min PLN,

o limit gwarancyjny dla gwarancji nalezytego wykonania kontraktu oraz dla gwarancji
usuniecia wad i usterek wynosi 15 min PLN.

Dla zabezpieczenia ewentualnych roszczern Gwaranta wynikajgcych z wyptfaty z tytutu
udzielonych gwarancji, Spoétka ustanowita na jego rzecz 6 weksli ,in blanco” z klauzulg , bez
protestu” wraz z deklaracjami wekslowymi.

Umowe, jaka w dniu 22 kwietnia 2011 roku zawarto ZUE wraz z PRK z Generali
Towarzystwem Ubezpieczen S.A. z siedzibg w Warszawie (,Gwarant”) na podstawie, ktérej
Gwarant do dnia 18 marca 2012 r. bedzie wydawac Spoifce, ubezpieczeniowe gwarancje
kontraktowe (zaptaty wadium, nalezytego wykonania kontraktu, usuniecia wad i usterek,
gwarancje zwrotu zaliczki) na rzecz wskazanych przez Spoétke podmiotow.

Maksymalna przyznana wartos¢ limitu na gwarancje kontraktowe wynosi 39,7 min PLN, w
tym dla poszczegdlnych Zobowigzanych kwoty limitu ustalone zostaly w nastepujacych
wysokosciach:

o ZUE: 39,7 min PLN,
o PRK: 10 min PLN.

Dla zabezpieczenia ewentualnych roszczen Gwaranta wynikajgcych z wypfaty z tytutu
udzielonych gwarancji, Zobowigzani sktadajg: ZUE pie¢ weksli ,in blanco” wraz z piecioma
deklaracjami wekslowymi, PRK przed wydaniem kazdej gwarancji ztozy weksel ,in blanco”
wraz z deklaracjg wekslowa.

Aneks do umowy z dnia 20 czerwca 2007 roku o udzielanie gwarancji kontraktowych w
ramach limitu odnawialnego (z pdzniejszymi zmianami) zawarty przez ZUE w dniu 18 maja
2011 roku z Towarzystwem Ubezpieczen Euler Hermes S.A. z siedzibg w Warszawie
("Gwarant").
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Niniejszy aneks wprowadza zmiany odnosnie wysokosci przyznanego Spotce przez Gwaranta
limitu odnawialnego z 12 min PLN z zastrzezeniem, iz suma gwarancyjna pojedynczej
gwarancji nie moze przekroczy¢ 6 min PLN na 25 min PLN z zastrzezeniem, iz suma
gwarancyjna pojedynczej gwarancji nie moze przekroczy¢ 10 min PLN.

Aneks do umowy z dnia 20 czerwca 2007 roku o udzielanie gwarancji kontraktowych w
ramach limitu odnawialnego (z pdzniejszymi zmianami) zawarty przez ZUE w dniu 26 sierpnia
2011 roku z Towarzystwem Ubezpieczen Euler Hermes S.A. z siedzibg w Warszawie
("Gwarant").

Niniejszy aneks wprowadza zmiany odnosnie wysokosci przyznanego Spodfce przez Gwaranta
limitu odnawialnego z 25 min PLN z zastrzezeniem, iz suma gwarancyjna pojedynczej
gwarancji nie moze przekroczy¢ 10 min PLN na 35 min PLN z zastrzezeniem, iz suma
gwarancyjna pojedynczej gwarancji nie moze przekroczy¢ 10 min PLN jak rowniez przedtuza
obowigzywanie przedmiotowej umowy do dnia 31 sierpnia 2012 roku.

Umowe jakg w dniu 22 wrzesnia 2011 roku zawarto ZUE wraz z PRK z HDI Asekuracjg
Towarzystwem Ubezpieczen S.A. z siedzibg w Warszawie (,Gwarant”) na podstawie ktérej,
Gwarant do dnia 20 wrzesnia 2012 r. bedzie wydawad Spodice, ubezpieczeniowe gwarancje
kontraktowe (zaptaty wadium, nalezytego wykonania kontraktu, usuniecia wad i usterek,
gwarancje wykonania umowy) na rzecz wskazanych przez Spétke podmiotéw.

Maksymalna przyznana wartos$¢ limitu na gwarancje kontraktowe wynosi 25 min PLN.

Dla zabezpieczenia ewentualnych roszczen Gwaranta wynikajacych z wyptaty z tytutu
udzielonych gwarancji, ZUE oraz PRK sktadajg dziesie¢ weksli ,,in blanco” wraz z deklaracja
wekslowa.

7. Umowy ubezpieczenia

ZUE w zakresie ubezpieczen majatkowych i osobowych wspdtpracujg z nastepujacymi instytucjami
finansowymi:

PZU S.A.:
o Umowy w zakresie ubezpieczenia srodkéw transportu OC, ACi NNW,
Sopockie Towarzystwo Ubezpieczen Ergo Hestia S.A.:

o Ubezpieczenie kompleksowe przedsiebiorstw od wszystkich ryzyk majatku spétki
(Jugowicka 6A, Czapinskiego 3, Magdalenka ul. Orzechowa 2, lokalizacje budéw na
terenie RP) - budynki i budowle; maszyny i urzadzenia; kontenery przenosne; mienie
0sOb trzecich; zapasy; mienie pracownicze; maszyny elektryczne od szkéd
elektrycznych; gotdéwka w schowku; sprzet komputerowy, elektroniczny,

o Ubezpieczenie sprzetu elektronicznego od kradziezy, sprzetu przenosnego,
tymczasowe magazynowanie lub chwilowa przerwa w eksploatacji,

o Ubezpieczenie maszyn budowlanych w siedzibie firmy oraz miejscach pracy sprzetu
na terenie Polski,

Towarzystwo Ubezpieczen Allianz Polska S.A.:

o Ubezpieczenie mienia, OC dla kontraktéw budowlanych,

o Ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej wynikajacej z prospektu emisyjnego,
AVIVA Towarzystwo Ubezpieczen Ogdlnych S.A.:

o Ubezpieczenie casco taboru szynowego,
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GENERALI Towarzystwo Ubezpieczen S.A.

o Ubezpieczenie ryzyk budowlanych, ubezpieczenie mienia, OC dla kontraktow
budowlanych.

PRK w zakresie ubezpieczenn majatkowych i osobowych wspdtpracuje z nastepujgcymi instytucjami
finansowymi:

Compensa Towarzystwo Ubezpieczen S.A.:
o Ubezpieczenie ryzyk budowlanych,
Sopockie Towarzystwo Ubezpieczen Ergo Hestia S.A.:
o Ubezpieczenie AC taboru szynowego,
o Ubezpieczenie budynkow, budowli oraz majgtku niskocennego,
o Ubezpieczenie OC z tytutu prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;j,
o Ubezpieczenie sprzetu elektronicznego,
InterRisk Towarzystwo Ubezpieczen S.A.:
o Ubezpieczenie gotowki,
Generali Towarzystwo Ubezpieczen S.A.:
o Ubezpieczenie ryzyk budowlanych,
PZU S.A.:
o Ubezpieczenie maszyn budowlanych i urzadzen,
Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji WARTA S.A.:

o Ubezpieczenie komunikacyjne.

Umowy kredytowe

W dniu 19 maja 2011 roku PRK zawarta umowe o kredyt w rachunku biezgcym z BRE Bankiem
S.A. z siedzibg w Warszawie. Kredyt zostat zaciggniety na finansowanie biezacej dziatalnosci
PRK. Oprocentowanie kredytu: WIBOR dla depozytéw O/N + marza banku. Wartosé
udzielonego kredytu: 10 min PLN. Termin obowigzywania umowy: 21 maja 2012 roku.

W dniu 27 maja 2011 roku ZUE zawarta aneks do umowy z dnia 25 listopada 2004 roku o
kredyt w rachunku biezgcym w PLN (z pdzniejszymi zmianami) z BRE Bankiem S.A. z siedzibg
w Warszawie. Na podstawie niniejszego aneksu zmieniona zostaje wysokos¢ kredytu w
rachunku biezgcym Spodtki z 1,6 min PLN na 10 min PLN. Oprocentowanie kredytu: WIBOR dla
depozytow O/N + marza banku. Termin obowigzywania umowy: 22 maja 2012 roku.

W dniu 28 czerwca 2011 roku ZUE zawarta umowe o kredyt inwestycyjny z BRE Bankiem S.A.
z siedzibg w Warszawie. Kredyt zostat wykorzystany na sptate kredytu inwestycyjnego
udzielonego Spodtce przez BRE Bank S.A., zgodnie z umowg z dnia 11 grudnia 2009 roku (z
péin. zm.) na sfinansowanie zakupu od Skarbu Panstwa pakietu 85% akcji PRK.
Oprocentowanie kredytu: 3 miesieczny WIBOR + marza banku. Wartos¢ udzielonego kredytu:
23 mIn PLN. Termin spfaty kredytu: 11 grudnia 2015 roku.

W dniu 23 sierpnia 2011 roku ZUE zawarta umowe o kredyt rewolwingowy z Bankiem
Millennium S.A. z siedzibg w Warszawie. Kredyt zostat zaciggniety na finansowanie biezgcej
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dziatalnosci Spotki. Oprocentowanie kredytu: 1 miesieczny WIBOR + marza banku. Wartos¢
udzielonego kredytu: 15 mIn PLN. Termin obowigzywania umowy: 22 sierpnia 2012 roku.

W dniu 29 wrzeénia 2011 roku ZUE zawarta umowe o kredyt odnawialny z BNP Paribas Bank
Polska S.A. z siedzibg w Warszawie. Kredyt zostat zaciggniety na finansowanie oraz
refinansowanie inwestycji: ,,Budowa linii tramwajowej tgczacej ul. Brozka oraz Kampus UJ w
Krakowie wraz z systemem sterowania ruchem i nadzoru”. Oprocentowanie kredytu:
3 miesieczny WIBOR + marza banku. Wartos¢ udzielonego kredytu: 50 min PLN. Termin
obowigzywania umowy: 2 stycznia 2013 roku.

W dniu 17 listopada 2011 roku ZUE zawarta umowe o kredyt w rachunku biezgcym z Bankiem
Ochrony Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie. Kredyt zostat zaciggniety w celu
finansowania biezacej dziatalnosci Spoétki. Oprocentowanie kredytu: 1 miesieczny WIBOR +
marza banku. Wartos¢ udzielonego kredytu: 10 min PLN. Termin obowigzywania umowy:
16 listopada 2012 roku.

W dniu 8 grudnia 2011 roku ZUE zawarta aneks do umowy z dnia 23 sierpnia 2011 roku z
Bankiem Millennium S.A. z siedzibg w Warszawie o udzielenie kredytu rewolwingowego.
Przedmiotowy aneks podwyzsza warto$é przyznanego Spétce kredytu z 15 min PLN do 35 min
PLN.
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III.

ZDARZENIA KORPORACYJNE

W dniu 21 stycznia 2011 roku, Zarzad ZUE otrzymat dwa zawiadomienia w trybie art. 160,
ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi z dnia 29 lipca 2005 roku, od dwdch
0s0b obowigzanych majacych dostep do informacji poufnych.

Zgodnie z pierwszym os$wiadczeniem Pan Marcin Wisniewski — Wiceprezes Zarzagdu ZUE —
dokonat transakcji kupna w dniu 21 wrzesnia 2010 r. 681 akcji serii B po cenie 15 zt za jedng
akcje. Transakcja nastgpita w wyniku przydziatu akcji ZUE dokonanego w ramach pierwszej
Oferty Publicznej akcji Emitenta.

