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Zawartos¢ skonsolidowanego raportu kwartalnego:

I.  Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej ZUE
Il.  Wybrane dane finansowe ZUE SA.

Il Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ZUE wraz z informacja
dodatkowa i objasnieniami

IV.  Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe ZUE S.A. wraz z informacjg dodatkowa
i objasnieniami
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ZUE S.A. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS 0000135388, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla Krakowa—
Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, kapitat
zaktadowy 5757 520,75 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot dominujacy Grupy Kapitatowej ZUE.

Railway gft Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000532311, akta rejestrowe prowadzone przez Sad
Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego, kapitat zaktadowy 3 000 000 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE.

Railway Technology International Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, wpisana do Krajowego
Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000397032, akta rejestrowe prowadzone przez Sgd
Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego, kapitat zaktadowy 627 500 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE.

Przedsiebiorstwo Budownictwa Inzynieryjnego ENERGOPOL Sp. z o. o z siedzibg
w Krakowie, wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000042724,
akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie,
XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, kapitat zaktadowy 2 200 000 PLN,
wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE.

NTB Systemy Sp. z 0.0. z siedzibg w Serocku, wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem 0000730177, akta rejestrowe prowadzone przez Sad Rejonowy dla Miasta
Stotecznego Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, kapitat zaktadowy 5 150 PLN, wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE.

ZUE Bahnbau GmbH z siedzibg w Berlinie, Niemcy, zarejestrowana w niemieckim rejestrze
handlowym (niem. Handelsregister Abteilung B) prowadzonym przez Sad Rejonowy
Charlottenburg w Berlinie pod numerem HRB 267659 B, kapitat zaktadowy 80 000 EUR,
wptacony w catosci.

Podmiot zalezny od ZUE.

ZUE Construct SR.L. z siedzibg w Kluz-Napoka (Cluj-Napoca), Rumunia, zarejestrowana
w rejestrze handlowym prowadzonym przez Sad Rejonowy w Kluz-Napoka pod numerem

50767159, kapitat zaktadowy 150 000 RON, wptacony w catosci.
Podmiot zalezny od ZUE.

Grupa Kapitatowa ZUE, w skfad ktorej na dzien bilansowy wchodzg: ZUE, Railway gft, RT],
Energopol, NTB Systemy, ZUE Bahnbau, ZUE Construct.

Ztoty polski

Euro

Lej rumunski

Ustawa Kodeks Spotek Handlowych (t.j. Dz. U. z 2024 r. poz. 18)

Dane o wysokosci kapitatow zaktadowych sg podane wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2025 roku.
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|.  Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej ZUE

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

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Aktywa trwate 203 450 47 655 214214 50132
Aktywa obrotowe 505612 118 432 517 481 121105
Aktywa razem 709 062 166 087 731 695 171 237
Kapitat wtasny 211 520 49 546 206 351 48 292
Zobowiazania dtugoterminowe 92712 21716 93878 21970
Zobowiazania krétkoterminowe 404 830 94 825 431 466 100975
Pasywa razem 709 062 166 087 731 695 171 237
Podstawowe pozycje skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw w przeliczeniu na euro:
Okres 9 miesigecy zakoriczony Okres 9 miesiecy zakoriczony
30-09-2025 30-09-2024
tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 690 922 163 088 921 496 214192
Koszt wtasny sprzedazy 653 541 154 264 886 997 206173
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 37 381 8 824 34 499 8 019
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 9935 2345 13 439 3124
Zysk (strata) brutto 5881 1388 8 000 1860
Zysk (strata) nfetto z dziatalnosci 5218 1232 6 888 1601
kontynuowanej
Suma catkowitych dochodoéw 5169 1220 7033 1635
Podstawowe pozycje skonsolidowanego rachunku przeptywow pienieznych w przeliczeniu na euro:
Okres 9 miesiecy zakonczony Okres 9 miesiecy zakoriczony
30-09-2025 30-09-2024
tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Przep%ywy grodkow pienieznych z dziatalnosci 5133 1212 164953 38342
operacyjnej
Frzepiywyvsrgdkow pienieznych z dziatalnosci 1003 237 2269 597
inwestycyjnej
P.rzep’rywy.srodkow pienieznych z dziatalnosci 24623 5812 28062 6523
finansowej
:::rp:ywy srodkéw pienigznych netto, 28 753 6787 195 284 45 392
Srodki pieniezne na poczatek okresu 52676 12 328 223 555 51416
Srodki pieniezne na koniec okresu 23 345 5468 28 204 6 591

Zasady przyjete do przeliczania wybranych danych finansowych na euro:

Warto$¢ kursu
walutowego

Warto$¢ kursu
walutowego

Warto$¢ kursu
walutowego

Pozycje sprawozdawcze Przyjety kurs walutowy 30-09-2025 31-12-2024 30-09-2024
. L , Sredni kurs obowigzujacy na .
Pozycje aktywow i pasywow dziert bilansowy 4,2692 4,2730 nie dotyczy
Srednia arytmetyczna
. . $rednich kurséw NBP
P?zzeycjewr;‘vihﬁg:iu zz[);sélcq)w Istrat oraz rachunku ustalonych na ostatni dzien 4,2365 nie dotyczy 4,3022
preeply pleniezny kazdego zakoriczonego
miesigca okresu
Pozycja ,Srodki pieniezne na poczatek okresu” oraz . .
,Srodki pieniezne na koniec okresu” w rachunku Sredni kurs obowiazujacy na 4,2692 4,2730 4,2791

przeptywdw pienieznych dzien bilansowy




[l.  Wybrane dane finansowe ZUE S A.

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

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Aktywa trwate 198 384 46 469 207 854 48 644
Aktywa obrotowe 476 351 111579 484163 113 307
Aktywa razem 674 735 158 048 692 017 161 951
Kapitat wiasny 203194 47 596 198 741 46 511
Zobowigzania dtugoterminowe 88136 20 645 88900 20805
Zobowigzania krotkoterminowe 383 405 89 807 404 376 94 635
Pasywa razem 674 735 158 048 692 017 161 951

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

Okres 9 miesiecy zakoriczony

Okres 9 miesiecy zakoliczony

30-09-2025 30-09-2024

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 626 242 147 821 846 682 196 802
Koszt wiasny sprzedazy 595 402 140 541 817 046 189914
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 30 840 7 280 29 636 6 888
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 8335 1967 12 289 2856
Zysk (strata) brutto 5252 1240 8232 1913
Zysk (strata) netto z dziatalnosci 4502 1063 7232 1 681
kontynuowanej
Suma catkowitych dochodow 4 453 1051 7377 1715
Podstawowe pozycje jednostkowego rachunku przeptywow pienieznych w przeliczeniu na euro:

Okres 9 miesigecy zakoriczony Okres 9 miesigcy zakoriczony
30-09-2025 30-09-2024

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Przepiywy §rodkow pienieznych z dziatalnosci 3542 836 162 338 37734
operacyjnej
»Przepiywy»sr(b)dkow pienieznych z dziatalnosci 2081 1670 2653 617
inwestycyjnej
Erzep&ywy.srodkow pienieznych z dziatalnosci 27698 6538 24212 5628
finansowej
:’ar:rp]):ywy srodkéw pienieznych netto, 24159 5704 189 203 43 979
Srodki pieniezne na poczatek okresu 45678 10 690 212159 48 795
Srodki pieniezne na koniec okresu 20 941 4905 22 889 5349

Zasady przyjete do przeliczania wybranych danych finansowych na euro:

Warto$§¢ kursu
walutowego

Warto§¢ kursu
walutowego

Warto$¢é kursu
walutowego

Pozycje sprawozdawcze Przyjety kurs walutowy 30-09-2025 31-12-2024 30-09-2024
. . . Sredni kurs obowiazujacy na .
Pozycje aktywow i pasywow dzien bilansowy 4,2692 4,2730 nie dotyczy
Srednia arytmetyczna
. $rednich kurséw NBP
P hunk ke trat hunk
fzzy?ewr;; L;gniu er):scﬁw strat oraz rachunku ustalonych na ostatni dzien 4,2365 nie dotyczy 4,3022
przeply plenigzny kazdego zakoriczonego
miesigca okresu
Pozycja ,Srodki pieniezne na poczatek okresu’ oraz . .
,Srodki pieniezne na koniec okresu” w rachunku Sredni kurs obowiazujacy na 4,2692 4,2730 42791

przeptywow pienieznych

dzien bilansowy




-
/4
Grupa Kapitatowa ZUE ///_ GRUPA ZUE

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za okres 9 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2025 roku (dane w tysigcach ztotych o ile nie podano inaczej)

—f
///1 GRUPA ZUE

Grupa Kapitatowa ZUE

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES 9 MIESIECY ZAKONCZONY 30 WRZESNIA 2025 ROKU

Krakow, 19 listopada 2025



Grupa Kapitatowa ZUE
Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za okres 9 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2025 roku

-
7/ GRUPAZUE

(dane w tysigcach ztotych o ile nie podano inaczej)

[ll.  Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ZUE

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddéw

Dziatalno$¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy

Koszt wiasny sprzedazy

Zysk (strata) brutto na sprzedazy

Koszty zarzadu

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

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

Pozostate catkowite dochody netto

Sktadniki, ktére nie zostang przeniesione w p6éZniejszych
okresach do rachunku zyskéw i strat:

Zyski (straty) aktuarialne dotyczace programéw okreslonych $wiadczen
Pozostate catkowite dochody netto razem

Suma catkowitych dochodéw

Liczba akcji

Skonsolidowany zysk netto przypisany:

Akcjonariuszom Jednostki Dominujacej

Udziatom niekontrolujgcym

Zysk (strata) netto przypadajaca na akcje akcjonariuszom Jednostki
Dominujacej (w ztotych) (podstawowy i rozwodniony)

Suma catkowitych dochodéw przypisana:

Akcjonariuszom Jednostki Dominujacej

Udziatom niedajacym kontroli

Nota nr
4.3.1.
4.3.2.

4.3.2.
4.3.3.
4.3.4.

4.3.5.
4.3.6.

4.3.7.

Okres 9 miesiecy Okres 3 miesigcy Okres 9 miesiecy Okres 3 miesiecy

zakornczony zakoriczony zakorniczony zakoriczony
30-09-2025 30-09-2025 30-09-2024 30-09-2024
690 922 288 146 921 496 304 283
653 541 277 741 886 997 297 256
37 381 10 405 34 499 7 027
28 420 10 154 23989 8013
3062 416 3826 2156
2088 636 897 6
9 935 31 13 439 1164
535 127 2426 326
4589 526 7 865 2752
5881 -368 8 000 -1 262
663 -32 1112 -1 045
5218 -336 6 888 -217
5218 -336 6 888 -217
-49 0 145 0
-49 0 145 0
-49 0 145 0
5169 -336 7 033 217
23030083 23030083 23030083 23030083
5195 -439 6888 227
23 103 0 10
0,23 0,01 0,30 -0,01
5146 -439 7033 227
23 103 0 10
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Stan na Stan na
AKTYWA Nota nr 30-09-2025 31-12-2024
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 64 034 67927
Nieruchomosci inwestycyjne 14 750 15252
Wartosci niematerialne 1375 1891
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 62 283 66 189
Wartos¢ firmy 4.7.1. 31 437 31172
Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 782 782
Kaucje z tytutu umoéw o budowe 5805 7958
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 4.3.7. 20199 20226
Pozyczki udzielone 2705 2705
Pozostate aktywa finansowe 80 112
Aktywa trwate razem 203 450 214 214
Aktywa obrotowe
Zapasy 52 262 27 802
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 4.51. 130512 173 959
Wycena dtugoterminowych kontraktow budowlanych 4.4.1. 267 318 223923
Kaucje z tytutu umoéw o budowe 25153 31194
Zaliczki 1253 3960
Biezace aktywa podatkowe 4.3.7. 0 14
Pozyczki udzielone 1357 588
Pozostate aktywa 4413 3365
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 23 344 52 676
Aktywa obrotowe razem 505 612 517 481
Aktywa razem 709 062 731 695
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 5758 5758
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 93 837 93 837
Akcje wiasne -2 690 -2 690
Zyski zatrzymane 113117 107971
Razem kapitat wtasny przypadajgcy akcjonariuszom jednostki 210 022 204 876
Kapitat wtasny przypisany udziatom niedajgcym kontroli 1498 1475
Razem kapitat wtasny 211 520 206 351
Zobowigzania dtugoterminowe
Dtugoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu 4.6.2. 39983 44 459
Kaugje z tytutu uméw o budowe 24 627 23203
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 2025 1881
Rezerwa na podatek odroczony 4.3.7. 428 578
Rezerwy dtugoterminowe 4.4.72. 25649 23757
Zobowigzania dtugoterminowe razem 92 712 93 878
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 4.52. 128 136 112 169
Rozliczenia miedzyokresowe bierne 4.4.4. 149 310 117718
Wycena dtugoterminowych kontraktow budowlanych 4.4.1. 245 9132
Kaucje z tytutu umow o budowe 27 381 32 953
Zaliczki 24742 74 590
Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 4.6.1. 12213 25515
Krotkoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu 4.6.2. 9024 8921
Pozostate zobowigzania finansowe 36 36
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 49 548 44 040
Biezace zobowigzania podatkowe 4.3.7. 107 0
Rezerwy krétkoterminowe 4.4.2. 4088 6 392
Zobowigzania krétkoterminowe razem 404 830 431 466
Zobowigzania razem 497 542 525 344
Pasywa razem 709 062 731 695
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(dane w tysiacach ztotych o ile nie podano inaczej)