Zgodnie z drugim oswiadczeniem osoba obowigzana majgca dostep do informacji poufnych
dokonata transakcji kupna w dniu 21 wrzes$nia 2010 r., 136 akcji serii B po cenie 15 zt za jedna
akcje. Transakcja nastgpita w wyniku przydziatu akcji ZUE dokonanego w ramach Pierwszej
Oferty Publicznej akcji Emitenta. Osoba obowigzana nie wyrazita zgody na przekazanie do
publicznej wiadomosci danych osobowych.

W dniu 25 stycznia 2011 roku odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
ZUE, podczas ktorego zostata podjeta uchwata, iz od dnia 1 stycznia 2011 roku, Cztonkowie
Rady Nadzorczej Spotki bedg otrzymywaé wynagrodzenie z tytutu petnienia swojej funkcji w
wysokosci 500 PLN brutto za kazdy miesigc.

W dniu 11 kwietnia 2011 roku Zarzad ZUE otrzymat zawiadomienie od PKO BP BANKOWY
Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. z siedzibg w Warszawie, iz PKO BP Bankowy
Otwarty Fundusz Emerytalny przekroczyt prég 5% ogodlnej liczby glosow na Walnym
Zgromadzeniu ZUE. Bezposrednio przed zmiang udziatu Fundusz posiadat 1 099 995 akcji
Spotki (5,00% udziatu w ogdlnej liczbie gtosow). Na dziern 11 kwietnia 2011 roku Fundusz
posiadat 1 126 144 akcje Spotki (5,12% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw).

W dniu 11 maja 2011 roku Rada Nadzorcza ZUE, dziatajagc na podstawie § 16, ust. 2, lit. a)
Statutu Spétki, z dniem 11 maja 2011 r. powotata Pana Jerzego Czeremuge w sktad Zarzadu
jako Wiceprezesa Zarzadu.

W dniu 11 maja 2011 roku Rada Nadzorcza ZUE podjeta uchwate o wyborze Deloitte Audyt
Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie do dokonania przegladu jednostkowego i
skonsolidowanego poétrocznego sprawozdania finansowego oraz badania jednostkowego i
skonsolidowanego rocznego sprawozdania finansowego Spotki za rok obrotowy 2011.

W dniu 30 maja 2011 roku Spétka przestata zawiadomienie do BRE Banku S.A. z siedzibg w
Warszawie o zamiarze przedterminowej spfaty w dniu 30 czerwca 2011 roku kredytu
inwestycyjnego udzielonego przez Bank zgodnie z umowa z dnia 11 grudnia 2009 roku na
sfinansowanie zakupu od Skarbu Panstwa 85% akcji PRK.

W dniu 27 czerwca 2011 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ZUE,
ktére zdecydowato o przeznaczeniu na kapitat zapasowy catego jednostkowego zysku netto
za rok obrotowy 2010 w wysokosci 15 636 435,20 PLN.

W dniu 12 lipca 2011 roku Zarzad ZUE otrzymat zawiadomienie o transakcjach na akcjach
Spétki od osoby majacej dostep do informacji poufnych. Zgodnie z otrzymanym
oswiadczeniem Pan Maciej Nowak — Wiceprezes Zarzagdu ZUE dokonat w dniu 7 lipca 2011
roku transakcji kupna 1 000 akcji ZUE po cenie 10,40 PLN za jedng akcje. Transakcja zostata
dokonana podczas regularnej sesji gietdowej na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie.

W dniu 14 listopada 2011 roku Zarzad ZUE opublikowat korekte prognozy skonsolidowanych
wynikéw finansowych Spétki na rok obrotowy 2011. Opublikowana nowa prognoza zaktadata
uzyskanie w 2011 roku:
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o skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy w wysokosci 583 min PLN,
o skonsolidowanego zysku EBITDA w wysokosci 35,9 min PLN,
o skonsolidowanego zysku netto w wysokosci 21,6 min PLN.

W dniu 29 grudnia 2011 roku Zarzad ZUE podjat uchwate nr 13 w sprawie zmiany z dniem
1 stycznia 2012 roku obecnego adresu siedziby Spétki z ul. Jugowickiej 6A, 30-434 Krakdw, na
ul. Kazimierza Czapinskiego 3, 30-048 Krakdéw. Pozostate dane Spétki pozostaty bez zmian.

W dniu 30 grudnia 2011 Zarzad ZUE otrzymat dwa zawiadomienia w trybie art. 160, ust. 4
Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi z dnia 29 lipca 2005 roku od dwdch osdéb
obowigzanych majgcych dostep do informac;ji poufnych.

Zgodnie z pierwszym oswiadczeniem Pani Magdalena Lis — Cztonek Rady Nadzorczej ZUE — w
okresie od 10 pazdziernika 2011 roku do 28 grudnia 2011 roku dokonata transakcji kupna
tacznie 3 067 akcji Spotki za taczng kwote 23 221,54 PLN. Transakcje zostaty dokonane
podczas regularnych sesji gietdowych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Zgodnie z drugim oswiadczeniem Pan Maciej Nowak — Wiceprezes Zarzagdu ZUE — w okresie
od 13 pazdziernika 2011 roku do 29 grudnia 2011 roku dokonat transakcji kupna tgcznie 2 702
akcji Spotki za tgczng kwote 23 175,49 PLN. Transakcje zostaty dokonane podczas regularnych
sesji gietdowych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.
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IV.

AKTUALNA I PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA, PODSTAWOWE
WIELKOSCI EKONOMICZNO - FINANSOWE GRUPY ZUE

1. Wynik finansowy oraz podstawowe czynniki i nietypowe zdarzenia majace
wplyw na jego wielkos¢

Skonsolidowane wyniki finansowe Grupy ZUE w 2011 roku

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

W roku 2011 Grupa ZUE osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 525 341 tys. PLN, ktore w
poréwnaniu do poprzedniego roku wzrosty 33,9%. Koszt wtasny sprzedazy wzrdst o 36,4% i jego
wartosé wyniosta 480 505 tys. PLN. Wyzszy o 2,5 p.p. wzrost kosztéw wtasnych sprzedazy od wzrostu
przychodoéw ze sprzedazy spowodowat zmniejszenie marzy brutto na sprzedazy z 10,2% uzyskanej w
roku 2010 do 8,5% uzyskanej w roku 2011. Zysk brutto na sprzedazy uksztattowat sie na poziomie
44 836 tys. PLN, co stanowi wzrost 0 12,1% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej w 2011 roku wynidst 28 696 tys. PLN, co w odniesieniu do
osiaggnietego w 2010 roku zysku z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 25 616 tys. PLN oznacza
12,0% wzrost.

W 2011 roku Spdtka osiggneta zysk brutto na poziomie 27 325 tys. PLN, ktéry wzrdst o 6 176 tys. PLN
w poréwnaniu do zysku brutto za 2010 rok.

W 2011 roku Spétka odnotowata zysk netto w wysokosci 21 665 tys. PLN, co stanowi wzrost o 26,2%
w stosunku do danych poréwnywalnych za 2010 rok.

Wyszczegolnienie, dane w tys. PLN Zmiana Zmiana %
Przychody ze sprzedazy 525 341 392 353 132 988 33,9%
Koszt wiasny sprzedazy 480 505 352 350 128 155 36,4%
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 44 836 40 003 4833 12,1%
Koszty zarzadu 18 398 14793 3605 24,4%
Pozostate przychody operacyjne 3327 1338 1989 148,7%
Pozostate koszty operacyjne 1070 931 139 14,9%
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 28 696 25616 3080 12,0%
Przychody finansowe 2836 2978 -142 -4,8%
Koszty finansowe 4 207 7 445 -3238 -43,5%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 27 325 21149 6176 29,2%
Podatek dochodowy 5 660 3981 1679 42,2%
Zysk (strata) netto z dziatalnosci 21665 17 168 4 497 26,2%
Zysk (strata) netto 21 665 17 168 4 497 26,2%

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzien 31 grudnia 2011 roku suma bilansowa Grupy ZUE osiggneta wartos¢ 426 472 tys. PLN i
wzrosta o kwote 7 477 tys. PLN w poréwnaniu do sumy bilansowej na dzier 31 grudnia 2010 roku, co
stanowi wzrost o0 1,8%.
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Aktywa trwate na dzien 31 grudnia 2011 roku wzrosty o 2 213 tys. PLN, czyli 0 1,6% w pordéwnaniu ze
stanem na koniec roku poprzedniego. Wartos¢ aktywdéw obrotowych wzrosta w stosunku do roku
ubiegtego o kwote 5 264 tys. PLN, tj. 0 1,9%.

Wartos¢ kapitatu wtasnego na koniec 2011 roku wzrosta o kwote 21 665 tys. PLN w poréwnaniu do
konca roku poprzedniego i wyniosta 185 353 tys. PLN.

Zobowigzania dtugoterminowe Grupy na dzien 31 grudnia 2011 roku zmalaty o kwote 1 267 tys. PLN
w stosunku do 31 grudnia 2010 roku. Najwiekszy spadek odnotowaty dtugoterminowe pozyczki i
kredyty bankowe (48,8%) natomiast najwiekszy wzrost odnotowata rezerwa na podatek odroczony.

Z kolei zobowigzania krétkoterminowe na koniec 2011 roku zmniejszyty sie o wartos¢ 12 921 tys. PLN
w poréwnaniu do konca ubiegtego roku i osiggnety poziom 197 562 tys. PLN. Sposrdd zobowigzan
krotkoterminowych najwiekszy spadek w wysokosci 13,9% odnotowaty krétkoterminowe kredyty i
pozyczki bankowe.

Rzeczowe aktywa trwate 62 858 57 882 4976 8,6%
Nieruchomosci inwestycyjne 9351 6091 3260 53,5%
Wartosci niematerialne 10613 17 854 -7 241 -40,6%
Warto$¢ firmy 31172 31172 0 0,0%
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 0 23 0 -100%

Inwestycje w jednostkach zaleznych

nieskonsolidowanych 661 > 636 i
Kaucje z tytutu umoéw o budowe 3179 3025 154 5,1%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 18 293 17379 914 5,3%
Pozostate aktywa 617 1100 -483 -43,9%
Aktywa trwate razem 136 744 134531 2213 1,6%
Zapasy 18726 5507 13219 240,0%
E;iii::fnz TZ;:LZSOSGW | ustug oraz 216 549 219 769 3220 -1,5%
Kaucje z tytutu umow o budowe 299 1082 -783 -72,4%
Biezgce aktywa podatkowe 434 0 434 0,0%
Pozostate aktywa 3083 3772 -689 -18,3%
Pozyczki udzielone 44 659 -615 -93,3%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 48 392 53675 -5283 -9,8%
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 2200 0 2200 -
Aktywa obrotowe razem 289728 284 464 5264 1,9%
Aktywa razem 426 472 418 995 7477 1,8%
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Wyszczegdlnienie, dane w tys. PLN VARERERT

Kapitat podstawowy 5500 5500 0 0,0%
Nadszka ze §przed.azy akcji powyzej 85 361 85 361 0 0,0%
wartosci nominalnej

Zyski zatrzymane 85551 64 286 21 265 33,1%
gS[IJ_:Ita’f witasny przypadajacy akcjonariuszom 176 411 155 147 21264 13,7%
Kapitat wtasny przypisany udziatom nie

dajacym kontroli 8941 8541 400 4,7%
Kapitat wiasny razem 185 353 163 688 21 665 13,2%
Dtugoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 5271 10302 -5031 -48,8%
Kaucje z tytutu umow o budowe 4174 2120 2054 96,9%
Pozostate zobowigzania finansowe 0 0 0 0,0%
IthfgoterrTunowe zo.bowwlzanla z tytutu 2259 2 866 607 21.2%
Swiadczen pracowniczych

Rezerwa na podatek odroczony 24419 22431 1988 8,9%
Rezerwy dtugoterminowe 7434 7 105 329 4,6%
Zobowigzania dtugoterminowe razem 43 557 44 824 -1 267 -2,8%
Zobowigzania z tytufu .dostaw i ustug oraz 132 494 145 306 12812 -8,8%
pozostate zobowigzania

Kaucje z tytutu umoéw o budowe 3715 1792 1923 107,3%
Krétkoterminowe pozyczki i kredyty 48515 56351 7836 13,9%
bankowe

Pozostate zobowigzania finansowe 0 181 -181 -100,0%
Il(rc.ﬁtkoter’mlnowe zc.)bowwlzanla z tytutu 5693 4116 1577 38 3%
Swiadczen pracowniczych

Biezgce zobowigzania podatkowe 3460 161 3299 2049,1%
Rezerwy krotkoterminowe 3685 2576 1109 43,1%
Zobowiazania krétkoterminowe razem 197 562 210483 -12921 -6,1%
Zobowigzania razem 241119 255 307 -14 188 -5,6%
Pasywa razem 426 472 418 995 7477 1,8%

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych

Rok 2011 Grupa rozpoczeta posiadajgc srodki pieniezne w tgcznej kwocie 53 675 tys. PLN, a
zakonczyta posiadajgc Srodki pieniezne w wysokosci 48 392 tys. PLN (stan Srodkéw pienieznych Grupy
zmniejszyt sie o kwote 5 283 tys. PLN w pordwnaniu do roku poprzedniego). Przeptywy srodkéw
pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej wykazaty w 2011 roku saldo dodatnie i osiggnety wartos¢
21 866 tys. PLN. Przeptywy srodkéw pienieznych netto z dziatalnosci inwestycyjnej wykazaty w roku
2011 saldo ujemne na poziomie 7 852 tys. PLN. Przeptywy srodkéw pienieznych netto z dziatalnosci
finansowej w roku 2011 byty ujemne i wyniosty — 19 296 tys. PLN, natomiast w roku 2010 wyniosty 60
357 tys. PLN. Wysokie saldo dodatnie w roku 2010 byto zwigzane z wptywem $rodkéw pienieznych z
emisji akcji serii B.
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Wyszczegdlnienie, dane w tys. PLN

Srodki pieniezne na poczatek okresu 53 675 22 159
Przeptywy srodkéw pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej 21 866 -42 071
Przeptywy srodkow pienieznych netto z dziatalnosci inwestycyjnej -7 852 13 232
Przeptywy $rodkéw pienieznych netto z dziatalnosci finansowej 19 296 60 357
Przeptywy pieniezne netto, razem -5 282 31517
Réznice kursowe -1 -1
Srodki pieniezne na koniec okresu 48 392 53 675

2. Analiza finansowa

Wskazniki rentownosci

Spadek wskaznikéw w 2011 roku spowodowany byt ostabieniem koniunktury na rynku ustug
budowlanych w stosunku do lat ubiegtych, wzrostem cen surowcéw oraz paliw ptynnych oraz
niestabilnoscig kursu EUR/PLN, co przetozyto sie na obnizenie marz dla kontraktéw oferowanych

przez firmy budowlane, w tym takze Grupy ZUE.

W roku 2011 marza brutto na sprzedazy spadta o 1,7 p.p. w poréwnaniu do roku poprzedniego i
wyniosta 8,5%. Zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje wzrdst o 3 211 tys. PLN i osiggnhat poziom
35563 tys. PLN, zas rentownos¢ EBITDA pogorszyfa sie 0 1,4 p.p. Rentownos¢ brutto pogorszyta sie w
roku 2011 w stosunku do roku 2010 0 0,2 p.p. i wyniosta 5,2%. Rentownos¢ netto w 2011 roku spadta

0 0,3 p.p. w stosunku do roku poprzedniego, osiggajgc wartosc 4,1%.

Wskaznik rentownosci aktywow (ROA), czyli efektywnos¢ gospodarowania majatkiem, osiggnat
poziom 5,1% i byt wyzszy o 1,0 p.p. od analogicznego wskaznika z poprzedniego roku. Natomiast

wskaznik odzwierciedlajgcy rentownos¢ kapitatéw wtasnych wzrédst 0 1,2 p.p. i wyniost 11,7%.

Wyszczegolnienie 2011 2010
Marza brutto na sprzedazy 8,5 % 10,2 %
EBITDA 35563 32352
Rentownos¢ EBITDA 6,8 % 8,2%
Rentownos$¢ EBIT 5,5% 6,5 %
Rentownos¢ brutto 5,2% 5,4 %
Rentownosé netto 4,1% 4,4 %
Rentownos¢ aktywow (ROA) 5,1% 41%
Rentownos¢ kapitatéw wtasnych (ROE) 11,7% 10,5%

Zasady wyliczania wskaznikow:

Marza brutto na sprzedazy = zysk na sprzedazy brutto okresu / przychody ze sprzedazy okresu
EBITDA = zysk operacyjny okresu + amortyzacja okresu

Rentownosc¢ EBITDA = EBITDA okresu / przychody ze sprzedazy okresu

Rentownosc¢ EBIT = EBIT okresu / przychody ze sprzedazy okresu

Rentownos¢ brutto = zysk brutto okresu / przychody ze sprzedazy okresu

Rentownos¢ netto = zysk netto okresu / przychody ze sprzedazy okresu

Rentownosc¢ aktywdw = zysk netto okresu / aktywa

Rentownosc¢ kapitatow wtasnych = zysk netto okresu / kapitaty wtasne
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Wskazniki ptynnosci

Kapitat pracujacy na koniec 2011 roku osiggnat poziom 92 166 tys. PLN i byt wyzszy o kwote 18 185
tys. PLN w stosunku do 2010 roku. Spowodowane to byto zmniejszeniem zobowigzan
krétkoterminowych na koniec 2011 roku.

Wskaznik biezacej ptynnosci osiggnat na koniec 2011 roku poziom 1,5 i byt wyzszy od analogicznej
wartosci z 2010 roku (1,4). Wskaznik ptynnosci szybkiej zanotowat wzrost o 0,1 p.p. w 2011 roku i
wyniost 1,4. Wskaznik natychmiastowej ptynnosci spadt w 2011 w stosunku do roku poprzedniego i
uksztattowat sie na poziomie 0,2.

Wyszczegdlnienie 2011 2010
Kapitat pracujgcy 92 166 73981
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,5 1,4
Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,4 1,3
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci 0,2 0,3

Zasady wyliczania wskaZnikow:

Kapitat pracujqcy = aktywa obrotowe - zobowiqzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci biezqgcej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik natychmiastowej ptynnosci = srodki pieniezne i ich ekwiwalenty / zobowigzania krétkoterminowe

Wskazniki zadtuzenia

Wskaznik pokrycia aktywow kapitatem wtasnym pozostat w roku 2011 na niezmienionym poziomie
0,4 w stosunku do roku 2010. Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatami statymi wzrést o 20%
w poréwnaniu do roku poprzedniego, osiggajgc wartosc 1,8.

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia w roku 2011 osiggnat podobnie jak w roku poprzednim poziom 0,4.
Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych na koniec 2010 i 2011 roku uksztattowat sie na poziomach
odpowiednio 1,6 i 1,3. Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego utrzymat sie na poziomie z roku 2010
i wynidst 0,1. Natomiast wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego uksztattowat sie na poziomie 0,4.
Wskaznik pokrycia zobowigzan z tytutu odsetek wzrést w 2011 roku w stosunku do roku ubiegtego
osiagajac wartosé 8,9%.

Wyszczegdlnienie 2011 2010
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,6 0,6
Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych 1,3 1,6
Wskaznik pokrycia aktywoéw kapitatem wiasnym 0,4 0,4
Wskaznik pokrycia aktywoéw trwatych kapitatami statymi 1,8 1,5
Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego 0,5 0,5
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,1 0,1
Wskaznik pokrycia zobowigzan z tytutu odsetek 8,9 4,0

Zasady wyliczania wskaZznikéw:

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia = (zobowigzania dfugo- i krétkoterminowe + rezerwy na zobowiqzania) / aktywa ogdtem
WskazZnik zadtuzenia kapitatow wtasnych = (zobowiqgzania dtugo- i krétkoterminowe) / kapitaty wtasne

Wskaznik pokrycia aktywdw kapitatem wtasnym = kapitaty wtasne / aktywa ogétem

Wskaznik pokrycia aktywdw trwatych kapitatami statymi = (kapitaty wtasne + zobowigzania dtugoterminowe) / aktywa trwate
Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego = zobowiqzania krétkoterminowe / aktywa ogétem

Wskaznik zadtuzenia dfugoterminowego = zobowiqzania dtugoterminowe / aktywa ogétem

WskazZnik pokrycia zobowiqzan z tytutu odsetek = EBIT / odsetki
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3. Zarzadzanie zasobami finansowymi

Na dzien 31 grudnia 2011 roku, stan Srodkéw pienieznych Grupy wynosit 48 392 tys. PLN i byt 0 5 283
tys. PLN nizszy niz stan na koniec roku ubiegtego.

Do gtéwnych instrumentdéw finansowych, z ktérych korzystata Grupa w roku 2011 nalezaty:

e kredyty bankowe, pozyczki, leasing finansowy, ktdorych celem byto pozyskanie Srodkow
finansowych na dziatalno$¢ operacyjng i inwestycyjng Spoétki,

e naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci i zobowigzania, a
takze Srodki pieniezne i depozyty kréotkoterminowe — w toku biezgcej dziatalnosci Spotki.

Grupa w roku 2011 podpisata 4 umowy o kredyt obrotowy oraz 2 aneksy o zwiekszenie limitu
kredytowego w celu zabezpieczenia odpowiedniego poziomu ptynnosci w Spoétce. tgczna suma
limitéw kredytowych z tytutu ww. uméw wynosi 115 min PLN.

Dodatkowo Spétka po sptaceniu w dniu 17 listopada 2010 roku czesci kredytu inwestycyjnego w
wysokosci 35 mIn PLN, udzielonego przez BRE Bank S.A. z siedzibg w Warszawie na sfinansowanie
zakupu od Skarbu Panstwa w procesie prywatyzacyjnym pakietu 85% akcji PRK, renegocjowata
warunki przedmiotowego kredytu. Konsekwencjg tego byto podpisanie w dniu 28 czerwca 2011
nowej umowy kredytowej na korzystniejszych warunkach, co pozwolito na czesciowe ograniczenie
kosztéw finansowych zwigzanych z jego obstuga.

Wartos¢é dtugu netto Grupy na dzied 31 grudnia 2011 roku wyniosta 5 394 tys. PLN i byfa nizsza o
7 765 tys. PLN w stosunku do roku poprzedniego.

Kredyty, pozyczki otrzymane i inne Zrédta finansowania (dtugoterminowe) 5271281,77
Kredyty, pozyczki otrzymane i inne zrédta finansowania (krétkoterminowe) 48 514 608,14
Razem 53 785 889,91

Grupa ZUE w roku 2011, dzieki odpowiedniemu zarzgdzaniu naleznosciami oraz zobowigzaniami, jak
rowniez optymalnym wspomaganiem sie obcymi Zrddtami finansowania utrzymata wskazniki
ptynnosci na bezpiecznych poziomach.
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4. Zarzadzanie kapitalem ludzkim
Na dziert 31.12.2011 roku w spoétkach Grupy zatrudnionych byto 781 pracownikow, w tym 85 kobiet.