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitatach wtasnych

Razem kapitat Kapitat wtasny

Nadwyzka ze wtasny przypadajacy
Kapitat sprzgd"azy akc,“. Akcje wtasne Zyski zatrzymane pr;ypa@ajqcy udziatom Razem kapitat
podstawowy powyzej wartosci akcjonariuszom B . wtasny
. B niedajgcym
jednostki :
R : kontroli
dominujgcej
Stan na 1 stycznia 2025 roku 5758 93 837 -2 690 107 971 204 876 1475 206 351
Zmiana udziatu w jednostkach zaleznych 0 0 0 0 0 0 0
Dywidenda 0 0 0 0 0 0 0
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0
Koszty emisji akgji 0 0 0 0 0 0 0
Wykup akgji 0 0 0 0 0 0 0
Zysk (strata) 0 0 0 5195 5195 23 5218
Pozostate catkowite dochody netto 0 0 0 -49 -49 0 -49
Razem zmiany w kapitale 0 0 0 5146 5146 23 5169
Stan na 30 wrzes$nia 2025 roku 5758 7 -2 690 113117 210 022 1498 211 520
Stan na 1 stycznia 2024 roku 5758 93 837 -2 690 101 758 198 663 1412 200 075
Zmiana udziatu w jednostkach zaleznych 0 0 0 0 0 0 0
Dywidenda 0 0 0 -4781 -4781 0 -4781
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0
Koszty emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0
Wykup akgji 0 0 0 0 0 0 0
Zysk (strata) 0 0 0 6 888 6 888 0 6 888
Pozostate catkowite dochody netto 0 0 0 145 145 0 145
Razem zmiany w kapitale 0 0 0 2 252 2 252 0 2 252
Stan na 30 wrzes$nia 2024 roku 5758 7 -2 690 104 010 200 915 1412 202 327
Stan na 1 stycznia 2024 roku 5758 93 837 -2 690 101 758 198 663 1412 200 075
Zmiana udziatu w jednostkach zaleznych 0 0 0 0 0 0 0
Dywidenda 0 0 0 4781 4781 0 -4781
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0
Koszty emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0
Wykup akgcji 0 0 0 0 0 0 0
Zysk (strata) 0 0 0 10720 10720 63 10783
Pozostate catkowite dochody netto 0 0 0 274 274 0 274
Razem zmiany w kapitale 0 0 0 6213 6 213 63 6 276
Stan na 31 grudnia 2024 roku 5758 7 -2 690 107 971 204 876 1475 206 351
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Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych

Okres 9 miesigcy  Okres 9 miesiecy

zakonczony zakoriczony

30-09-2025 30-09-2024
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ
Zysk / (strata) przed opodatkowaniem 5 881 8 000
Korekty o:
Amortyzacje 12 080 11 558
Zyski / (straty) z tytutu réznic kursowych 556 67
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 3358 2815
Zysk / (strata) ze zbycia inwestycji 2114 -1 000
Wynik operacyjny przed zmianami w kapitale obrotowym 19 761 21 440
Zmiana stanu naleznosci oraz kaucji z tytutu umoéw o budowe 52118 24133
Zmiana stanu zapasow -24 460 31268
Zmiana stanu rezerw oraz zobowigzan z tytutu $wiadczer pracowniczych 5106 -9 389
Zmiana stanu zobowigzan oraz kaucji z tytutu umoéw o budowe 11693 -104 013
Zmiana stanu wyceny kontraktéw budowlanych -52 282 -102 349
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych biernych 31 592 -16 499
Zmiana stanu zaliczek -47 131 43 364
Zmiana stanu pozostatych aktywéw -1 024 -324
Inne korekty 150 0
Zaptacony / (zwrécony) podatek dochodowy -656 -4318
SRODKI PIENIEZNE NETTO Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ -5 133 -164 953
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ
Wptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 4018 1371
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywodw trwatych -1 345 -4 343
Nabycie aktywow finansowych w jednostkach powigzanych -1 300 0
Pozyczki udzielone 917 0
Sptata pozyczek udzielonych 16 71
Odsetki otrzymane 319 632
Srodki pieniezne przejete w ramach nabycia spotki zaleznej 212 0
SRODKI PIENIEZNE NETTO Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ 1003 -2 269
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ
Kredyty i pozyczki otrzymane 87 031 0
Sptaty kredytéw i pozyczek -100 332 -10 550
Ptatnosci zobowigzan z tytutu leasingu -7739 9129
Odsetki zaptacone -3 583 -3602
Inne wptywy / (wydatki) finansowe - dywidendy 0 -4781
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ -24 623 -28 062
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO RAZEM -28 753 -195 284
Roznice kursowe netto -578 67
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO RAZEM PO UWZGLEDNIENIU ROZNIC KURSOWYCH -29 331 -195 351
SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY NA POCZATEK OKRESU 52 676 223 555
SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY NA KONIEC OKRESU, w tym: 23 345 28 204
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 6944 14 468
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Dodatkowe informacje i objasnienia do skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Grupy Kapitatowej ZUE

1. Informacje ogdlne
1.1. Sktad Grupy Kapitatowej

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa ZUE skfadata sie z: Jednostki Dominujgcej ZUE S.A., Railway Technology
International Sp. z 0.0., Railway gft Polska Sp. z 0.0., Przedsiebiorstwa Budownictwa Inzynieryjnego Energopol Sp.
z 0.0, NTB Systemy Sp. z 0.0., ZUE Bahnbau GmbH oraz ZUE Construct S.R.L.

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

Spotka zostata utworzona w dniu 20 maja 2002 roku. Siedzibg jednostki jest Krakow, Polska. Aktualnie Spotka jest
zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sagdowym w Sadzie Rejonowym dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie,
XI Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000135388.

ZUE poza dziatalnoscig budowlang petni role Jednostki Dominujgcej, koordynujacej funkcjonowanie spétek zaleznych
oraz podejmujgcej dziatania zmierzajgce do optymalizacji kosztéw operacyjnych Grupy Kapitatowej, miedzy innymi
poprzez koordynacje: polityki inwestycyjnej, kredytowej, zarzadzania zasobami ludzkimi i finansami, prowadzenia
procesOw zaopatrzenia materiatowego. Ponadto, rolg ZUE jest kreowanie jednolitej polityki handlowej
i marketingowej Grupy Kapitatowej oraz promowanie potencjatu Grupy ZUE wsrod odbiorcow.

Struktura Grupy Kapitatowej na dzien sporzadzenia sprawozdania wyglada nastepujgco:

P.B.I. Energopol Railway gft Polska Railway Technology ZUE Bahnbau NTB Systemy

sp.zo.0. Sp.zo.0. International GmbH

ZUE Construct

Sp.zo.0.
Sp.Z0.0.
93,6% 85% 100% 100%

100%

Podmiotami zaleznymi Emitenta na dzieri bilansowy sa:

Spotka zalezna — Przedsigbiorstwo Budownictwa Inzynieryjnego Energopol Sp. z 0.0. w obecnej formie prawnej dziata
od 11 wrzesnia 2001 roku. Siedzibg jednostki jest Krakow. Aktualnie spotka jest zarejestrowana w Krajowym
Rejestrze Sgdowym w Sadzie Rejonowym dla Krakowa — Srédmiesécia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000042724

Spétka zalezna — Railway gft Polska Sp. z 0.0. zostata utworzona w dniu 21 pazdziernika 2014 roku. Siedzibg
jednostki jest Krakow. Aktualnie spotka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sagdowym w Sadzie Rejonowym
dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000532311.

Spétka zalezna — Railway Technology International Sp. z 0.0. zostata utworzona w dniu 20 lipca 2011 roku. Siedzibg
jednostki jest Krakow. Aktualnie spotka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w Sgdzie Rejonowym
dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS
0000397032.

Spétka zalezna - ZUE Bahnbau GmbH zostata utworzona w dniu 16 wrzesnia 2024 roku. Siedziba jednostki jest Berlin,
Niemcy. Aktualnie spodtka jest zarejestrowana w niemieckim rejestrze handlowym prowadzonym przez Sad Rejonowy
Charlottenburg w Berlinie pod numerem HRB 267659 B.

Spétka zalezna - ZUE Construct S.R.L. zostata utworzona w dniu 25 pazdziernika 2024 roku. Siedzibg jednostki jest
Kluz-Napoka, Rumunia. Aktualnie spoétka jest zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow prowadzonym przez Sad
w Kluz-Napoka pod numerem 50767159.
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Spétka zalezna — NTB Systemy Sp. z 0.0. zostata utworzona w dniu 16 kwietnia 2018 roku. Siedzibag jednostki jest
Serock. Aktualnie spdtka jest zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w Sadzie Rejonowym dla m. st.
Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000730177.

Czas trwania dziatalnosci poszczegolnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej na dzien sporzgdzenia
sprawozdania jest nieograniczony. Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek podporzadkowanych
sporzadzone zostaty za ten sam okres sprawozdawczy, co sprawozdanie Jednostki Dominujacej, przy zastosowaniu
spojnych zasad rachunkowosci. Rokiem obrotowym dla Jednostki Dominujacej oraz spétek wechodzacych w skfad
Grupy jest rok kalendarzowy.

W dniu 28 pazdziernika 2022 roku zostat zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcéw prowadzonym przez Sad
w Cluj Napoca oddziat ZUE w Rumunii. Utworzony oddziat ma na celu koordynacje czynnosci zwigzanych
z dziafalnoscig Spétki na rynku rumunskim.

1.2. Jednostki podlegajgce konsolidacji

Na dzieri 30 wrzesnia 2025 roku konsolidacji podlegaty nastepujace jednostki:

Nazwajednostki  Siedzib Uziafy nia dzien Metoda konsolidaci
azwa Jednostd 1edziba 30 wrzeénia 2025 roku 31 grudnia 2024 roku €toda konsolidac!

ZUE Krakow podmiot dominujacy podmiot dominujacy

Railway gft Krakow 85% 85% petna

ENERGOPOL Krakow 93,6% 93,6% petna

NTB Systemy Serock 100% nd petna

RTI Krakow 100% 100% niekonsolidowana ze
wzgledu na nieistotnos¢

ZUE Bahnbau Berlin 100% 100% niekonsolidowana ze
wzgledu na nieistotnos¢

ZUE Construct Kluz-Napoka 100% 100% niekonsolidowana ze

wzgledu na nieistotnos¢

ZUE byta w okresie sprawozdawczym uprawniona do kierowania politykg finansowg i operacyjng Railway gft,
Energopol, RTI, NTB Systemy, ZUE Bahnbau oraz ZUE Construct w zwigzku z faktem, iz na dzien 30 wrzesnia 2025
roku byta udziatowcem posiadajgcym wiekszosc praw gtosow w organach tych spotek.

Na dzien 30 wrzesnia 2025 roku ZUE byto w posiadaniu 100% udziatow spotek RTI, ZUE Bahnbau oraz ZUE Construct,
jednakze ze wzgledu na nieistotny wptyw danych finansowych tych jednostek na sytuacje majgtkowg i finansowa
Grupy spotki te nie podlegajg konsolidac;i.

1.3. Opis zmian w strukturze Grupy w 2025 roku wraz ze wskazaniem ich skutkéw

0Od poczatku 2025 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nie byto istotnych zmian w strukturze Grupy
ZUE, z wyjatkiem ponizej opisanych.

4 lutego 2025 roku zostata podpisana Umowa sprzedazy udziatow spotki NTB Systemy Sp. z 0. 0. z siedzibg
w Serocku, na mocy ktorej ZUE nabyta 100% udziatéw za tgczng kwote 1 300 tys. PLN i objeta kontrole nad spotka.
Spotka ta wykonuje gtownie roboty budowlane, ktére wchodzg w zakres realizowanych przez ZUE kontraktow. Zakup
spotki NTB Systemy sp. z 0.0. podniesie konkurencyjnos¢ ZUE oraz wniesie dodatkowy know-how w zakresie
zwigzanym z budowg, modernizacjg, remontami torowisk tramwajowych w szczegdlnosci opartych na
konstrukcjach/systemach wykorzystujgcych w swoim sktadzie materiaty chemiczne w tym masy poliuretanowe,
zywice epoksydowe, kleje, farby, powtoki, maty i absorbery wibroizolacyjne.

W zwigzku z powyzszym 4 lutego 2025 roku NTB Systemy stata sie spotka zalezng ZUE.
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Ponizsza tabela przedstawia prowizoryczne rozliczenie nabycia NTB Systemy Sp. z 0.0.

Prowizoryczne rozliczenie

Transakcja nabycia NTB Systemy nabycia na dzien
4 lutego 2025 roku

% udziatow 100%
Wartos¢ godziwa zaptaty 7 300
Aktywa NTB Systemy 1321
Zobowigzania NTB Systemy 286
Aktywa netto 1 035
Aktywa netto przypadajgce na ZUE 7035
Warto$¢ firmy na dzien nabycia kontroli 265

1.4. Przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE

Aktualnie Grupa wyodrebnia dwa zagregowane segmenty sprawozdawcze w ramach oferowanych ustug:
% dziatalnos¢ budowlana prowadzona przez ZUE, Energopol oraz NTB Systemy,

K3

« dziatalnos¢ handlowa Railway gft.

Segment dziatalnosci budowlanej obejmuije:

v infrastrukture miejska w zakresie:

% budowy i modernizacji: torowisk tramwajowych, sieci trakcyjnej tramwajowej i trolejpbusowej, podstacji
trakcyjnych, oswietlenia ulicznego, linii kablowych, sygnalizacji ulicznych, uktadéw drogowych,
obiektow kubaturowych i teletechniki;

% konserwacji i biezgcego utrzymania infrastruktury tramwajowej i oswietlenia ulicznego;

v infrastrukture kolejowg w zakresie:

®,

% budowy i modernizacji: torowych uktadow kolejowych, trakcji kolejowej, urzgdzen SRK i teletechniki,
podstacji trakcyjnych, linii energetycznych, obiektow stacyjnych i obiektéw inzynierskich;

v infrastrukture drogowg w zakresie:

% robot drogowych, obiektow mostowo-drogowych, konstrukcji zelbetowych i innych obiektow
inzynierskich.

Grupa ZUE w 2025 roku koncentruje sie na swiadczeniu ustug budowlanych w ramach segmentéw infrastruktury
miejskiej, kolejowej i drogowe;.

Grupa w oparciu o wiasne kompetencje i srodki moze realizowac¢ budowy obiektow inzynieryjnych jak rowniez prace
z zakresu robot zelbetowych takich jak np. wiadukty, mosty, przepusty, mury oporowe czy ekrany akustyczne.

W ramach dziatalnosci handlowej Grupa oferuje materiaty i akcesoria niezbedne do budowy torowisk.

Dane finansowe segmentéw operacyjnych zostaty zaprezentowane w nocie nr 4.3.8.
1.5. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w polskich ztotych (PLN). Polski zfoty jest walutg
funkcjonalng i sprawozdawczg Grupy. Dane w sprawozdaniu finansowym zostaty wykazane w tysigcach ztotych,
chyba ze w konkretnych sytuacjach zostaty podane z wiekszg doktadnoscia.
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2. Informacje operacyjne
2.1. Rynki sprzedazy

Rynki sprzedazy Grupy ZUE sg wypadkowa prowadzonej przez Grupe dziatalnosci.

Dziatalnos¢ budowlana realizowana przez ZUE prowadzona jest gtownie na rynku infrastruktury kolejowej oraz
miejskiej. Ponizsza tabela prezentuje istotne kontrakty budowlane w realizacji.

Warto$é kontraktu
Nazwa kontraktu* Zamawiajgcy netto [min] PLN
przypadajaca na
ZUE na dziefi
30 wrzesnia 2025
Realizacja robot budowlanych oraz wykonanie projektu
wykonawczego i realizacje robot budowlanych na zabudowe
urzadzen sterowania ruchem kolejowym, urzgdzen kolejowych sieci
telekomunikacyjnych, systemu dynamicznej informacji podréznych PKP PLK S.A. 857
na odcinku Bedzin - Katowice Szopienice Potudniowe w ramach
projektu ,Prace na podstawowych ciggach pasazerskich (E 30 i E 65)
na obszarze Slaska, etap I: linia E 65 na odcinku Bedzin - Katowice
Szopienice Pid. - Katowice - Katowice Piotrowice”.
Zaprojektowanie i wykonanie robét dla zadania nr 1 pn.: "Prace na
odcinku linii kolejowej nr 99 Chabodwka - Zakopane" oraz dla zadania PKP PLK S.A. 581
nr 2 pn.: "Budowa tgcznicy w Chabodwce w ciggu linii kolejowych nr 98
Sucha Beskidzka - Chabowka | nr 99 Chabdwka - Zakopane".
Stworzenie ciggu komunikacyjnego tomza — Biatystok poprzez
rewitalizacje wraz z elektryfikacja linii kolejowej nr 49 tomza — PKP PLK S.A. 329
Sniadowo oraz elektryfikacja i odbudowa infrastruktury obstugi
pasazerskiej na linii kolejowej nr 36 na odcinku Sniadowo — tapy
Przebudowa torowiska z trakcjg w ul.: Nabrzeze Wieleckie, Nowa, Gmina Miasto Szczecin,
Dworcowa, Kolumba, Chmielewskiego, Smolanska, al. Powstancow Szczecinska Energetyka Cieplna 308
WIkp. z rozbudowa petli Pomorzany w Szczecinie. Sp. z 0.0., Zaktad Wodociggow
i Kanalizacji Sp. z 0.0.
Budowa trasy tramwaju szybkiego od ul. Kasprzaka do Wilanowa na Tramwaje Warszawskie 147
odcinku od Dworca Zachodniego do wezta z ul. Gréjecka.
Utrzymanie, konserwacja i naprawa infrastruktury tramwajowej w Gmina Miejska Krakow 143
Krakowie w latach 2022-2025.
Utrzymanie, konserwacja i biezgce naprawy instalacji oraz urzadzen
oswietlenia drog, ulic, parkow, placow, skwerow, mostow, estakad, Gmina Miejska Krakow 26
tuneli, przej$¢ podziemnych oraz iluminacji wybranych obiektow
Gminy Miejskiej Krakow.
RUMUNIA
Projekty typu "Quick Wins" realizowane w obszarze C.F. Braszéw Re%iz.r?élnsy-AC..F. OB?;jSZZI?;W 132
(17 Lot) .
(Rumunia)
Projekty typu "Quick Wins" realizowane w obszarze C.F. Cluj (47 Lot) Regio%afl.r?y SFA.IUUJQ?SSI[TGWLNB) 315

* Kontrakty powyzej 15 min PLN netto.

W zakresie dziatalnosci handlowej spétka Railway gft realizowata sprzedaz: szyn, akcesoriéw torowych, podktadéw
torowych, systemow mocowania szyn oraz kruszywa. W okresie Il kwartatow 2025 roku gtownymi odbiorcami
Railway gft poza Grupg byli: Track Tec KolTram Sp. z 0.0., Przedsiebiorstwo Inzynieryjnych Robét Kolejowych "TOR-
KRAK" Sp. z 0.0.
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2.2. Portfel zamdéwien

Zamowienia ZUE z tytutu dziafalnosci budowlanej stanowig najwiekszg pozycje w portfelu zamdwien Grupy.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania portfel zamoéwien Grupy ZUE wynosi tgcznie T 139 min PLN netto,
w tym zakontraktowane roboty budowlano montazowe ZUE i Energopol oraz NTB Systemy to wartos¢ 1 127 min
PLN. Portfel przyjetych przez Railway gft zamdwien na dostawy materiatow i urzgdzen wynosi 12 min PLN.

Wartos¢ podpisanych przez ZUE nowych umow na roboty budowlane w 2025 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania wynosi 575 min PLN. Spotki Grupy aktywnie biorg udziat w kolejnych przetargach.

Na dzien publikacji sprawozdania Spdtka ma ztozone najlepsze oferty w przetargach na tgczng kwote ok. 2 844 min
PLN.

2.3. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w okresie sprawozdawczym

Spotka w I kwartatach 2025 roku wygenerowata przychody w wartosci 626 min PLN oraz wypracowata marze brutto
na sprzedazy w wysokosci 4,9%. Grupa ZUE wypracowata marze brutto w wysokosci 5,4% przy przychodach 691 min
PLN.

Szczegotowe omowienie wynikow finansowych znajduje sie w punkcie nr 4.2.

Jednoczesnie do dnia sporzadzenia niniejszego raportu nie wystgpity inne istotne zdarzenia poza zdarzeniami
operacyjnymi opisanymi w niniejszym raporcie.

2.4. Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majgce znaczacy wptyw na osiggniete wyniki

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity czynniki i zdarzenia o charakterze nietypowym, ktére miatyby znaczacy
wptyw na osiggniete wyniki, a ktore nie zostatyby opisane w niniejszym raporcie.