W ogdlnej liczbie zatrudnionych, 255 oséb to pracownicy zatrudnieni na stanowiskach
nierobotniczych, natomiast 526 osdb to pracownicy na stanowiskach robotniczych.

W zakresie struktury zatrudnienia wedtug wyksztatcenia spdtki Grupy w 2011 roku odnotowaty
wzrost liczby pracownikéw z wyzszym, podstawowym, zasadniczym wyksztatceniem oraz spadek
zatrudnienia pracownikéw z wyksztatceniem srednim w porédwnaniu do roku 2010. Na koniec grudnia
2011 roku udziat pracownikow legitymujacych sie wyzszym wyksztatceniem w ogélnej liczbie
zatrudnionych wyniost 21%.

Najliczniejszg grupe wiekowg stanowi grupa pracownikéw w wieku od 50 do 60 lat, ktdra liczy 219

0so6b.

Kategoria dziatalnosci 2010 2011
Zarzad i administracja 131 126
Sprzedaz i marketing 7 13
Produkcja 244 526
Inzynierowie i technicy 288 116
RAZEM 721 781
‘ Wyksztatcenie 2010 2011
Podstawowe 102 117
Zasadnicze zawodowe 266 272
Srednie 231 228
Wyzisze 122 164
RAZEM 721 781

Struktura zatrudnienia wg wieku w
Grupie ZUE w 2011 roku

M Liczba pracownikéw poszczegdlnych przedziatach wiekowych

219
187 189
150
l ]

(20 - 30> (30 - 40> (40 - 50> (50-60> 60i wiecej

W 2011 roku spoétki Grupy wyptacity wynagrodzenia z tytutu uméw o prace w wysokosci 48 570 tys.
PLN brutto, natomiast z tytutu uméw zlecen 381 tys. PLN brutto.
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5. Wynagrodzenie cztonkow gtéwnego kierownictwa ZUE

Zarzad ZUE Okres Wynagrodzenie (PLN)
Wiestaw Nowak 01.2011-12.2011 692 483,51
Marcin Wisniewski 01.2011-12.2011 316 000,00
Maciej Nowak 01.2011-12.2011 252 000,00
Jerzy Czeremuga 05.2011-12.2011 170 716,63
Prokurenci ZUE Okres Wynagrodzenie (PLN)
[ Barbara Nowak 01.2011-12.2011 278 061,24
Rada Nadzorcza ZUE Okres Wynagrodzenie (PLN)
Beata Jaglarz 01.2011-12.2011 102 638,82
Bogustaw Lipinski 01.2011-12.2011 105 774,59
Magdalena Lis 01.2011-12.2011 36 274,48
Mariusz Szubra 01.2011-12.2011 5 500,00
Piotr Korzeniowski 01.2011-12.2011 5 500,00

Od stycznia 2011 roku Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg miesieczne wynagrodzenie z tytutu
petnienia swojej funkcji w kwocie 500,00 PLN miesiecznie brutto. Podane powyzej wynagrodzenia
Pani Beaty Jaglarz, Pana Bogustawa Lipifskiego oraz Pani Magdaleny Lis sg wynagrodzeniami z tytutu
umowy o prace powiekszonymi o wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej.

6. Zarzadzanie BHP

Dla zapewnienia maksymalnego bezpieczenistwa pracownikow, ZUE wdrozyta w 2003 roku system
zarzadzania bezpieczenstwem i higieng pracy zgodny ze specyfikacja OHSAS 18001:1997. W 2008
roku firma przeszta certyfikacje na system zarzadzania bezpieczenstwem i higieng pracy OHSAS
18001:2007.

W przypadku PRK nadrzednym celem polityki w zakresie systemu zarzadzania bezpieczenstwem i
higieng pracy jest zapewnienie wysokiego poziomu oraz ciggte poprawianie stanu bezpieczenstwa i
higieny pracy dla pracownikéw i firm wspdtpracujgcych, poprzez wdrazanie standardéw systemu
zarzadzania bezpieczenistwem i higieng pracy zawartych w normie PN-N 18001:2004. Ponadto w PRK
obowigzuje Certyfikat Systemu Zarzgdzania BHP OHSAS/PN-N18001 (od 01.09.2008 r.).

W 2011 r. we wszystkich spdétkach wchodzgcych w sktad Grupy ZUE nie odnotowano zadnego
Smiertelnego, zbiorowego badZ ciezkiego wypadku przy pracy. Poziom wskaZznikéw
charakteryzujacych wypadki przy pracy nie zmienit sie w sposdb istotny w poréwnaniu do roku
poprzedniego. Kontrole Panstwowej Inspekcji Pracy przeprowadzone w 2011 r. nie wykazaty
istotnych odstepstw od przepiséw prawa.

Pozytywne efekty w obszarze BHP osiggnieto poprzez:
e systemowe podejscie do zarzgdzania jakoscig, Srodowiskiem i BHP,

e systematyczne szkolenia pracownikow w zakresie BHP,
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e prowadzenie dziatan profilaktycznych oraz monitorowanie wystepujacych zagrozen,

e systematyczng ocene ryzyka zawodowego na stanowiskach pracy oraz realizowanych
kontraktach,

e zapewnienie odpowiednich zasobdéw i srodkéw w celu poprawy warunkdéw pracy.

7. Zarzadzanie Systemem Jakosci

Spoétki wechodzace w sktad Grupy ZUE od wielu lat $wiadczg ustugi na najwyzszym poziomie, dbajac
jednoczesnie o bezpieczenstwo pracownikéw i klientéw oraz o to by prowadzona dziatalnos$é w jak
najmniejszym stopniu oddziatywata na srodowisko naturalne. Potwierdzajg to uzyskane przez firme
certyfikaty.

W 2000 roku ZUE wdrozyta system zarzadzania jakosciag wg norm Certyfikatu ISO 9001, ktoéry
zaowocowat wzrostem jakosci swiadczonych ustug i poprawa wizerunku firmy w kontaktach z
kontrahentami zwtaszcza z Unii Europejskiej. Dbajac o bezpieczenstwo pracownikéw i klientéw ZUE
S.A. w 2003 roku zostat wdrozony i certyfikowany system zarzgdzania bezpieczenstwem i higieng
pracy oparty na normie ISO 18001. Natomiast w celu zapewnienia jak najmniejszego oddziatywania
na s$rodowisko naturalne w wyniku prowadzonej dziatalnosci gospodarczej w 2006 roku zostat
wdrozony system potwierdzone Certyfikatem ISO 14001 poprawito identyfikacje i klasyfikacje
aspektow srodowiskowych, gospodarowanie odpadami jak réwniez przewidywania i rozpoznawanie
wszystkich niebezpiecznych sytuacji mogacych mieé negatywny wptyw na srodowisko.

Przeprowadzone w 2011 roku audyty potwierdzity stosowanie przez pracownikdw wymagan
zawartych w powyzszych normach systemowych.

Wdrozenie systemu zarzadzania jakoscia w PRK zostato potwierdzone Certyfikatem Systemu
Zarzadzania Jakoscig 1SO 9001 w zakresie budowa, remonty i modernizacje dréog kotowych, drég
kolejowych i budownictwa ogdlnego wszystkich kategorii nadanym po raz pierwszy w kwietniu 1998
r. przez KEMA QUALITY (pierwszy certyfikat w branzy budownictwa kolejowego).

W 2012 roku Grupa ZUE bedzie kontynuowata dziatania w kierunku przestrzegania prawa
Srodowiskowego i wymagan jakosciowych.

8. Perspektywy rozwoju, istotne czynniki ryzyka

Istotne czynniki zewnetrzne

Ograniczeniem aktywnosci gospodarczej dla firm polskich, w tym Grupy ZUE, sg nizej wymienione
czynniki.

e Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami przepiséw. Ponadto wiele z
obowigzujgcych przepiséw podatkowych nie zostato sformutowanych w sposdb dostatecznie
precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni. Ich interpretacje ulegajg czestym zmianom,
a zaréwno praktyka organdw skarbowych, jak i orzecznictwo sadowe w sferze
opodatkowania nie sg jednolite. Pocigga to za sobg ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym,
w jakim Grupa prowadzi dziatalnosé. W przypadku przyjecia przez organy podatkowe
odmiennej niz Grupa interpretacji przepisow podatkowych spdtka moze liczyé sie z
negatywnymi konsekwencjami, wptywajgcymi na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i osiggane
wyniki finansowe.

e Sytuacja makroekonomiczna Polski, w tym tempo wzrostu PKB, wielko$¢ zamodwien
publicznych na infrastrukture miejska i kolejowg, poziom inflacji, poziom stép procentowych i
koszty pracy. Istnieje ryzyko, ze spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego, spadek
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poziomu inwestycji przez instytucje zarzgdzajace infrastrukturg miejskg a co za tym idzie
spadek zamdwien publicznych mogg mieé¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ oraz sytuacje
finansowa Spdtki, jak réwniez osiggane przez nig wyniki finansowe.

e Niestabilna sytuacja na rynkach surowcéw i paliw stanowi jedno z najpowazniejszych
zagrozen dla dziatalnosci Grupy. Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci Grupy istotnym
czynnikiem wptywajgcym na wyniki finansowe firmy sg wahania cen stali, miedzi, aluminium,
paliw ptynnych, ktdrych udziat w kosztach wytworzenia jest istotny.

e Ksztattowanie sie kursow walut (w szczegdlnosci kursu EUR).

e Stopien zaangazowania bankdw w zakresie finansowania oraz bankéw i firm
ubezpieczeniowych w zakresie udzielania gwarancji na realizowane przez Spétke kontrakty.

e Zmiany rynkowego poziomu wynagrodzen pracownikdw w zawodach istotnych dla Grupy
ZUE.

e Do ryzyk mogacych spowolni¢ rozwdj Grupy, nalezy zaliczy¢ réwniez czynniki polityczne,
op6zniajgce rozwdj branz, w ktérych dziata Grupa, poprzez brak petnej realizacji zatozen
inwestycyjnych ujetych w programach rzgdowych.

e |stotnym utrudnieniem sg przewlekte procedury przetargowe.

e Wozrost poziomu zadtuzenia miast, skutkujgce potencjalnie ograniczaniem ilosci ogtaszanych
przetargow infrastrukturalnych.

Zdaniem Zarzadéw w Grupie, wplyw ww. czynnikbw w podobny sposdb dotyka pozostatych
uczestnikéw rynku, stad Grupa nie traci z tego tytutu w stosunku do konkurencji.

Istotne czynniki wewnetrzne

Wptyw na prowadzong dziatalno$é majg zmiany w strukturze organizacyjnej Grupy ZUE w zakresie:
e ujednolicenia systemow informatycznych i ksiegowych,
e koordynacji polityki kadrowo — ptacowej,
e wspdlnej polityki marketingowej oraz polityki zakupowej,
e wykorzystaniem kompetencji i doswiadczenia wszystkich pracownikéw Grupy,
e wykorzystania komplementarnego majgtku bedacego w posiadaniu spétek z Grupy.

Korzysci ze wspodtpracy w ramach Grupy umozliwiajg realizacje duzych zadan inwestycyjnych,
pozwalajg na bardziej elastyczne ksztattowanie marz i termindw realizacji, lepsze zarzadzanie jakoscia
ustug oraz zapewnienie pozycji samodzielnego wykonawcy. Ponadto ujednolicenie systemu
informatycznego pozwala na petng integracje pomiedzy spétkami z Grupy oraz obnizenie kosztow
dziatalnosci.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym

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

Grupa ZUE wspotpracuje, zardwno w ramach transakcji pienieznych, jak i kapitatowych z instytucjami
finansowymi o wysokiej wiarygodnosci dgzgc do ograniczania koncentracji ryzyka kredytowego.
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Aktywami finansowymi Grupy, ktore sg narazone na podwyzszone ryzyko kredytowe, sg naleznosci z
tytutu dostaw i ustug (z wytgczeniem naleznosci od zamawiajgcych (inwestoréw) w ramach inwestycji
realizowanych zgodnie z ustawg o zaméwieniach publicznych). W Grupie funkcjonuje polityka oceny i
weryfikacji ryzyka kredytowego zwigzanego ze kontraktami o wartosci powyzej 16 min PLN, zaréwno
na etapie ofertowym, jak i w trakcie realizacji.

Kazdy kontrahent, przed podpisaniem umowy, jest oceniany pod kagtem mozliwosci wywigzania sie ze
zobowigzan finansowych. W przypadku negatywnej oceny zdolnosci pfatniczych kontrahenta,
przystgpienie do kontraktu jest uzaleznione co najmniej od ustanowienia adekwatnych zabezpieczen
finansowych lub majatkowych. Ponadto, dazy sie, aby w umowach z inwestorami zawierane byty
klauzule przewidujgce prawo do wstrzymania realizacji robdt, jezeli wystepuje opdznienie w
regulowaniu naleznosci za wykonane ustugi. W miare mozliwosci tworzy sie réwniez zapisy umowne
warunkujgce dokonywanie ptatnosci podwykonawcom od wptywu Srodkéw pienieznych od
inwestora.

W Grupie ZUE nie istnieje istotna koncentracja ryzyka kredytowego. Ryzyko kredytowe jest
ograniczone z uwagi na fakt, ze klientami Grupy sg jednostki sektora publicznego lub jednostki
posiadajgce zapewnione zrédta finansowania ze Srodkéw publicznych. Grupa nie jest narazona na
istotne ryzyko kredytowe wobec pojedynczego kontrahenta ani kilku kontrahentéw o podobnych
cechach.

W ramach podstawowej dziatalnosci operacyjnej Grupa dokonuje niekiedy rozliczen w walutach
obcych (przede wszystkim w EUR). Zabezpieczenie przed ryzykiem walutowym odbywa sie gtéwnie
poprzez mechanizm zabezpieczenia naturalnego, polegajgcego na zawieraniu umoéw z kontrahentami
W sposOb przenoszacy na nich ten rodzaj ryzyka.
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V. POWIAZANIA ORGANIZACYJNE
1. Struktura Grupy Kapitatowej ZUE

Grupa Kapitatowa ZUE dziata na rynku ogdlnopolskim, oferujagc kompleksowe ustugi w zakresie
specjalistycznego budownictwa inzynieryjnego, w ramach infrastruktury kolejowej, tramwajowej,
miejskiej, energetyki, energoelektroniki oraz obiektéw kubaturowych.

W sktad Grupy Kapitatowej ZUE wchodzg nastepujace podmioty:
e ZUE S.A. z siedzibg w Krakowie (podmiot dominujacy),
e Przedsiebiorstwo Robdt Komunikacyjnych w Krakowie S.A. (podmiot zalezny — 85% akcji),
e Biuro Inzynieryjnych Ustug Projektowych Sp. z 0.0. (podmiot zalezny — 49 % udziatéw),

e Railway Technology International Sp. z 0.0., (podmiot zalezny — 51% udziatéw), spétka nie
prowadzi jeszcze dziatalnosci operacyjnej.

ZUE koordynuje funkcjonowanie spodtek oraz podejmuje dziatania zmierzajgce do optymalizacji
kosztéow operacyjnych Grupy Kapitatowe]j, miedzy innymi poprzez koordynacje: polityki inwestycyjne;j,
kredytowej, zaopatrzenia i logistyki. Ponadto rolg ZUE jest takie kreowanie jednolitej polityki
handlowej i marketingowej Grupy Kapitatowej oraz promowanie potencjatu Grupy wsréd odbiorcéw.

Przedsiebiorstwo Roboét Biuro Inzynieryjnych Railway Technology
Komunikacyjnych w Ustug Projektowych International
Krakowie S.A. Sp. z o.0. Sp. z o.0.

85 % 49 % 51%

Ze wzgledu na nieistotny wptyw na sytuacje majatkows i finansowg Grupy dane finansowe jednostek
zaleznych BIUP oraz RTI nie podlegajg konsolidacji na dzier 31.12.2011 r.

Jednostka podlegajacg konsolidacji jest natomiast PRK.
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2. Udzialy w jednostkach powigzanych ZUE bedacych w posiadaniu osob
zarzadzajacych i nadzorujacych ZUE

Warto$¢ udziatéw posiadanych przez cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej ZUE w BIUP

Wartos¢ taczna wartosé % udziat w
Udziatowiec Petniona funkcja w ZUE Liczba udziatéw nominalna 1 udziatow kapitale
udziatu (w PLN) (w PLN) zaktadowym
Maciej Nowak Wiceprezes Zarzadu 99 50 4950 25,5%
Magdalena Lis ~ CZonek Rady 99 50 4950 25,5%
Nadzorczej

Umowa pomiedzy ZUE a Magdaleng Lis zawarta w dniu 1 lipca 2010 roku

Umowa przewiduje prawo ZUE do zadania sprzedazy przez Magdalene Lis — Cztonka Rady Nadzorczej
Emitenta — 99 udziatéw w BIUP o wartosci nominalnej 50,00 PLN kazdy (,,Opcja Call”), stanowigcych
25,5% jej kapitatu zaktadowego i ogdlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdéw, za cene réwna
iloczynowi udziatéw BIUP sprzedawanych w wykonaniu Opcji Call oraz wartosci aktywow netto BIUP
przypadajacych na jeden udziat, wykazanych w sprawozdaniu finansowym BIUP za ostatni rok
obrotowy bezposrednio poprzedzajgcy realizacje Opcji Call. Opcja Call moze zosta¢ wykonana przez
ZUE w okresie od daty zawarcia umowy do ktdregokolwiek z ponizszych terminéw, ktéry nastgpi
wczesniej: 1/ 31 marca 2012 r. albo 2/ dnia, w ktérym ZUE przekroczy 50% ogdlnej liczby gtosow na
Zgromadzeniu Wspdlnikéw BIUP, zas po uptywie ww. terminu wygasa. Opcja Call zostata utworzona
bez wynagrodzenia.

Umowa pomiedzy ZUE a Maciejem Nowakiem zawarta w dniu 1 lipca 2010 roku

Umowa przewiduje prawo ZUE do Zadania sprzedazy przez Macieja Nowaka — Wiceprezesa Zarzadu
Emitenta — 99 udziatéw w BIUP o wartosci nominalnej 50,00 PLN kazdy (,,Opcja Call”), stanowigcych
25,5% jej kapitatu zaktadowego i ogdlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw, za cene réwng
iloczynowi udziatéw BIUP sprzedawanych w wykonaniu Opcji Call oraz wartosci aktywdéw netto BIUP
przypadajacych na jeden udziat, wykazanych w sprawozdaniu finansowym BIUP za ostatni rok
obrotowy bezposrednio poprzedzajgcy realizacje Opcji Call. Opcja Call moze zosta¢ wykonana przez
ZUE w okresie od daty zawarcia umowy do ktdregokolwiek z ponizszych terminéw, ktéry nastgpi
wczesniej: 1/ 31 marca 2012 r. albo 2/ dnia, w ktérym ZUE przekroczy 50% ogdlnej liczby gtoséw na
Zgromadzeniu Wspodlnikéw BIUP, zas po uptywie ww. terminu wygasa. Opcja Call zostata utworzona
bez wynagrodzenia.

Wartos¢ udziatéw posiadanych przez cztonkéw Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej ZUE w RTI

Wartosc taczna wartosé % udziat w

Udziatowiec Petniona funkcja w ZUE Liczba udziatéw nominalna 1 udziatéw kapitale
udziatu (w PLN) (w PLN) zaktadowym

Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu 490 50 24 500 49 %

W dniu 7 listopada 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Wspdlnikéw spotki RTI przyjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki z kwoty 5 000 PLN do kwoty 50 000
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PLN, poprzez utworzenie 900 udziatéw o wartosci nominalnej 50 PLN kazdy. Nowoutworzone udziaty
zostaty objete proporcjonalnie przez dotychczasowych Wspdlnikdw zgodnie z ponizszym podziatem:

e ZUE posiadajgce dotychczas 51 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki objeto 459
nowoutworzonych udziatow,

e Wiestaw Nowak posiadajgcy dotychczas 49 udziatéw w kapitale zaktadowym spoétki objat 441
nowoutworzonych udziatéw.

3. Udzialy ZUE w jednostkach powigzanych

taczna nominalna

. - Wartos¢ nominalna 22 % udziat w
. . Liczba akcji / " . wartosé )
Podmiot Zaleznosé o 1 akcji / udziatu (w . o kapitale
udziatow PLN) akcji / udziatéw Jaktadowym
(w PLN) ¥
PRK Spétka zalezna 807 500 10 8 075 000 85%
BIUP Spotka zalezna 190 50 9500 49%
RTI Spétka zalezna 510 50 25500 51%

W dniu 5 wrzesnia 2011 roku, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Wspdlnikéw BIUP w drodze
uchwaty dokonato podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki. Wyemitowano 88 nowych udziatéw o
wartosci nominalnej 50 PLN kazdy. Kapitat zaktadowy po podwyzszeniu wynosi 19 400 PLN. ZUE
posiada 190 udziatdw o tgcznej wartosci nominalnej 9500 PLN. Udzialty te sg udziatami
uprzywilejowanymi w zakresie dywidendy (150 % dywidendy zwyktej).

ZUE jest uprawnione do kierowania polityka finansowg i operacyjng BIUP w zwigzku z faktem, iz:
- posiada 49% udziatéw w BIUP,
- kolejne 25,5% udziatéw znajduje sie w posiadaniu Cztonka Zarzgdu ZUE,

- kolejne 25,5% udziatéw znajduje sie w posiadaniu Cztonka Rady Nadzorczej ZUE.

W dniu 2 listopada 2011 pomiedzy ReadyMade Poland Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie a ZUE oraz
Panem Wiestawem Nowakiem, Prezesem Zarzadu ZUE zostata zawarta umowa nabycia spétki RTI.
ZUE nabyfo 51 udziatéw po cenie 50 PLN kazdy, co stanowi 51% udziatu w kapitale spétki. taczna
cena zakupu wyniosta 2 550 PLN. Pozostate 49 udziatdw po cenie 50 PLN kazdy nabyt Pan Wiestaw
Nowak, co stanowi 49% udziatu w kapitale spétki. tgczna cena zakupu wyniosta 2 450 PLN.

W dniu 7 listopada 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki RTI przyjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki z kwoty 5 000 PLN do kwoty 50 000
PLN, poprzez utworzenie 900 udziatéw o wartosci nominalnej 50 PLN kazdy. Nowoutworzone udziaty
zostaty objete proporcjonalnie przez dotychczasowych Wspdlnikéw zgodnie z ponizszym podziatem:

e ZUE posiadajgce dotychczas 51 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki objeto 459
nowoutworzonych udziatow,

e Wiestaw Nowak posiadajgcy dotychczas 49 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki objat 441
nowoutworzonych udziatéw.
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VI. INWESTYCJE ZREALIZOWANE W 2011 ROKU

taczna kwota naktadéw inwestycyjnych poniesionych w 2011 roku wyniosta 21 382 tys. PLN. Ponizsza
tabela przedstawia strukture wydatkow na inwestycje oraz sposéb ich finansowania.