2.5. Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym

Dotyczace robét budowlanych:

30 stycznia 2025 roku Spotka powzieta informacije o ztozeniu przez konsorcjum w sktadzie: ZUE (Lider), Duna Polska
S.A. (dalej: Konsorcjum) najkorzystniejszej oferty w postepowaniu przetargowym dotyczacym zamowienia pn.:
,Zaprojektowanie i wykonanie robot dla zadania pn. Rewitalizacja linii kolejowej nr 108 na odcinku Jasto - Nowy
Zagorz w ramach projektu pn. ,Rewitalizacja linii kolejowej nr 108 na odcinku Jasto - Nowy Zagorz wraz z budowg
fgcznicy kolejowej Jedlicze — Szebnie”. Zamawiajgcy: PKP PLK S.A. Wartos¢ ztozonej przez Konsorcjum oferty wraz
z opcjami (udziat ZUE — 50%) wynosi: 991,4 min PLN netto (1 219,4 mIn PLN brutto). 30 kwietnia 2025 roku Spétka
powzieta informacje o odrzuceniu przez PKP PLK S.A. ww. oferty w postepowaniu przetargowym. (Raport biezgcy
2/2025 i10/2025)

5lutego 2025 roku Spoétka powzieta informacije o ztozeniu przez Konsorcjum firm z Grupy Kapitatowej ZUE (ZUE, ZUE
Construct S.R.L.) najkorzystniejszej oferty w postepowaniu przetargowym na rynku rumunskim dotyczacym
zamowienia pn.: ,Projekt i wykonanie robot zwigzanych z celem inwestycyjnym ,Rewitalizacja linii kolejowej
Darmanesti — Vicsani — Frontiera — Etap 1, Elektryfikacja”: Czes¢ 2 — Prace remontowe mostu w km 0+522".
Zamawiajgcy: panstwowa spotka kolejowa w Rumunii dziatajgca pod nazwg "C.F.R." S.A. Budzet Zamawiajgcego na
przedmiotowe zadanie po przeliczeniu na polskg walute stanowi rownowartos¢ ok. 27 min PLN netto.
25 kwietnia 2025 roku wptynetfa do Spdtki informacja o uniewaznieniu przez 'C.F.R." S.A. ww. postepowania
przetargowego (Raport biezgcy 3/2025 i 9/2025)

22 kwietnia 2025 roku zostata zawarta umowa pomiedzy ZUE a PKP PLK S.A. (Zamawiajacy), dotyczaca realizacji
inwestycji pn. ,Zaprojektowanie i wykonanie robot dla projektu pn.: ,Stworzenie ciggu komunikacyjnego tomza —
Biatystok poprzez rewitalizacje wraz z elektryfikacja linii kolejowej nr 49 tomza — Sniadowo oraz elektryfikacja
i odbudowa infrastruktury obstugi pasazerskiej na linii kolejowej nr 36 na odcinku Sniadowo — tapy" realizowanego
w ramach Programu Uzupetniania Lokalnej i Regionalnej Infrastruktury Kolejowej — Kolej+ do 2029 roku.” (Umowa).
Spotka informowata o wyborze oferty jako najkorzystniejszej w postepowaniu przetargowym w raporcie
biezgcym nr 4/2025. Wartos¢ netto ztozonej przez ZUE oferty (zakres zamowienia podstawowego oraz wynikajgcego
z prawa opcji): 329,17 min PLN (brutto: 404,8 min PLN). Przewidywany termin realizacji zadania: ok. 48 miesiecy.
(Raport biezgcy 8/2025)
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23 czerwca 2025 roku Spotka powzieta informacje o ztozeniu przez konsorcjum firm ZUE i Uranpres spol. s.r.o.
(Konsorcjum) najkorzystniejszej oferty w postepowaniu przetargowym na rynku stowackim dotyczgcym zamowienia
pn.: ,Modernizacja linii tramwajowych - Ruzinovska radial 1 [Bratystawa)]. Wartos¢ netto ztozonej przez Konsorcjum
oferty: 119,7 min EUR. Udziat ZUE ok. 50%. 24 czerwca 2025 roku wptyneta do Spoétki informacja o uniewaznieniu
przez miasto Bratystawa ww. postepowania przetargowego. (Raport biezgcy 18/2025 i 19/2025)

9 wrzesnia 2025 roku Spotka powzieta informacje o wyborze oferty ztozonej przez ZUE jako najkorzystniejszej
w postepowaniu przetargowym dotyczacym zamowienia pn.: "Zaprojektowanie i wykonanie robot budowlanych na
odcinku Gdynia Chylonia - Lebork linii kolejowej 202 w ramach projektu pn.: "Prace na linii kolejowej nr 202 na odcinku
Gdynia Chylonia - Stupsk" — Faza II". Spdtka informowata o ztozeniu najkorzystniejszej oferty w ww. przetargu
w raporcie biezgcym nr 20/2025. Zamawiajacy: PKP PLK S.A. Warto$¢ netto ztozonej przez ZUE oferty: 2 617,6 min
PLN. Wartos¢ brutto: 3 219,7 min PLN. (Raport biezgcy 22/2025)

Finansowe:

17 marca 2025 roku Spotka opublikowata wstepne wyniki finansowe za rok 2024. (Raport biezgcy 5/2025).

12 maja 2025 roku Spoétka opublikowata wstepne wyniki finansowe za | kwartat 2025 roku. (Raport biezgcy 14/2025)
24 lipca 2025 roku Spoétka opublikowata wstepne wyniki finansowe za | pdtrocze 2025 roku. (Raport biezgcy 21/2025)

29 wrzesnia 2025 roku Spétka zawarta z ING Bankiem Slgskim S.A. aneks do umowy ramowej, w ramach ktdrej
Spotce udostepniony zostat limit gwarancyjny. Na podstawie aneksu zwiekszono wysokos¢ przyznanego Spotce
limitu linii z 30 min PLN do 50 mIn PLN. (Raport biezgcy 23/2025)

Korporacyjne:

17 kwietnia 2025 roku Zarzad Spotki podjgt uchwate w sprawie rekomendowania Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu Spotki przeznaczenia zysku netto za rok obrotowy 2024 w wysokosci 10 262 tys. PLN w catosci na
kapitat zapasowy. Rada Nadzorcza Spdtki pozytywnie zaopiniowata wniosek Zarzadu w dniu 9 maja 2025 roku.
(Raport biezgcy 7/2025i 11/2025)

2.6. Istotne wydarzenia po zakoczeniu okresu sprawozdawczego

6 pazdziernika 2025 roku Spotka powzieta informacje o ztozeniu przez konsorcjum firm ZUE i Uranpres spol. s.r.o.
(Konsorcjum) najkorzystniejszej oferty w postepowaniu przetargowym na rynku stowackim dotyczgcym zamowienia
pn.: ,Modernizacja linii tramwajowych - RuZinovska radial 1 [Bratystawa].” Zamawiajgcy: Bratystawa. Warto$¢ netto
ztozonej przez Konsorcjum oferty: 106,7 min EUR. Udziat ZUE wynosi ok. 50%. Termin realizacji zadania: 30 miesiecy.
(Raport biezgcy 24/2025)

16 pazdziernika 2025 roku do Spdtki wptyneta obustronnie podpisana umowa z PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. na
zadanie pn. Opracowanie dokumentacji projektowej oraz zabudowa komputerowych urzadzen SRK wraz z branzami
towarzyszgcymi na stacji Sosnowiec Potudniowy w ramach projektu ,Prace na podstawowych ciggach pasazerskich
(E30i E 65) na obszarze Slgska, Etap I: linia E 65 na odcinku Bedzin - Katowice Szopienice Ptd. — Katowice — Katowice
Piotrowice”. Wartos¢ netto umowy: 43,9 min PLN (brutto: 54 min PLN). Termin realizacji: 22 miesigce. (Raport biezgcy
25/2025)

29 pazdziernika 2025 roku Spoétka powzieta informacje o oddaleniu przez Krajowa Izbe Odwotawczg odwotania
jednego z oferentéw na wybdr dokonany przez PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. oferty ztozonej przez ZUE jako
najkorzystniejszej w postepowaniu przetargowym dotyczgcym zamaowienia pn.: "Zaprojektowanie i wykonanie robdt
budowlanych na odcinku Gdynia Chylonia - Lebork linii kolejowej 202 w ramach projektu pn.: "Prace na linii kolejowej
nr 202 na odcinku Gdynia Chylonia - Stupsk" — Faza Il. Spétka informowata o wyborze najkorzystniejszej oferty w ww.
przetargu w raporcie biezgcym nr 22/2025. (Raport biezacy 27/2025)

7 listopada 2025 roku Spétka opublikowata wstepne wyniki finansowe za Ill kwartaty 2025 roku. (Raport biezgcy
29/2025)

19 listopada 2025 roku zostata zawarta umowa pomiedzy ZUE a Zarzad Drog Miasta Krakowa i Trasa tagiewnicka
S.A. na zadanie pn.: Utrzymanie, konserwacja i naprawy infrastruktury tramwajowej Miasta Krakowa w latach 2025 -
2028. Spotka informowata o wyborze najkorzystniejszej oferty w przetargu dotyczgcym tego zadania w raporcie
biezgcym nr 28/2025. Wartos¢ ryczattowa netto umowy: 65,5 min PLN (brutto: 80,5 min PLN). tgczna kwota
wynagrodzenia Spétki nie przekroczy 193 min PLN brutto (wartosé ryczattowa i zlecenia dodatkowe). (Raport biezgcy
30/2025)
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2.7. Informacje o gwarancjach, limitach kredytowych i pozyczkach udzielonych

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

Na dzien 30 wrzesnia 2025 roku:
e wartos¢ dostepnych linii gwarancyjnych wynosi 613 882 tys. PLN oraz 14 419 tys. EUR i 24 491 tys. RON na
poziomie Grupy oraz 600 363 tys. PLN oraz 14 419 tys. EUR i 24 491 tys. RON na poziomie ZUE,
e wartos¢ dostepnych linii kredytowych wynosi 75 377 tys. PLN na poziomie Grupy oraz 71 721 tys. PLN na
poziomie ZUE.

Na dzien bilansowy warto$¢ udzielonych pozyczek przez ZUE (po uwzglednieniu odpiséw) wynosi 7 062 tys. PLN. Na
dzien bilansowy warto$¢ udzielonych pozyczek przez Grupe ZUE (po uwzglednieniu odpiséw) wynosi 4 062 tys. PLN.

W okresie Il kwartatow 2025 roku Jednostka Dominujgca oraz jednostki zalezne nie udzielaty pozyczki ani gwarancji
tgcznie jednemu podmiotowi spoza Grupy Kapitatowej ZUE (lub jednostce zaleznej od tego podmiotu), ktérych tgczna
wartosc istniejgcych pozyczek i gwarancji jest znaczaca.

2.8. Rodzaj oraz kwoty pozycji wptywajagcych na aktywa, zobowigzania, kapitat wiasny, zysk netto lub
przeptywy pieniezne, ktére sg nietypowe ze wzgledu na ich rodzaj, wielkos¢ lub czestotliwosé

W okresie sprawozdawczym nie zanotowano pozycji o charakterze nietypowym, ktére miatyby znaczacy wptyw na
aktywa, zobowigzania, kapitat wtasny, zysk netto lub przeptywy pieniezne, a ktére nie zostatyby opisane
W niniejszym raporcie.

2.9. Czynniki, ktére w ocenie Emitenta mogg mie¢ wptyw na rozwdj i przyszte wyniki Grupy Kapitatowej ZUE

Nalezy wskazac, iz wptyw na wyniki finansowe Grupy ZUE bedg miaty m. in. takie czynniki jak:

e mozliwosé nieterminowego regulowania zobowigzan wobec Grupy ZUE przez Zamawiajgcych
e opoznienia lub niekorzystne rozstrzygniecia przetargow, w ktérych Grupa ZUE bierze udziat

e niestabilnos¢ cen surowcow oraz paliw ptynnych

e wzrost cen ustug swiadczonych przez podwykonawcéw

e niestabilnos¢ kursow walutowych

e wyniki prowadzonych postepowan sgdowych

Szczegotowy opis czynnikdw zostat zawarty w Sprawozdaniu Zarzgdu ZUE S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku. W poréwnaniu do informacji przedstawionych w wyzej
wymienionym sprawozdaniu nie zidentyfikowano istotnych zmian w zakresie katalogu i opisow poszczegdlnych
czynnikow.