Inwestycje krajowe

w wartosci niematerialne i prawne 78 - - 78
w rzeczowy majgtek trwaty, w tym: 12 852 8452 - 21304
- budynki i budowle 110 - - 110
- maszyny i urzagdzenia 2261 5174 - 7 435
- $rodki transportu 10337 3277 - 13614
-inne 145 - - 145

inwestycje kapitatowe - - - -

Razem inwestycje krajowe 12 930 8452 - 21382

Razem inwestycje zagraniczne - - - -

Gtéwne inwestycje zrealizowane przez Grupe ZUE w 2011 roku w zakresie rzeczowego majatku
trwatego obejmowaty m.in.:

e zakup pociggu sieciowego, cena zakupu 3 200 tys. PLN, inwestycja zostata sfinansowana
leasingiem,

e zakup koparki kotowej Mecalac 714 MW wartos¢ inwestycji wyniosta 415 tys. PLN, inwestycja
zostata sfinansowana leasingiem,

e zakup koparki kotowej Caterpillar M 316 C, cena zakupu 345 tys. PLN, inwestycja zostata
sfinansowana leasingiem,

e zakup 11 wagondw kolejowych samowytadowczych 418V, fgczna cena zakupu 2 530 tys. PLN,
e zakup zestawu do napawania szyn, cena zakupu 177 tys. PLN,

e zakup samochodu DAF FAT CF85, cena zakupu 300 tys. PLN,

e zakup samochodu Mercedes Unimog 1650, cena zakupu 204 tys. PLN,

e zakup 6 samochoddw Opel Movano, faczna cena zakupu 480 tys. PLN,

e zakup palownicy kolejowej PV 15, cena zakupu 3321 tys. PLN, inwestycja zostata
sfinansowana leasingiem,

e zakup koparki dwudrogowej Liebherr, cena zakupu 354 tys. PLN, inwestycja zostata
sfinansowana leasingiem,

o zakup koparki kotowe] Atlas, cana zakupu 240 tys. PLN, inwestycja zostafta sfinansowana
leasingiem.

Inwestycje Grupy ZUE w wartosci niematerialne i prawne dokonane w 2011 r. dotyczyty gtéwnie
nabycia oprogramowania komputerowego.
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VII. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM
EMITENTA I JEGO GRUPA KAPITALOWA

Przejecie pakietu kontrolnego akcji PRK w styczniu 2010 roku rozpoczeto proces integracji
operacyjnej Grupy Kapitatowej ZUE. W 2010 roku Zarzad ZUE podjat dziatania w zakresie poprawy
efektywnosci realizowanych proceséw operacyjnych w takich obszarach jak marketing, zaopatrzenie,
produkcja, gospodarka sprzetem budowlanym i kolejowym. W 2011 roku proces integracji byt
kontynuowany i dodatkowo wsparty poprzez wdrazanie w ZUE i PRK nowego systemu informacji
zarzadczej, obejmujgcego:

e zintegrowane systemy zarzadzania w zakresie zaopatrzenia i kooperacji oraz zarzadzania
zapasami,

e system zarzadzania w zakresie technicznego przygotowania i planowania produkcji oraz jej
rozliczania,

e system ksiegowy oraz system kadrowo-ptacowy.

Dla dalszego rozwoju Grupy kluczowe bedzie réwniez dalsze doskonalenie jej struktury organizacyjnej
oraz zwiekszanie efektywnosci posiadanych zasobdéw. Ponadto Grupa ZUE planuje doskonalenie
zawodowe pracownikdéw oraz ulepszenie systemu motywacyjnego i controlingowego.

Strona 32 z53



VIII. UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI,
PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE W PRZYPADKU ICH REZYGNAC]JI LUB
ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ WAZNE] PRZYCZYNY LUB Z
POWODU POEACZENIA EMITENTA PRZEZ PRZE]JECIE

W ZUE nie byty zawierane tego typu umowy.
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IX. INFORMACJE O ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH, W WYNIKU KTORYCH
MOGA W PRZYSZLOSCI NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH POSIADANYCH
AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY

Na dzien publikacji niniejszego dokumentu Emitentowi nie sg znane zadne umowy, w wyniku ktérych
mogg w przysztosci nastgpi¢c zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy.
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X.

INFORMACJA O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, POZYCZKACH, PORECZENIACH I
GWARANCJACH

1. Zestawienie umow kredytowych i pozyczek w Grupie ZUE na dzien
31.12.2011 roku

Saldo zaciaggnietych kredytdw i pozyczek na koniec 2011 r. wyniosto 45 257,25 tys. PLN, w tym z
tytutu kredytéow 45 201,00 tys. PLN oraz z tytutu zaciggnietych pozyczek 56,25 PLN (z wytgczeniem
naliczonych, niewymagalnych odsetek).

Umowy kredytowe zawarte przez ZUE:

Wyszczegdlnienie, Kwota udzielonego Kwota na dzien Warunki Termin
dane w tys. PLN kredytu/ pozyczki 31122011r. oprocentowania sptaty
Kredyt w 10 000,00 0,00 WIBOR dla depozytéw V2012
BRE BANK S.A. rachunku O/N + marza
biezgcym
Kredyt w 10 000,00 0,00 WIBOR 1M + marza X1 2012
BOS Bank S.A. rachunku
biezgcym ztotowy
WIBOR 1M 7
BRE BANK S.A. K!‘edyt Obl.'OtOWY 3 765,00 1757,00 [0] + marza IV 2014
nieodnawialny
WIBOR 3M Z
BRE BANK S.A. !(redyt . 23 000,00 20 444,44 + marza X1 2015
inwestycyjny
7 WIBOR 3M 7
Pan Wiestaw Nowak Pozyczka 5 020,00 56,25 OR 3M + marza XIl 2015
podporzgdkowana
Kredyt 35 000,00 0,00 WIBOR 1M + marza VIII 2012

Bank Millennium S.A. .
rewolwingowy

BNP Paribas Bank Kredyt 50 000,00 22 999,56 WIBOR 3M + marza 12013
Polska S.A. odnawialny

Kredyty obrotowe zostaty zaciggniete z przeznaczeniem na biezgce finansowanie zakupu materiatéw
i ustug w zwigzku z realizacjg kontraktéw budowlanych.

W dniu 28 czerwca 2011 roku Spétka zawarta umowe o kredyt inwestycyjny z BRE Bankiem S.A. z
siedzibg w Warszawie. Kredyt zostat wykorzystany na sptate kredytu inwestycyjnego udzielonego
Spoétce przez BRE Bank S.A., zgodnie z umowg z dnia 11 grudnia 2009 roku (z pdin. zm.) na
sfinansowanie zakupu od Skarbu Panstwa pakietu 85% akcji PRK.

Rozliczenie pozyczki otrzymanej od Pana Wiestawa Nowaka nastgpito poprzez potracenie
wierzytelnosci ZUE wzgledem Pana Wiestawa Nowaka wynikajacej z aktu notarialnego Repertorium A
nr 11428/2011 z dnia 27 grudnia 2011 roku dotyczgcego umowy sprzedazy budynku ustugowo-
biurowego przy ul. Jugowickiej 6A w Krakowie. Pozostate zadtuzenie na dziern 31 grudnia 2011 roku
56,25 tys. PLN jest wartoscig pozostatych odsetek do zwrotu na rzecz Pana Wiestawa Nowaka.
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Umowy kredytowe zawarte przez PRK:

Wyszczegdlnienie, Opis Kwota udzielonego Kwota na dzien Warunki Termin
dane w tys. PLN kredytu/ pozyczki 31122010r. oprocentowania sptaty
BRE BANK S.A. Kredyt w 10 000 000 0 WIBOR O/N + marza V2012
rachunku
biezgcym

Kredyt w rachunku biezgcym zostat zaciggniety z przeznaczeniem na biezgce finansowanie zakupu
materiatdw i ustug w zwigzku z realizacjg kontraktéw budowlanych.

2. Pozycje pozabilansowe Grupy ZUE

Zobowigzania warunkowe

Grupa ZUE korzystata w 2011 r. z gwarancji kontraktowych i przetargowych wystawianych przez
banki i towarzystwa ubezpieczeniowe. Na koniec 2011 r. saldo wszystkich gwarancji wystawionych na
zlecenie Grupy w przeliczeniu na PLN wynosito 178 897 tys. PLN.

Gtéwnymi towarzystwami wystawiajgcymi gwarancje ubezpieczeniowe byty: PZU S.A. (88 185 tys.
PLN), Sopockie Towarzystwo Ubezpieczen Ergo Hestia S.A. (49 737 tys. PLN), Towarzystwo
Ubezpieczen Euler Hermes S.A. (21 062 tys. PLN).

Zobowigzania warunkowe zabezpieczone to gtdwnie umowy kredytowe i umowy leasingowe.
Ponadto jako zabezpieczenie dla gwarancji stosowane sg weksle.

Wyszczegdlnienie, dane w PLN Stan na dzien 31 grudnia 2011 r.
Gwarancje 178 896 609,31
Poreczenia 760 893,30
Weksle 174 357 730,99
Hipoteki 38420 550,00
Zastawy 3690 045,51
Razem 396 125 829,11

Aktywa warunkowe

Aktywa warunkowe obejmujg zabezpieczenia umoéw budowlanych, jakie Grupa ZUE zawarfa z
podwykonawcami.

Wyszczegdlnienie, dane w PLN Stan na dzien 31 grudnia 2011 r.

Gwarancje 29750 244,17
Weksle 106 300,43
Razem 29 856 544,60
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XI. ROZNICE POMIEDZY WYNIKAMI ZA 2011 ROK A PUBLIKOWANA PROGNOZA

Spdtka opublikowata prognozy dla skonsolidowanych danych finansowych Grupy ZUE na 2011 rok w
Prospekcie Emisyjnym zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 10 sierpnia 2010
roku. W dniu 14 listopada 2011 roku Spdtka opublikowata raport biezacy nr 48/2011, w ktorym
Zarzad ZUE dokonat korekty prognozy skonsolidowanych wynikéw finansowych dla roku obrotowego
2011.

Nowa prognoza finansowa na rok 2011 zaktadata uzyskanie:
e skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy w wysokosci 583 000 tys. PLN,
e skonsolidowanego zysku EBITDA w wysokosci 35 900 tys. PLN,

e skonsolidowanego zysku netto w wysokosci 21 600 tys. PLN.

Zestawienie prognozy skonsolidowanych wynikéw finansowych Grupy ZUE z osiggnietymi przez nig
wynikami za rok 2011 przedstawiono ponizej.

Przychodny netto ze sprzedazy 583 000 525341 -9,9%
EBITDA 35900 35563 -0,9%
Zysk netto 21 600 21 665 +0,3%

Mniejszy niz zaktadano poziom przychodéw ze sprzedazy w 2011 roku wynika ze zmian w
harmonogramach realizacyjnych projektow.
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XII. PODSTAWA SPORZADZENIA

Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy ZUE zostato sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w ksztatcie zatwierdzonym przez
Unie Europejskg oraz przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez spétki Grupy w
dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.
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XIII. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM
ADMINISTRAC]I PUBLICZNE], WEDLUG STANU NA DZIEN 31 GRUDNIA 2011 R.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku zadna ze spdtek wchodzgca w sktad Grupy ZUE nie jest strong
postepowan, ktérych tgczna wartosc przekracza 10% kapitatéw wtasnych ZUE.
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XIV. WAZNIEJSZE PRACE PROWADZONE W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU

Przedmiot dziatalnosci Grupy ZUE nie wymaga prowadzenia przez spétki wchodzace w jej sktad prac
badawczo-rozwojowych o charakterze podstawowym.