2.10. Ryzyka, ktére w ocenie Grupy Kapitatowej ZUE moga mie¢ wptyw na osiggniete przez nig wyniki
w kolejnych okresach

Ryzyko zwigzane z ptynnoscig finansowa w sektorze budowlanym

Ryzyko zwigzane z logistyka dostaw

Ryzyko nieudostepnienia terendw budowy w terminach przewidzianych w umowie

Ryzyko zwigzane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych, mozliwoscig ich zaskarzania, a takze

dziataniem osob trzecich, majgcym wptyw na realizacje prac projektowych lub budowlanych wykonywanych

przez spotki Grupy

e Ryzyko zwigzane z trafnoscig w oszacowaniu kosztéw planowanych i realizowanych kontraktéw

e Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig za podwykonawcow i z solidarng odpowiedzialnoscig za zaptate
wynagrodzenia za roboty budowlane wykonane przez podwykonawcoéw oraz cztonkéw konsorcjow budowlanych

e Ryzyko zwigzane z nienalezytym wykonaniem umow przez kluczowych kontrahentéw

e Ryzyko zwigzane z mozliwoscig realizacji zabezpieczen ustanawianych na podstawie umow o roboty budowlane,

obowigzku zaptaty kar umownych, a takze sporéw sgdowych z tym zwigzanych
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e Ryzyko zwigzane z upadtoscig kontrahentéw handlowych

e Ryzyko zwigzane z gwarancjami zapfaty za roboty budowlane

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

e Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem nowych kontraktéw

e Ryzyko zwigzane z rosngcg konkurencja

e Ryzyko zwigzane z warunkami i procedurami rozstrzygania przetargéw publicznych, a takze z wykluczeniem

z postepowan o udzielenie zamowien publicznych

Ryzyko zwigzane z europejskim dofinansowaniem inwestycji kolejowych

e Ryzyko zwigzane z kumulacjg postepowan przetargowych

Ryzyko zwigzane z pozyskaniem finansowania na realizacje kontraktow budowlanych, pozyskaniem gwarancji
kontraktowych i wadialnych

Ryzyko zwigzane z warunkami atmosferycznymi

Ryzyko zwigzane z sytuacjg spoteczno-ekonomiczng w Polsce

Ryzyko stop procentowych

Ryzyko niestabilnosci marz

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig zagraniczng

Ryzyko zwigzane z wptywem pandemii chorob zakaznych na przebieg procesow budowlanych
Ryzyko zwigzane z konfliktem zbrojnym w Ukrainie

Ryzyko awarii sprzetowych

Dodatkowo wptyw sytuacji w Ukrainie na dziatalnos¢ Grupy ZUE zostat opisany w pkt 2.11.

Szczegdtowy opis czynnikow zostat zawarty w Sprawozdaniu Zarzadu ZUE S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku. W poréwnaniu do informacji przedstawionych w wyzej
wymienionym sprawozdaniu nie zidentyfikowano istotnych zmian w zakresie katalogu i opisow poszczegdlnych
czynnikow.

2.11. Wptyw sytuacji w Ukrainie na dziatalno$¢ Grupy ZUE

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania wojna w Ukrainie nie miata istotnego wptywu na wynik finansowy
Grupy. Jednak efekty ww. wojny w postaci m.in. ograniczonej podazy materiatow budowlanych i wzrostéw ich cen
czy tez ograniczenia na rynku pracy, moga potencjalnie mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe kontraktow
realizowanych przez Grupe. Grupa monitoruje potencjalne ryzyka i wspotdziata z zamawiajgcymi w celu ich
minimalizowania.

Grupa wspotpracuje z dostawcami, z ktérymi tgczg jg od lat dtugoterminowe relacje. Wspotpraca z transparentnymi
partnerami, jak réwniez kontrola wewnetrzna transakcji niwelujg ryzyko zwigzane z mozliwoscig przeprowadzenia
transakcji narazonych na sankcje UE natozone na Rosje i Biatorus. Grupa nie posiada aktywow w Rosji, Biatorusi
i Ukrainie oraz nie prowadzi w tych krajach dziatalnosci.

Grupa na biezgco monitoruje bezpieczenstwo systemoéw informatycznych w Grupie pod katem zagrozen
cybernetycznych, a takze ryzyka zwigzane z kursami walutowymi i zmianami stép procentowych.

Sytuacja polityczno-gospodarcza w Ukrainie, jak réowniez zmiany na rynku surowcow i materiatéw sg na biezgco
monitorowane przez Grupe pod katem faktycznego i potencjalnego wptywu na dziatalnos¢ Grupy ZUE.

Identyfikuje sie ponizsze czynniki, ktére moga wystapic i ktére moga mie¢ wptyw na rynki, na ktérych dziata Emitent
i dziatalnos¢ Grupy:
e dtugoterminowo ostabienie kursu ztotego (podobnie jak innych walut w regionie), co moze sie przetozyé na
wzrost kosztéw importowanych produktow i materiatéw,
e  zaburzenia w tancuchach dostaw importowanych produktow i materiatow,
e dtugoterminowo wzrost kosztow paliw, gazu ziemnego oraz energii elektryczne;j,
e utrudniony dostep do paliw i gazu ziemnego,
e zwiekszenie ryzyka finansowego krajow z regionu konfliktu, co moze sie przetozy¢ na trudniejszy dostep do
finansowania i wieksze koszty,
e zwiekszone wydatki na obronnosc i bezpieczenstwo moga sie przetozy¢ na ograniczenie podazy produktéw
finansowych,
e migracja pracownikow ukrainskich z Polski do Ukrainy,
e dtugoterminowo zwiekszenie popytu na materiaty budowlane w Ukrainie, co przy ograniczonej podazy moze
przetozy¢ sie na ograniczony ich dostep i wzrost cen.
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2.12. Objasnienia dotyczace sezonowosci i cyklicznosci dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej ZUE

Dziafalnos¢ branzy budowlano-montazowej charakteryzuje sie sezonowoscig produkcji i sprzedazy. Podstawowe
czynniki majace wptyw na poziom przychodoéw i zyskéw w ciggu roku obrotowego to m.in.: warunki atmosferyczne
oraz termin ogfaszania i rozstrzygania przetargéw na kontrakty. W szczegdlnosci na rynku kolejowym Krajowy
Program Kolejowy oraz aktualna perspektywa unijna determinujg ilos¢ i wielkos¢ ogtaszanych przetargow.
Natomiast na rynku miejskim determinantem sa plany budzetowe samorzgddw terytorialnych.

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

Na zjawisko sezonowosci wptyw ma rowniez koncentracja prac inwestycyjnych i modernizacyjnych prowadzonych
na rynku budownictwa infrastruktury komunikacyjnej w sezonach wiosennym, letnim i jesiennym.

2.13. Cele strategiczne

Gtownym celem strategicznym na lata 2025 - 2027 jest maksymalne wykorzystanie obecnej perspektywy unijnej
w realizowanych zakresach dziatalnosci.

Cele strategiczne Grupy ZUE skierowane sg na:
e utrzymanie pozycji jednego z lideréw rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury kolejowej,
e utrzymanie pozycji jednego z lideréw rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury miejskiej,
e rozwoj dziatalnosci handlowej na rynku dystrybucji i produkcji materiatéw torowych.

W okresie dtugoterminowym réwnorzednym celem jest rozwdj oferty ustug serwisowych, utrzymaniowych
infrastruktury miejskiej i kolejowej.

Emitent przewiduje, ze realizacja celow strategicznych odbywac sie bedzie przede wszystkim w oparciu o wzrost
organiczny, przy czym Spotka nie wyklucza ewentualnego przejmowania innych podmiotow w przysztosci.

W 2025 roku dziatania Emitenta w obszarze realizacji strategii skupione sg na pozyskiwaniu kolejnych kontraktow
budowlanych oraz prawidtowej realizacji kontraktow zawartych w poprzednich okresach. Grupa dgzy réwniez do
dywersyfikacji geograficznej poprzez oferowanie ustug w innych krajach europejskich.

Cele strategiczne w poszczegodlnych perspektywach czasowych realizowane sg z uwzglednieniem aspektow
niefinansowych, tj. w szczegdlnosci z poszanowaniem aspektéw zwigzanych z prawami cztowieka, zagadnieniami
pracowniczymi czy tez wptywem na otoczenie lokalne oraz srodowisko naturalne.

Perspektywy rynkéw, na ktorych obecnie dziata Grupa zostaty szczegdtowo opisane w Sprawozdaniu Zarzadu ZUE
S.A. z dziatalnosci Grupy Kapitatowej ZUE za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku i na dzien
publikacji niniejszego raportu okresowego nie ulegty zmianie.
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3. Informacje korporacyjne
3.1. Wtadze Jednostki Dominujgcej

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, sktad organdéw zarzadczych i nadzorujgcych
Jednostki Dominujgcej jest nastepujacy:

Zarzad:

Wiestaw Nowak
Magdalena Nowak
Anna Mroczek
Jerzy Czeremuga
Maciej Nowak

Marcin Wisniewski

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza:

Piotr Korzeniowski Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Barbara Nowak Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej
Irena Piekarska-Konieczna Cztonek Rady Nadzorczej
Agnieszka Klimas Cztonek Rady Nadzorczej

Maciej Szubra
Komitet Audytu:

Irena Piekarska-Konieczna

Cztonek Rady Nadzorczej

Przewodniczgca Komitetu Audytu

Barbara Nowak Cztonek Komitetu Audytu

Maciej Szubra Cztonek Komitetu Audytu
Kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w Ustawie o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2024 poz. 1035) spetniajg Irena Piekarska-Konieczna, Agnieszka Klimas, Maciej Szubra.

10 czerwca 2025 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spofki ustalito, iz w sktad Rady Nadzorczej na nowa kadencje
wchodzi¢ bedzie pieciu cztonkdw oraz powotato w sktad Rady Nadzorczej Spotki z dniem 1 stycznia 2026 roku na
nowg kadencje ww. osoby.

Do dnia sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie miaty miejsca zmiany
w sktadzie organdw zarzgdczych i nadzorujgcych Jednostki Dominujgce;.

3.2. Struktura kapitatu zaktadowego

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 5 757 520,75 PLN i dzieli sie na 23 030 083 akcji o wartosci nominalnej po 0,25 PLN
kazda, w tym:

e 16.000.000 akcji na okaziciela serii A,

. 6.000.000 akcji na okaziciela serii B,

. 1.030.083 akcji na okaziciela serii C.

3.3. Akcje wiasne
Na dzier sporzgdzenia sprawozdania Spotka posiada 264 652 akcji wtasnych w wartosci nabycia 2 690 tys. PLN.
Spotka nabyta akcje w ramach realizowanego w 2015 roku odkupu akcji od pracownikéw potaczonej z ZUE S.A. spotki
Przedsiebiorstwo Robdt Komunikacyjnych w Krakowie S.A.
Odkup realizowany byt na podstawie Uchwaty nr 4 NWZ Spotki z dnia 8 grudnia 2014 roku w przedmiocie

upowaznienia Zarzagdu ZUE S.A. do wykupu akcji wiasnych. Wykup akcji wiasnych zostat szczegdtowo opisany
w Sprawozdaniu Skonsolidowanym za rok zakoriczony 31 grudnia 2015 roku w nocie nr 25.
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3.4. Akcjonariusze Jednostki Dominujgcej

Zgodnie z posiadanymi informacjami akcjonariat Jednostki Dominujgcej wedtug stanu na dzien sporzgdzenia
niniejszego raportu przedstawiat sie nastepujaco:

Liczba akcj.i/g’ioséw % udziat w kapitale | Liczba akcji/gtoséw % udziat w kapitale
Akcjonariusz . na dzied zaktadowym/ogéinej | zgodnie z poprzednim zaktadowym/ogdinej
19 listopada 2025 liczbie gtoséw raportem okresowym(" liczbie gtosow
roku p Yl g
Wiestaw Nowak 14 400 320 62,53% 14 400 320 62,53%
Generali OFE 1461 6599 6,35% 1461 659 6,35%
PKO Bankowy OFE 1979 278%) 8,59% 1979278 8,59%
Pozostali 5188 826" 22,53% 5188 826 22,53%
Razem 23 030 083 100 23 030 083 100

(1) Dzieri publikacji ostatniego raportu okresowego (skonsolidowany raport Grupy ZUE za | pétrocze 2025 roku): 20 sierpnia 2025 roku.

(2) Stan posiadania na podstawie informacji udostepnionej przez KDPW na potrzeby Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ZUE zwotanego na dzieri
10 czerwca 2025 roku, ktora zgodnie z najlepsza wiedzg Spotki pozostaje aktualna na dzier publikacji niniejszego sprawozdania.

(3) Stan posiadania na podstawie informacji udostepnionej przez KDPW na potrzeby Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ZUE zwotanego na dzieri
10 czerwca 2025 roku, ktora zgodnie z najlepsza wiedzg Spotki pozostaje aktualna na dzieri publikacji niniejszego sprawozdania.

(4) Zawiera 264 652 akcje ZUE odkupione przez Spétke w ramach odkupu akcji wtasnych.

3.5. Akcje oraz uprawnienia w posiadaniu oséb zarzadzajacych oraz nadzorujacych

Wedtug informacji posiadanych przez Zarzad ZUE na dzien sporzadzenia niniejszego raportu stan posiadania akcji
ZUE przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce Emitenta przedstawiat sie nastepujgco:

Liczba akcji/gtoséw . . Zmiany w posiadaniu
. . S . . % udziat w kapitale X .
Osoba Funkcja petniona w na dzien warto$é nominalna aktadowym/ogélinei od publikacji
ZUE 19 listopada 2025 akeji (PLN) z R Yvy g 1 ostatniego raportu
liczbie gtoséw @
roku okresowego!

Wiestaw Nowak Prezes Zarzadu 14 400 320 3 600 080 62,53 brak
Marcin Wigniewski Wiceprezes Zarzadu 2 300 575 0,01 brak
Jerzy Czeremuga Wiceprezes Zarzadu 136 34 < 0,01 brak
Maciej Nowak Wiceprezes Zarzadu 7 806 1 951,50 0,03 brak
Magdalena Nowak Wiceprezes Zarzadu 7 688 1922 0,03 brak

(1) Dzieri publikacji ostatniego raportu okresowego (skonsolidowany raport Grupy ZUE za | potrocze 2025 roku): 20 sierpnia 2025 roku.

Zgodnie z najlepsza wiedzg Zarzadu ZUE, na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu pozostate osoby wchodzace
w sktad organdw zarzadzajgcych i nadzorujgcych ZUE nie byty w posiadaniu akcji Spotki.

Osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce nie posiadaty na dzien sporzadzenia ostatniego raportu okresowego jak rowniez
na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu uprawnien do akcji Spotki.

Osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie posiadaty na dzien publikacji ostatniego raportu okresowego jak réwniez na
dzien sporzadzenia niniejszego raportu udziatow w innych podmiotach z Grupy ZUE.

3.6. Inne informacje istotne dla oceny sytuaciji Emitenta

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity inne zdarzenia niz przedstawione w niniejszym sprawozdaniu, ktore
miatyby istotny wptyw na ocene sytuacji Emitenta.

3.7. Informacje dotyczgce emisji, wykupu i sptaty dtuznych i kapitatowych wtasnych papierow
wartosciowych

W okresie objetym sprawozdaniem zadna ze spétek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej nie dokonywata emisji,
wykupu oraz sptaty dtuznych i kapitatowych papieréow wartosciowych.
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3.8. Informacja dotyczgca dywidendy
W okresie sprawozdawczym nie nastapita wyptata dywidendy przez Spotke ZUE.
W dniu 17 kwietnia 2025 roku Zarzad ZUE podjat uchwate w sprawie rekomendowania Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu Spotki przeznaczenia zysku netto za rok obrotowy 2024 w wysokosci 10 262 tys. PLN w catosci na
kapitat zapasowy.
Rada Nadzorcza Spotki pozytywnie zaopiniowata wniosek Zarzadu w dniu 9 maja 2025 roku.
10 czerwca 2025 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie ZUE S.A. podjeto uchwate w sprawie podziatu zysku Spotki

za rok obrotowy 2024, na podstawie ktdrej zysk netto w kwocie 10 262 tys. PLN zostat przeznaczony w catosci na
kapitat zapasowy.
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4. Informacje finansowe

4.1. Stanowisko zarzgdu ZUE odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw finansowych

Spotka nie publikowata prognoz wynikow finansowych na rok obrotowy 2025.

4.2. Opis czynnikéw i zdarzer majgcych znaczacy wptyw na wyniki finansowe Grupy ZUE za Il kwartaty
2025 roku

Obecna sytuacja na rynkach Emitenta, pozyskiwanie nowych kontraktéw

Obecnie na rynku widoczne jest ozywienie w podazy nowych przetargdw. Zaréwno na rynku polskim, jak i innych
rynkach europejskich Spétka aktywnie uczestniczy w przetargach kolejowych i miejskich. Od poczatku 2025 roku
Spotka zawarta kontrakty na tgczng kwote netto ok. 575 min PLN. ZUE ofertuje na rynku polskim, rumunskim,
niemieckim i stowackim. Na dzien publikacji sprawozdania Spdtka ma ztozone najlepsze oferty w przetargach na
tgczng kwote ok. 2 844 min PLN.

Oméwienie gtéwnych pozycji rachunku zyskéw i strat
Grupa ZUE w okresie Ill kwartatéw 2025 roku wypracowata przychody nizsze r/r o0 25% (ZUE nizsze 0 26%).

Porownanie wynikéw Grupy ZUE oraz ZUE:

ZUE Grupa ZUE
Okres Okres Okres Okres

9 miesiecy 9 miesiecy 9 miesiecy 9 miesiecy

zakonhczony zakonczony zakonczony zakorfczony

30-09-2025 30-09-2024 30-09-2025 30-09-2024
Przychody ze sprzedazy 626 242 846 682 690 922 921 496
Koszt wtasny sprzedazy 595 402 817 046 653 541 886 997
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 30 840 29 636 37 381 34 499
marza brutto na sprzedazy 4,9% 3,5% 5,4% 3,7%
Koszty zarzadu 23 556 20322 28 420 23989
Pozostate przychody operacyjne 3088 3809 3062 3826
Pozostate koszty operacyjne 2 037 834 2088 897
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT)** 8 335 12 289 9 935 13 439
rentownos¢ EBIT** 1,3% 1,5% 1,4% 1,5%
EBITDA*** 19 681 22 994 22015 24 997
rentownosc¢ EBITDA** 31% 2,7% 32% 2,7%
Przychody finansowe 1343 3220 535 2 426
Koszty finansowe 4 426 7277 4 589 7 865
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 5252 8 232 5 881 8 000
Podatek dochodowy 750 1000 663 1112
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 4 502 7 232 5218 6 888
Zysk (strata) netto 4 502 7 232 5218 6 888
marza zysku netto 0,7% 0,9% 0,8% 0,7%

*Zysk operacyjny okresu + amortyzacja okresu
** EBIT, EBITDA miary wynikowe nie okreslone przez MSSF
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Omowienie gtownych pozycji bilansowych

Na dzien 30 wrzesnia 2025 roku suma bilansowa Grupy ZUE wyniosta 709 062 tys. PLN, natomiast suma bilansowa

ZUE wyniosta 674 735 tys. PLN.

Najwieksze zmiany w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej Grupy ZUE:

Zmiana w

L Stan na .
Pozycje bilansowe stosunku do Opis
31-12-2024 | 30-09-2025
Aktywa
Zapasy 24 460 52 262|zakup materiatéw w zwigzku z uruchomieniem nowych kontraktéow
Na\e;n0§gl 2 tytutu dostaw i ustug oraz pozostate -43 447 130 512(rozliczenie czesci zrealizowanych prac budowlanych
naleznosci
Wycena dtugoterminowych kontraktéw roznica pomiedzy stopniem zafakturowania prac na realizowanych
43 395 267 318 . . .
budowlanych kontraktach a stopniem rozpoznanej sprzedazy
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty -29 332 23 344|zaangazowanie srodkéw wtasnych w dziatalno$¢ operacyjna
Pasywa
Zobowiazania z t}/‘tuiu .dostaw fustug oraz 15967 128 136 |rozliczenie czesci zrealizowanych prac budowlanych
pozostate zobowigzania
Rozliczenia miedzyokresowe bierne 31 592 149 310 zwiekszenie rezerw na podwykonawcow przy realizowanych
kontraktach
Wycena dtugoterminowych kontraktéw 8887 05 réznica pomiedzy stopniem zafakturowania prac na realizowanych
budowlanych kontraktach a stopniem rozpoznanej sprzedazy
Zaliczki 49 848 24 742 rozliczenie zaliczek otrzymanych na poczet realizowanych

kontraktow

Omowienie pozycji rachunku przeptywow pienieznych Grupy ZUE

Ujemne przeptywy pieniezne Grupy wynikaty gtéwnie z sptat zobowigzan finansowych (przeptywy z dziatalnosci

finansoweyj).

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Przeptywy pieniezne netto razem

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu
Srodki pieniezne iich ekwiwalenty na koniec okresu

Omowienie wynikow sprzedazy segmentdw dziatalnosci

ZUE Grupa ZUE
Okres 9 miesiecy zakoriczony Okres 9 miesiecy zakoriczony
30-09-2025 30-09-2024 30-09-2025 30-09-2024
-3 542 -162 338 -5133 -164 953
7 081 -2 653 1003 -2 269
-27 698 -24 212 -24 623 -28 062
-24 159 -189 203 -28 753 -195 284
45678 212 159 52 676 223 555
20 941 22 889 23 345 28 204

Podobnie jak w poprzednich okresach gtéwnym zrédtem przychoddw Grupy jest dziatalnos¢ budowlana.

Przychody ze sprzedazy
Zysk brutto ze sprzedazy
Wynik netto

Dziatalnos$¢ Dziatalno$é Wytaczenia Razem Grupa
budowlana handlowa

642 976 54 813 -6 867 690 922

34 402 3144 -165 37 381

5786 -478 90 5218

Wiecej informacji na temat wynikéw poszczegdlnych segmentéw znajduje sie w nocie nr 4.3.8.
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4.3. Noty objasniajace do sprawozdania z catkowitych dochodéw

43.1. Przychody

Przychody z tytutu uméw o budowe

Przychody ze swiadczenia ustug

Przychody ze sprzedazy towaréw, materiatéw i surowcow
Razem

Okres zakonczony Okres zakoriczony

30-09-2025 30-09-2024
634 084 861 330
4 531 4803
52 307 55 363
690 922 921 496

W pozycji przychody z tytutu uméw o budowe Grupa ujmuje przychody z dziatalnosci budowlanej. Przychody te
realizowane sg na podstawie umow, rozliczanych w oparciu o zuzyty czas i naktady. Ustugi realizowane w ramach
umow o budowe przekazywane sg bezposrednio klientowi w miare wykonania prac.

Grupa w okresie sprawozdawczym realizowata ustugi na terytorium Polski i za granicg. W przychodach z tytutu umoéw
0 budowe zostata uwzgledniona kwota 104 561 tys. PLN dotyczgca kontraktow realizowanych na terenie Rumunii
oraz 255 tys. PLN na terenie totwy, natomiast przychody ze $wiadczenia ustug uwzgledniajg 82 tys. PLN za ustugi

na terenie Stowacji oraz 70 tys. PLN za sprzedaz ustug do Niemiec.