Strona 40 z 53



XV.

OSWIADCZENIE O ZGODNOSCI Z PRZEPISAMI

Zarzad ZUE os$wiadcza, iz skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2011 zostato sporzadzone
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w ksztatcie zatwierdzonym
przez Unie Europejska.

Zakres informacji zawartych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy ZUE za 2011 rok
jest zgodny z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2009 r. Nr 33, poz. 259, z pdzn. zm.).

Strona 41 z53



XVI.

OSWIADCZENIE O WYBORZE AUDYTORA

Zarzad ZUE oswiadcza, iz do badania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego
ZUE za 2011 rok uchwatg Rady Nadzorczej ZUE z dnia 11 maja 2011 roku, zostata wybrana firma
Deloitte Audyt sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (00-854), Al. Jana Pawta Il 19, zarejestrowana w
Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
numerem KRS 31236. Podmiot uprawniony do badania zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.
Podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy badania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i
niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami i normami zawodowymi.

Umowa ze spotkg Deloitte Audyt Sp. z o.0. na badanie jednostkowego oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego ZUE za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2011 r. oraz przeglad
skréconego srédrocznego skonsolidowanego oraz jednostkowego sprawozdania ZUE zostata zawarta
w dniu 18 lipca 2011 roku. Wynagrodzenie Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z tego tytutu zostato ustalone na
171 tys. PLN.
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XVIL.

OSWIADCZENIE O PRZESTRZEGANIU ZASAD EADU KORPORACYJNEGO

1. Zakres stosowania zasad tadu korporacyjnego

Dokument okreslajgcy zasady tadu korporacyjnego oraz oswiadczenie Zarzgdu ZUE o stosowaniu tych
zasad sg udostepnione na stronie internetowej ZUE pod adresem internetowym: www.grupazue.pl w
zaktadce: Relacje Inwestorskie > Dokumenty Korporacyjne > tad Korporacyjny.

ZUE podlega zbiorowi zasada tadu Korporacyjnego okreslonych w zatgczniku do Uchwaty nr
20/1287/2011 Rady Gietdy z dnia 19 pazdziernika 2011 roku ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na
GPW” (zmiany wprowadzone zgodnie z przedmiotowa uchwatg weszty w zycie dnia 1 stycznia 2012
roku).

Zarzad ZUE oswiadcza, iz Spotka w roku obrotowym 2010 przestrzegata wszystkich Zasad tadu
Korporacyjnego zgodnie z zatacznikiem do Uchwaty nr 17/1249/2010 Rady Gietdy z dnia 19 maja
2010 roku ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”, z wytgczeniem wymienionych ponize;j.

Rozdziat | — Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk Spoétek gietdowych

Pkt 1) - Tres¢

,Spotka powinna prowadzic¢ przejrzystq i efektywnq polityke informacyjng, zarowno z wykorzystaniem
tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii oraz najnowszych narzedzi komunikacji
zapewniajgcych szybkosc, bezpieczeristwo oraz efektywny dostep do informacji.

Korzystajgc w jak najszerszym stopniu z tych metod, Spétka powinna w szczegdlnosci:

- prowadZzi¢ swojq strone internetowgq, o zakresie i sposobie prezentacji wzorowanym na modelowym
serwisie relacji inwestorskich, dostepnym pod adresem: http://naszmodel.gpw.pl/;

- zapewnic¢ odpowiedniq komunikacje z inwestorami i analitykami, wykorzystujgc w tym celu rowniez
nowoczesne metody komunikacji internetowej;

- umozliwia¢ transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet,
rejestrowac przebieg obrad i upublicznia¢ go na swojej stronie internetowej.”

Pkt 1) — Oswiadczenie Emitenta

Emitent nie bedzie prowadzit szczegdétowego zapisu (pisemnego czy elektronicznego) przebiegu
obrad Walnych Zgromadzen. Podstawowym dokumentem stanowigcym zapis przebiegu walnego
zgromadzenia jest protokdt sporzadzony przez notariusza zgodnie z art. 421 ksh. Ksiega protokotéow
moze by¢ przegladana przez akcjonariuszy, ktdrzy mogg zgdac¢ wydania pos$wiadczonych przez Zarzad
odpiséw. Zgodnie z art. 421 § 4 ksh Emitent ma obowigzek zamieszczania na swojej stronie
internetowej wynikéw gtosowan nad poszczegélnymi uchwatami. Uczestnicy Walnego Zgromadzenia,
zgodnie z przepisami ksh, majg prawo skfada¢ oswiadczenia na pismie, ktére sg zatgczane do
protokotéw. W opinii Emitenta obowigzki i uprawnienia przewidziane przepisami prawa zapewniajg
transparentnos¢ obrad Walnych Zgromadzen.

Pkt 2) - Tres¢

,Spotka powinna posiadac polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. Polityka wynagrodzen
powinna w szczegdlnosci okresla¢ forme, strukture i poziom wynagrodzen cztonkéw organdéw
nadzorujgcych | zarzqdzajgcych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzen cztonkéw organow
nadzorujgcych i zarzgdzajgcych spotki powinno miec zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej z 14
grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektorow spotek
notowanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r.
(2009/385/WE).”
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Pkt 2) — Oswiadczenie Emitenta

Wynagrodzenia cztonkdw organdw zarzadzajgcych i nadzorujacych Emitenta s3 okreslane
odpowiednio do zakresu zadan, odpowiedzialnosci z petnionej funkcji, wielkosci Spétki oraz jej
wynikéw ekonomicznych. Emitent nie zamierza wprowadza¢ polityki wynagrodzen, chcac zachowac
w tym zakresie wiekszg swobode decyzyjna.

Pkt 9) — Tres¢

»,GPW rekomenduje spdtkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty one zréwnowaZony
udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzqdu i nadzoru w przedsiebiorstwach,
wzmacniajgc w ten sposob kreatywnos¢ i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez spotki dziatalnosci
gospodarczej.”

Pkt 9) — Oswiadczenie Emitenta

Udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru w strukturach Emitenta jest
uzalezniony od kompetencji, umiejetnosci i efektywnosci. Decyzje dotyczgce powotywania na
stanowiska zarzadu lub nadzoru nie sg podyktowane ptcig. Emitent nie moze zatem zapewnic
zrbwnowazonego udziatu kobiet i mezczyzn na stanowiskach zarzadczych i nadzorczych.

Rozdziat Il — Dobre praktyki realizowane przez zarzady spotek gietdowych

Pkt 1) - Tresc

,Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej, oprocz informacji
wymaganych przez przepisy prawa:

1) podstawowe dokumenty korporacyjne, w szczegdlnosci statut i requlaminy organow spotki,
2) zyciorysy zawodowe cztonkdéw organdw spoftki,

3) raporty biezqce i okresowe,

4) (uchylony)

5) w przypadku, gdy wyboru cztonkéw organu spdtki dokonuje walne zgromadzenie - udostepnione
spofce uzasadnienia kandydatur zgtaszanych do zarzqdu i rady nadzorczej wraz z Zyciorysami
zawodowymi, w terminie umozliwiajgcym zapoznanie sie z nimi oraz podjecie uchwaty z nalezytym
rozeznaniem,

6) roczne sprawozdania z dziatalnosci rady nadzorczej, z uwzglednieniem pracy jej komitetéw, wraz z
przekazang przez rade nadzorczq ocenq pracy rady nadzorczej oraz systemu kontroli wewnetrznej i
systemu zarzgdzania ryzykiem istotnym dla spotki,

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

8) informacje na temat powoddow odwotania zgromadzenia, zmiany terminu lub porzgdku obrad wraz
z uzasadnieniem,

9) informacje o przerwie w obradach walnego zgromadzenia i powodach zarzqdzenia przerwy,

10) informacje na temat zdarzen korporacyjnych, takich jak wyptata dywidendy, oraz innych zdarzen
skutkujgcych nabyciem lub ograniczeniem praw po stronie akcjonariusza, z uwzglednieniem terminow
oraz zasad przeprowadzania tych operacji. Informacje te powinny by¢ zamieszczane w terminie
umozliwiajgcym podjecie przez inwestorow decyzji inwestycyjnych.
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11) powziete przez zarzqd, na podstawie osSwiadczenia cztonka rady nadzorczej, informacje o
powigzaniach cztonka rady nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie
mniej niz 5% ogdlnej liczby gfosow na walnym zgromadzeniu spdfki,

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

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

14) informacje o tresci obowiqzujgcej w spotfce reguty dotyczqcej zmieniania podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdarn finansowych lub informacje o braku takiej reguty.”

Pkt 1) - Oswiadczenie Emitenta

Z uwagi na nierejestrowanie przebiegu obrad WZA w inny sposéb niz poprzez sporzadzenie
wymaganego przepisami prawa protokotu przygotowywanego przez notariusza zgodnie z art. 421 ksh
Emitent nie bedzie zamieszczat na swojej stronie internetowe] informacji objetych zasada II.1 pkt. 7.

Pkt 2) - Tres¢

,Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej rowniez w jezyku angielskim,
przynajmniej w zakresie wskazanym w czesci Il. Pkt. 1.”

Pkt 2) — Oswiadczenie Emitenta

Biorgc pod uwage wielkos¢ Emitenta oraz oczekiwang kapitalizacje rynkowa w opinii Spotki przyszta
ekspozycja na inwestordw zagranicznych bedzie niewielka. W konsekwencji koszty zwigzane z
przygotowaniem strony internetowej w jezyku angielskim i jej aktualizacji, ktére musiatby poniesc
Emitent, bytyby niewspdétmierne w stosunku do korzysci.

Rozdziat IV — Dobre praktyki stosowane przez Akcjonariuszy

Pkt 10) - Tres¢

»Spotka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwos¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkdw komunikacji elektronicznej, polegajgcego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogq wypowiadac
sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad,

3) wykonywaniu osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.”
Pkt 10) — Oswiadczenie Emitenta

Zgodnie z art. ksh udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej nie ma charakteru obowigzkowego, za$ Statut Emitenta nie przewiduje takiej
mozliwosci. W opinii Emitenta, Statut Spotki, przepisy ksh oraz obowigzujacy w Spdtce Regulamin
Walnego Zgromadzenia regulujg przebieg i udziat w Walnych Zgromadzeniach w sposdb
kompleksowy i w petni wystarczajgcy.
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2. Opis gtownych cech stosowanych w Grupie ZUE systemow kontroli
wewnetrznej zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdania finansowego

Jednostkowe / skonsolidowane sprawozdania finansowe ZUE sporzadzane s3 zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w ksztatcie zatwierdzonym przez
Unie Europejska.

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

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

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

e audyt wewnetrzny,
e monitorowanie niezaleznosci audytora zewnetrznego,
e monitorowaniu przebiegu procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych,

e monitorowanie skutecznosci systemu zarzadzania ryzykiem.

3. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne
pakiety akcji

Informacja o akcjonariuszach posiadajacych co najmniej 5 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Akcjonariusz Liczba akcji Seria akcji Liczba gtosow Udziat w %
ERUYALN

Wiestaw Nowak 16 000 000 A 16 000 000 72,73 %

PKO Bankowy OFE 1126 144 B 1126144 5,12

Pozostali 4 873 856 B 4 873 856 22,15 %

Razem 22 000 000 AiB 22 000 000 100 %
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Informacja o stanie posiadania akcji ZUE przez osoby zarzadzajgce i nadzorujace.

Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu 16 000 000 16 000 000 72,73 %

Maciej Nowak Wiceprezes Zarzadu 7 552 7 552 0,03 %

Marcin Wisniewski Wiceprezes Zarzadu 969 969 0,00 %

Jerzy Czeremuga Wiceprezes Zarzadu 136 136 0,00 %

Magdalena Lis Cztonek Rady 3067 3067 0,01%
Nadzorczej

4. Wykaz posiadaczy wszelkich papieréow wartosciowych, ktore daja specjalne
uprawnienia kontrolne

Spétka nie emitowata papieréw wartosciowych dajgcych specjalne uprawnienia kontrolne.

5. Ograniczenia odnosnie do wykonywania prawa glosu

W Spéfce nie wystepuja ograniczenia do wykonywania prawa gtosu.

6. Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wlasnosci papierow
wartosciowych

W Spodtce nie wystepujg ograniczenia dotyczgce przenoszenia praw wiasnosci papierow
wartosciowych Emitenta.

7. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwolywania os6b zarzadzajacych
oraz ich uprawnien, w szczegodlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub
wykupie akgcji

Cztonkéw Zarzadu ZUE powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza na wspdlng 3 letnig kadencje. Zarzad
ZUE nie posiada uprawnien do podjecia decyzji o emisji akcji, uprawnienia takie posiada jedynie
Walne Zgromadzenie. Uprawnienia Zarzadu ZUE do podjecia decyzji o wykupie akcji sg tozsame z
uregulowaniami okreslonymi w ksh.

8. Opis zasad zmiany Statutu ZUE

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

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

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

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

e rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoétki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy,

e podziat zyskéw albo pokrycie strat oraz przeznaczenie utworzonych przez Spétke funduszy,
e udzielanie cztonkom organdéw Spétki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow,
e zmiana Statutu Spdtki,

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

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

e powsziecie uchwaty w sprawie potgczenia Spétki z inng spotka lub przeksztatcenia Spotki,
e rozwigzanie i likwidacja Spofki,

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

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

Prawo zgdania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw
w porzadku obrad tego zgromadzeniami przystuguje rowniez akcjonariuszom reprezentujagcym co
najmniej 1/20 (jedng dwudziestg) kapitatu zaktadowego Spotki.

Walne Zgromadzenie zwotuje sie nie pdzniej niz na 26 dni przed jego terminem, przez ogloszenie
dokonywane na stronie internetowe] Spotki oraz poprzez przekazanie do wiadomosci publicznej
raportu biezgcego zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Ministra Finansdw w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim z dnia 19 lutego 2009 r. (Dz. U. Nr 33, poz. 259 z pdzn. zm.).

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

Zarzad ogtasza zmiany w porzadku obrad zgtoszone przez akcjonariusza lub akcjonariuszy
reprezentujgcych co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego niezwtocznie lecz nie pdzniej niz w terminie
18 dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia. Ogtoszenie nastepuje w sposdb
wiasciwy dla zwotania Walnego Zgromadzenia.
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Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu majg tylko osoby bedgce akcjonariuszami Spotki na
16 dni przed datg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

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

Kazdy z akcjonariuszy Spdétki moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat
dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu osobiscie lub przez petnomocnikéw.
Petnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spétki publicznej i wykonywania prawa
gtosu wymaga udzielenia na piSmie lub w postaci elektronicznej.

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

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

Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia wybiera sie sposrdd osdb uprawnionych do uczestnictwa
w Walnym Zgromadzeniu, ktéorych kandydatury zostaty zgtoszone przez osoby uprawnione do
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i ktérzy wyrazg zgode na kandydowanie, z zastrzezeniem
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przez akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej
potowe kapitatu zaktadowego Spétki lub co najmniej potowe ogétu gtosow w Spdtce. Woweczas
wyboru Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia dokonujg tacy akcjonariusze.

Wyboru Przewodniczagcego Walnego Zgromadzenia dokonuje sie w gtosowaniu tajnym oddajac
kolejno gtos na kazdego sposrdd zgtoszonych kandydatéw. Przewodniczgcym zostaje osoba, na ktérg
oddano najwiekszg liczbe gtoséw.

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

Przewodniczagcy Walnego Zgromadzenia niezwtocznie po wyborze podpisuje liste obecnosci
zawierajgcy spis uczestnikdw Walnego Zgromadzenia z wyszczegdlnieniem liczby akcji, przez nich
przedstawionych oraz liczby gtoséow im przystugujacych, a nastepnie osobiscie, lub za pomoca
wskazanych sekretarzy Walnego Zgromadzenia sporzadza liste obecnosci w oparciu o liste
akcjonariuszy Spoétki uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

Odwotania, zastrzezenia, uwagi i inne wnioski dotyczace kwestii uprawnienia do uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu kierowane sg do Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia, ktdry rozstrzyga
je samodzielnie. Od decyzji Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia przystuguje odwotanie do
Walnego Zgromadzenia.

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

Cztonkowie komisji skrutacyjnej wybierani s sposrdd kandydatéow zgtoszonych przez
Przewodniczacego lub osoby uprawnione do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, przy czym
kazdy akcjonariusz Spétki moze zgtosi¢ jednego kandydata.
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Wyboru cztonkéw komisji skrutacyjnej dokonuje Walne Zgromadzenie, gtosujgc w gtosowaniu
tajnym, kolejno na kazdego z kandydatéw w porzadku alfabetycznym. W sktad komisji skrutacyjnej
wchodzg osoby, na ktére oddano najwiekszg liczbe gtosow.

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

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

Przewodniczagcy Walnego Zgromadzenia nie moze samodzielnie usuwaé spraw z ogtoszonego
porzadku obrad, zmieniaé kolejnosci poszczegdlnych jego punktéw oraz wprowadza¢ pod obrady
spraw merytorycznych nie objetych porzadkiem obrad. Po przedstawieniu kazdej sprawy
zamieszczonej w porzadku obrad, Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia sporzadza liste oséb
zgtaszajacych sie do dyskusji, a po jej zamknieciu otwiera dyskusje, udzielajgc gtosu w kolejnosci
zgtaszania sie méwcow.

O zamknieciu dyskusji decyduje Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia.

Po wyczerpaniu porzadku obrad Przewodniczgcy zamyka Walne Zgromadzenie.

10.Sklad osobowy i zasady dzialania organéw zarzadzajacych i nadzorujacych
spoiki oraz ich komitetéow

Zarzad ZUE

Zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem Zarzagdu ZUE, Cztonkowie Zarzadu sy powotywani i
odwotywani przez Rade Nadzorczg Spétki. Kadencja Zarzadu jest wspdlna i trwa 3 lata. Zarzad sktada
sie z1 do 5 cztonkdw przy czym liczbe cztonkdw ustala Rada Nadzorcza.

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

Zarzad podejmuje decyzje samodzielnie z zastrzezeniem czynnosci, dla ktérych zgodnie z przepisami
prawa lub Statutu wymagana jest zgoda innych organdw Spofki.

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

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

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

Do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki sg upowaznieni: samodzielnie Prezes Zarzadu, badz
dwaj cztonkowie Zarzadu dziatajacy tgcznie lub cztonek Zarzadu dziatajacy tgcznie z prokurentem.
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Cztonkowie Zarzadu ZUE zostali powotani uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 26
kwietnia 2010 roku na 3 letnig kadencje. Sktad Zarzagdu na dzieri 31 grudnia 2011 r. przedstawiat sie
nastepujaco:

Wiestaw Nowak — Prezes Zarzadu — Dyrektor Generalny

Marcin Wisniewski —Wiceprezes Zarzgdu — Dyrektor Zaktadu Wykonawstwa Inwestycyjnego
Maciej Nowak — Wiceprezes Zarzgdu — Petnomocnik ds. Prawnych

Jerzy Czeremuga — Wiceprezes Zarzgdu — Dyrektor Zaktadu Robdt Kolejowych

W dniu 11 maja 2011 roku Rada Nadzorcza ZUE dziatajagc na podstawie § 16 ust. 2 lit. a) Statutu
Spoétki ZUE S.A. z dniem 11 maja 2011 r. powofata Pana Jerzego Czeremuge w sktad Zarzadu, jako
Wiceprezesa Zarzadu.

Rada Nadzorcza ZUE

Zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem Rady Nadzorczej ZUE Rada Nadzorcza Spoétki sktada sie z 5 do
7 cztonkdéw, powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie na okres wspdlnej 3 letniej
kadenciji.

Cztonkami Rady nie mogg by¢ cztonkowie Zarzadu, prokurenci, likwidatorzy, kierownicy oddziatéw
Spotki lub jej zaktaddow, zatrudniony w Spétce gtdowny ksiegowy, radca prawny lub adwokat, inni
pracownicy podlegajgcy bezposrednio cztonkowi Zarzadu albo likwidatorowi, a takze cztonkowie
zarzadu lub likwidatorzy spétek zaleznych Spotki.

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

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

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. W razie rdwnosci gtosow
przewaza gtos Przewodniczgcego.

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

e przegladac zakresy obowigzkow kazdego dziatu Spétki,

e 7adad od Zarzadu i pracownikdéw Spotki sprawozdan i wyjasnien,
e dokonywac rewizji stanu majatku Spofki,

e dokonywac kontroli finansowej Spotki,

e sprawdzac ksiegi i dokumenty,

e zobowigza¢ Zarzad do zlecenia rzeczoznawcom opracowania dla uzytku Rady ekspertyz i
opinii, jezeli dany problem wymaga specjalnej wiedzy, kwalifikacji, specjalistycznych
czynnosci lub oceny niezaleznego eksperta.

Cztonkowie Rady Nadzorczej ZUE zostali powotfani uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
z dnia 17 czerwca 2010 roku na 3 letnig kadencje. W sktad Rady Nadzorczej ZUE na dzier 31 grudnia
2011 roku wchodza:

Beata Jaglarz — Przewodniczgca Rady Nadzorczej

Mariusz Szubra — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
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Magdalena Lis — Cztonek Rady Nadzorczej
Bogustaw Lipinski — Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Korzeniowski — Cztonek Rady Nadzorczej

11.Komitet Audytu

Z uwagi na fakt, iz Rada Nadzorcza liczy 5 cztonkdw, zgodnie z art. 86, ust. 3 ustawy o biegtych
rewidentach powierzono jej zadania Komitetu Audytu.

Osobg spetniajgcg wymogi z art. 86, ust. 4 ustawy o biegtych rewidentach (tj. kwalifikacje w zakresie
rachunkowosci lub rewizji finansowej) oraz kryteria niezaleznosci wynikajgce z Dobrych Praktyk
Spétek Notowanych na GPW oraz Statutu jest Pan Mariusz Szubra. Drugim cztonkiem niezaleznym
Rady Nadzorczej spetniajgcym ww. kryteria niezaleznosci jest Pan Piotr Korzeniowski.

W ramach Rady Nadzorczej nie funkcjonuje Komitet ds. Wynagrodzen.
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XVIII. INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

ZUE nie posiada systemu kontroli programow akcji pracowniczych.

Wiestaw Nowak — Prezes Zarzgdu e e

Marcin Wisniewski — Wiceprezes Zarzgdu  roriee et

Maciej Nowak — Wiceprezes Zarzadu e e

Jerzy Czeremuga — Wiceprezes Zarzgdu  ceeeeee e e e e e e e

Krakéw, 12 marca 2012 roku
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