Koncentracja przychoddw przekraczajacych 10% ogdtu przychoddw ze sprzedazy

Okres zakoniczony Okres zakohczony

30-09-2025 30-09-2024
Kontrahent A 281 645 255905
Kontrahent B 87 389 247 525
Kontrahent C 103 443 113 751

43.2. Koszty dziatalnosci operacyjnej

Zmiana stanu produktow

Amortyzacja

Zuzycie materiatéw i energii, w tym:

- zuzycie materiatow

- zuzycie energii

Ustugi obce

Koszty $wiadczen pracowniczych, w tym:

- wynagrodzenia

- ubezpieczenia spoteczne iinne swiadczenia na rzecz pracownikow
Podatki i optaty

Pozostate koszty

Wartos¢ sprzedanych towardéw i materiatow
Razem

Koszt wtasny sprzedazy
Koszty zarzadu
Razem

Okres zakoriczony Okres zakoriczony

30-09-2025 30-09-2024
-5992 -3 443
12 080 11 558

170 877 244 002
164 828 235 451
6 049 8 551
334 366 488 435
113 896 104 408
91 323 83 000
22 573 21408
2272 2101
8186 14 647
46 276 49 278
681 961 910 986

Okres zakonczony

Okres zakonczony

30-09-2025 30-09-2024
653 541 886 997
28 420 23989
681 961 910 986
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Amortyzacja

Amortyzacja rzeczowych aktywodw trwatych
Amortyzacja praw do uzytkowania aktywow
Amortyzacja wartosci niematerialnych
Amortyzacja inwestycji w nieruchomosci
Razem

4.3.3. Pozostate przychody operacyjne

Zyski ze zbycia aktywow

Zysk ze sprzedazy majatku trwatego
Pozostate przychody operacyjne
Odszkodowania, kary

Rozwigzanie odpisow aktualizujgcych naleznosci

Zwrot kosztéw postepowan sgdowych
Wykonawstwo zastepcze

Rozwigzanie odpiséw na zapasy
Dotacje

Pozostate

Razem

4.3.4. Pozostate koszty operacyjne

Straty ze zbycia aktywéw

Strata ze sprzedazy majatku trwatego
Pozostate koszty operacyjne
Darowizny

Utworzenie odpiséw aktualizujgcych naleznosci

Koszty postepowan spornych
Wykonawstwo zastepcze
Utworzenie odpiséw na zapasy
Pozostate

Razem

4.3.5.  Przychody finansowe

Przychody odsetkowe

Odsetki od lokat bankowych

Odsetki od pozyczek

Odsetki od naleznosci

Pozostate przychody finansowe
Dyskonto pozycji dtugoterminowych
Poreczenia finansowe

Rozwigzanie odpiséw na pozyczki udzielone
Razem

Okres zakonhczony

Okres zakonhczony

30-09-2025 30-09-2024
6 809 6 969
4221 3604
516 451
534 534
12 080 11 558

Okres zakoniczony

Okres zakonczony

30-09-2025 30-09-2024

2114 1 000
2114 1000
948 2 826
18 1497

40 104
117 31
643 228

9 0

20 146
101 820

3 062 3 826

Okres zakoriczony

Okres zakoriczony

30-09-2025 30-09-2024
0 0
0 0
2 088 897
92 30
913 152
408 359
643 228
2 0
30 128
2 088 897

Okres zakonczony

Okres zakonczony

30-09-2025 30-09-2024

426 2 355

352 712

3 9

71 1634

109 71

92 0

1 0

16 71

535 2 426
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43.6. Koszty finansowe

Koszty odsetkowe

Odsetki od kredytow

Odsetki od pozyczek

Odsetki od leasingow

Odsetki od zobowigzan handlowych i pozostatych
Pozostate koszty finansowe
Strata na réznicach kursowych
Dyskonto pozycji dtugoterminowych
Odpis na pozyczki udzielone
Pozostate

Razem

43.7. Podatek dochodowy

Podatek dochodowy ujety w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw

Podatek dochodowy biezgcy
Podatek odroczony
Obcigzenie (uznanie) wyniku finansowego

Podatek dochodowy wedtug efektywnej stopy procentowe;j

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy wedtug stawki 19%

Efekt podatkowego ujecia:

-Wykorzystania strat podatkowych z lat ubiegtych

-Kosztéw nie stanowigcych kosztow uzyskania wedtug przepisow
podatkowych oraz kosztéw podatkowych nie bedgcych kosztem
bilansowym (r. trwate)

-Przychoddw nie bedacych przychodami wedtug przepisow
podatkowych oraz przychoddéw podatkowych nie bedacych
przychodem bilansowym (r. trwate)

-Rdznica z zastosowania stawek lokalnych 16% Rumunia

Podatek dochodowy zaptacony/zwrdécony od zyskéw osiggnietych za

granica

Straty podatkowe, od ktérych nie zostato utworzone aktywo z tyt.
podatku odroczonego

Podatek dochodowy wg efektywnej stopy podatkowej
efektywna stopa podatkowa

Okres zakonczony

Okres zakonczony

30-09-2025 30-09-2024
3 751 3 500
695 361
0 688
2967 2372
89 79
838 4 365
653 1648
28 2693
150 0
7 24
4 589 7 865

Okres zakonczony

Okres zakonczony

30-09-2025 30-09-2024
793 29
-130 1083
663 1112

Okres zakoniczony

Okres zakoniczony

30-09-2025 30-09-2024
5 881 8 000
1116 1520
-619 -561
497 0
1031 488
0 48
1159 -1 001
0 15
166 138
663 1112
11% 14%
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Biezgce aktywa i zobowigzania podatkowe

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024

Biezgce aktywa podatkowe
Nalezny zwrot podatku 0 14
Biezgce zobowigzania podatkowe
Podatek do zaptaty 107 0
Podatek odroczony

Okres zakonczony Okres zakoriczony

30-09-2025 30-09-2024

Stan podatku odroczonego na poczatek okresu 19 648 21 055
Zwigkszenie/zmniejszenie stanu w wyniku nabycia/zbycia 18 0
udziatéw spotki
Réznice przejsciowe dotyczgce sktadnikéw aktywéw z 59 638 66 551
tytutu podatku odroczonego:
Rezerwy na koszty i rozliczenia miedzyokresowe bierne 31677 32106
Dyskonto naleznosci 297 508
Zobowigzania z tytutu leasingu operacyjnego 8036 8679
Odpisy aktualizujgce 684 545
Gwarancje, ubezpieczenia rozliczane w czasie 2 206 2 382
Produkcja w toku podatkowa 9628 217 499
Wycena kontraktéw dtugoterminowych 47 774
Pozostate 63 58
Réznice przejs$ciowe dotyczgce sktadnikéw rezerwy z 49 087 61 768

tytutu podatku odroczonego:
Wycena kontraktéw dtugoterminowych 27 226 37 697
Roznica pomiedzy wartoscig bilansowsg i podatkowa rzeczowych

) . s ; 19 522 20318
aktywow trwatych i wartosci niematerialnych
Dyskonto zobowigzan 2 339 2 656
Pozostate 0 1097
Niewykorzystane straty podatkowe i pozostate ulgi do 16 220 15 154

rozliczenia w przysztych okresach:
Straty podatkowe 16 220 15154
Razem réznice przej$ciowe dotyczgce sktadnikéw

17

aktywow z tytutu podatku odroczonego: 68 858 81705
Razem réznice przejsciowe dotyczgce sktadnikéw 49 087 61 768
rezerwy z tytutu podatku odroczonego:

Saldo podatku odroczonego na koniec okresu 19 771 19 937
Zmiana stanu podatku odroczonego, w tym: 141 -1118
- odniesiony w dochdéd 130 -1 083
- odniesiony na kapitat wtasny 11 -35

Podatek odroczony ujety w kapitale wynika z wyliczenia podatku od zyskoéw/strat aktuarialnych zaprezentowanych
w pozostatych catkowitych dochodach.

4.3.8. Segmenty operacyjne

Podstawowy podziat sprawozdawczosci Grupy ZUE oparty jest na segmentach branzowych. W celu przedstawienia
informacji w sposdb pozwalajagcy na wtasciwg ocene rodzaju i skutkow finansowych dziatari gospodarczych
prowadzonych przez Grupe, zgodnie z wymaganiami MSSF 8, Zarzad ZUE wydziela ponizsze zagregowane segmenty
sprawozdawcze w ramach oferowanych ustug:

e dziatalnosé budowlana,
e dziatalnos¢ handlowa.
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Segmenty te spetniajg tagcznie ponizsze zasady:

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

e segmenty wykazujg podobng charakterystyke ekonomiczna,

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

Segment dziatalnosci budowlanej obejmuje prace realizowane przez ZUE, Energopol i NTB Systemy. Dziatalnos¢
budowlana, prowadzona przez ZUE, obejmuje budowe i kompleksowg modernizacje miejskich uktadéw
komunikacyjnych, budowe i kompleksowg modernizacje linii kolejowych, ustugi w zakresie sieci energetycznych oraz
energoelektroniki, obiektéw inzynieryjnych. Dziatalnos¢ budowlana, prowadzona przez Energopol, obejmuje prace
realizowane w zakresie robot drogowych, obiektéw mostowo-drogowych, konstrukgji zelbetowych i innych obiektow
inzynierskich. NTB Systemy realizuje prace w zakresie zwigzanym z budowg, modernizacjg, remontami torowisk
tramwajowych w szczegdlnosci opartych na konstrukcjach/systemach wykorzystujgcych w swoim sktadzie
materiaty chemiczne w tym masy poliuretanowe, zywice epoksydowe, kleje, farby, powtoki, maty i absorbery
wibroizolacyjne.

Segment dziatalnosci handlowej w zakresie materiatow stosowanych przy budowie i remontach torowisk jest réwniez
uzupetnieniem dziatalnosci budowlanej. Do tego segmentu Grupa zalicza dziatalnos¢ prowadzong przez spotke
Railway gft.

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

Wyniki segmentdéw sprawozdawczych za Il kwartaty 2025 roku przedstawiajg sie nastepujgco:

Dziatalno$¢ Dziatalnos$¢ Wytaczenia Razem Grupa

budowlana handlowa
Przychody ze sprzedazy 642 976 54 813 -6 867 690 922
w tym:
Przychody od klientéw zewnetrznych 641 282 49 640 0 690 922
Sprzedaz miedzy segmentami 1694 5173 -6 867 0
w tym:
Przychody z tytutu umow o budowe 634 084 0 0 634 084
Przychody ze $wiadczenia ustug 6 190 77 -1736 4 531
Przychody ze sprzedazy towarow, 2702 54736 5131 52 307
materiatéw i surowcow
Zysk brutto ze sprzedazy 34 402 3 144 -165 37 381
Przychody / koszty finansowe -3185 -869 0 -4 054
Odsetki otrzymane 692 0 -373 319
Odsetki zaptacone -3518 -438 373 -3 583
Zysk przed opodatkowaniem 6 484 -493 -110 5881
Podatek dochodowy 698 -15 -20 663
Zysk netto 5786 -478 -90 5218
Amortyzacja 12 024 56 0 12 080
Rzeczowe aktywa trwate 63 922 112 0 64 034
Aktywa trwate 210 168 290 -7 008 203 450
Aktywa razem 695 407 25 362 -11 707 709 062
Zobowigzania razem 483 503 18 754 -4 715 497 542

Grupa w okresie sprawozdawczym realizowata ustugi na terytorium Polski i za granicg. W przychodach z tytutu umaow
0 budowe zostata uwzgledniona kwota 104 561 tys. PLN dotyczgca kontraktow realizowanych na terenie Rumunii
oraz 255 tys. PLN na terenie totwy, natomiast przychody ze $wiadczenia ustug uwzgledniajg 82 tys. PLN za ustugi
na terenie Stowacji oraz 70 tys. PLN za sprzedaz ustug do Niemiec.
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Wyniki segmentdw sprawozdawczych za Il kwartaty 2024 roku przedstawiajg sie nastepujgco:

Dziatalno$é Dziatalno$é Wytaczenia Razem Grupa
budowlana handlowa

Przychody ze sprzedazy 874 476 51 270 -4 250 921 496
w tym:
Przychody od klientéw zewnetrznych 873889 47 607 0 921 496
Sprzedaz miedzy segmentami 587 3663 -4 250 0
w tym:
Przychody z tytutu umoéw o budowe 861 330 0 0 861 330
Przychody ze $wiadczenia ustug 5366 23 -586 4 803
Przychod/y zg sprzed§2y towarow, 2780 51247 3664 55363
materiatéw i surowcow
Zysk brutto ze sprzedazy 31 214 3398 -113 34 499
Przychody / koszty finansowe -4743 -696 0 -5 439
Odsetki otrzymane 1076 0 -444 632
Odsetki zaptacone -3 647 -399 444 -3 602
Zysk przed opodatkowaniem 7778 240 -18 8 000
Podatek dochodowy 1162 49 -99 1112
Zysk netto 6 616 191 81 6 888
Amortyzacja 11 486 72 0 11 558
Rzeczowe aktywa trwate 68 614 183 0 68 797
Aktywa trwate 222 520 395 -5872 217 043
Aktywa razem 774 063 23 083 -16 695 780 451
Zobowigzania razem 572 870 16 036 -10 782 578 124

Grupa w okresie Il kwartatéw 2024 roku realizowata ustugi na terytorium Polski i za granicg. W przychodach z tytutu
umow o budowe zostata uwzgledniona kwota 117 308 tys. PLN dotyczgca kontraktéw realizowanych na terenie
Rumuniioraz 1 439 tys. PLN na terenie totwy. Grupa osiggneta réwniez przychody ze sprzedazy materiatéw do Czech
i Rumunii w kwocie 61 tys. PLN oraz sprzedazy ustug do Niemiec w kwocie 18 tys. PLN.

4.4. Kontrakty, Rezerwy, Odpisy, Rozliczenia migdzyokresowe bierne

447, Kontrakty budowlane

Aktywa (wybrane dane bilansowe)

- Wycena dtugoterminowych kontraktéw budowlanych

- Zaliczki przekazane na poczet realizowanych kontraktow
- Kaucje z tytutu umoéw o budowe zatrzymane przez odbiorcéw
- Zapasy

Pasywa (wybrane dane bilansowe)

- Wycena dtugoterminowych kontraktéw budowlanych

- Rezerwy na koszty kontraktow

- Zaliczki otrzymane na poczet realizowanych kontraktow
- Kaucje z tytutu umoéw o budowe zatrzymane dostawcom
- Rezerwy na naprawy gwarancyjne

- Rezerwy na przewidywane straty na kontraktach

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
337 510 282 347
267 318 223923
1253 3960
30958 39152
37981 15312
253 055 285 016
245 9132
147 637 116 332
24742 74 590
52 008 56 156
27 382 26 232
1041 2 574
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442 Rezerwy

Zmiany z tytutu rezerw

Rezerwy (z tytutu) 01-01-2025 Utworzenie Wykorzystanie Rozwigzanie Pf:x::i!fl_ 30-09-2025 Pozycja bilansu
Rezerwy dtugoterminowe: 25 638 3319 1 531 11 259 27 674
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 1881 157 2 11 0 2025 Zobowigzania z tytutu $wiadezen
pracowniczych (diugoterminowe)
Rezerwy na naprawy gwarancyjne 23757 3162 1529 0 259 25 649 Rezerwy diugoterminowe
Pozostate rezerwy 0 0 0 0 0 0 Rezerwy dlugoterminowe
Rezerwy krétkoterminowe: 37 598 25 243 17 816 3 848 -259 40 918
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 31206 24 360 17 548 1188 0 36 830 ZoPowiazania me swiadezert
pracowniczych (krétkoterminowe)
Rezerwy na naprawy gwarancyjne 2 475 2 239 246 -259 1 733 Rezerwy krétkoterminowe
Rezerwa na strate na kontraktach 2574 852 0 2385 0 1 041 Rezerwy krétkoterminowe
Pozostate rezerwy 1343 29 29 29 0 1 314 Rezerwy krétkoterminowe
Razem rezerwy: 63 236 28 562 19 347 3 859 0 68 592

Rezerwa na naprawy gwarancyjne tworzona jest dla kontraktéw budowlanych, dla ktérych Grupa udzielita gwarancji,
w zaleznosci od wartosci przychoddw. Wysokos¢ rezerw moze podlega¢ zmniejszeniu lub zwiekszeniu, na podstawie

prowadzonych przegladéw wykonanych robdt budowlanych w kolejnych latach gwarancji.

Rozwigzanie rezerw na przewidywane straty na kontraktach wynika ze wzrostu zaawansowania prac na kontraktach.
Wypadkowg wzrostu zaawansowania prac sg ponoszone koszty. Przy wzroscie zaawansowania prac na projektach

ze stratg, rezerwa na strate jest sukcesywnie rozwigzywana.

Dane poréwnawcze:

Rezerwy (z tytutu) 01-01-2024 Utworzenie Wykorzystanie Rozwigzanie P';:vt::i';f" 31-12-2024 Pozycja bilansu
Rezerwy dtugoterminowe: 22 663 7 676 1 598 367 -2 736 25 638
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 2056 192 0 367 0 1881 ,f?:fmf;ﬁ;fﬁ:ﬁ&fﬁﬁﬁi;
Rezerwy na naprawy gwarancyjne 20 607 7 484 1598 0 -2 736 23 757 Rezerwy diugoterminowe
Pozostate rezerwy 0 0 0 0 0 0 Rezerwy dtugoterminowe
Rezerwy krétkoterminowe: 56 450 34 047 24 463 31172 2 736 37 598
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 40 852 26 353 23899 12 100 0 31 206 éro:fxi‘zcagy‘:;:E:g:tj{g;?g;;l)
Rezerwy na naprawy gwarancyjne 1144 10 564 851 2736 2 475 Rezerwy krétkoterminowe
Rezerwa na strate na kontraktach 14 454 6 341 0 18 221 0 2 574 Rezerwy krétkoterminowe
Pozostate rezerwy 0 1343 0 0 0 1 343 Rezerwy krotkoterminowe
Razem rezerwy: 79 113 41 723 26 061 31 539 0 63 236

443. Odpisy
Zmiany stanu odpiséw
Odpisy (z tytutu) 01-01-2025 Utworzenie Wykorzystanie Rozwigzanie 30-09-2025
Odpisy: 34 890 14 580 397 2 755 46 318
Odpisy na rzeczowe aktywa trwate 0 0 0 0 0
Odpisy na aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 0 0 0 0 0
QOdpisy na nieruchomosci inwestycyjne 770 0 0 0 770
QOdpisy na zapasy 135 2 0 8 129
Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug w 31942 14 428 397 2731 43 242
zwigzku ze wzrostem ryzyka kredytowego
Odpisy aktualizujgce yvartosc naleznosci z tytutu dostaw i ustug - 250 0 0 0 250
poczatkowy na oczekiwane straty kredytowe
Odpisy na kaucje 0 0 0 0 0
QOdpisy na zaliczki 43 0 0 0 43
Odpisy na udziaty 251 0 0 0 251
QOdpisy na pozyczki udzielone 1499 150 0 16 1633
Razem odpisy: 34 890 14 580 397 2 755 46 318

Na kwote 43,2 min PLN odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug sktadajg sie:

o wystawiane przez Grupe noty obcigzeniowe za kary, odszkodowania i wykonawstwo zastepcze
w wysokosci 40,4 min PLN - kwota ta ma charakter jedynie prezentacyjny, poniewaz noty te
w momencie ich wystawienia nie stanowig przychodu Grupy, najwiekszymi pozycjami sg noty
wystawione w latach ubiegtych w kwocie 29,5 min PLN,

o sprawy sgdowe i egzekucyjne w kwocie 1 min PLN,

o naleznosci watpliwe w kwocie 1,8 min PLN.
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Zmiany odpisu z tytutu utraty wartosci naleznosci

Zmiana odpisow aktualizujgcych naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktére wptynety na wynik finansowy to utworzenie
odpiséw w kwocie 913 tys. PLN oraz rozwigzanie odpisow w kwocie 40 tys. PLN. Pozostata kwota zmiany ma
charakter jedynie prezentacyjny i wynika miedzy innymi z wystawianych przez Grupe not obcigzeniowych za kary
i odszkodowania, ktére w momencie ich wystawienia nie stanowig przychodu Grupy.

Dane poréwnawcze:

Odpisy (z tytutu) 01-01-2024 Utworzenie Wykorzystanie Rozwigzanie 31-12-2024
Odpisy: 37 554 11 488 10 101 4 051 34 890
Odpisy na rzeczowe aktywa trwate 0 0 0 0 0
Odpisy na aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 0 0 0 0 0
Odpisy na nieruchomosci inwestycyjne 770 0 0 0 770
Odpisy na zapasy 1 134 0 0 135

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug w

! 34299 11234 10101 3490 31942
zwigzku ze wzrostem ryzyka kredytowego
Odpisy aktualizujgce \{vartosc naleznosci z tytutu dostaw i ustug - 250 120 0 120 250
poczatkowy na oczekiwane straty kredytowe
Odpisy na kaucje 0 0 0 0 0
Odpisy na zaliczki 43 0 0 0 43
Odpisy na udziaty 251 0 0 0 251
Odpisy na pozyczki udzielone 1940 0 0 441 1499
Razem odpisy: 37 554 11 488 10 101 4 051 34 890

4.4.4. Rozliczenia miedzyokresowe bierne
Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024

Rezerwy na koszty kontraktow 147 637 116 332
Pozostate rozliczenia miedzyokresowe bierne 1673 1386
Razem 149 310 117 718

4.5. Naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

4.51. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 173 601 201 977
Odpl;y aktualizujgce wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug 43242 31942
w zwigzku ze wzrostem ryzyka kredytowego
Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug

) -250 -250
na oczekiwane straty kredytowe
Inne naleznosci 403 4174
Razem naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 130 512 173 959

naleznos$ci

Koncentracja naleznodci z tytutu dostaw i ustug (brutto) przekraczajgcych 10% ogdtu naleznosci:

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
Kontrahent A 36 783 70 164
Kontrahent B 36 439 24 539

Koncentracja ryzyka kredytowego jest ograniczona ze wzgledu na duzg wiarygodnos¢ ptatniczg Kontrahentéw A i B,
ktéra oceniana jest m.in. poprzez analize sytuacji finansowej, jak réwniez fakt spetnienia przez danego kontrahenta
dodatkowych wymogodw dotyczacych rozliczania srodkéw unijnych. Powyzsi kontrahenci sg klientami Spétki od wielu
lat. Wiekszosciowym wiascicielem Kontrahenta A jest Skarb Panstwa, co dodatkowo podwyzsza jego wiarygodnoscé
ptatniczg. Kontrahent B to podmiot, ktérego witascicielem jest jednostka samorzadowa. Wobec tego Zarzad ZUE
uwaza, ze nie ma przestanek do tworzenia dodatkowych rezerw.
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452. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania
Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 121 433 98 616
Zobowigzania budzetowe inne niz podatek dochodowy od oséb
6 334 13058
prawnych
Inne zobowigzania 369 495
Razem zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
nia z 1y 128 136 112 169
pozostate zobowigzania
4.6. Kredyty, leasing oraz zarzgdzanie kapitatem
4.6.1. Kredyty bankowe
Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
Dtugoterminowe 0 0
Kredyty bankowe 0 0
Krétkoterminowe 12 213 25 515
Kredyty bankowe 12 213 25515
Razem 12 213 25 515
Podsumowanie umow kredytowych na dzien 30 wrzesnia 2025 roku
Kwota Warto$¢
s . dostepnych Wykorzystanie . :
Lp. Bank Opis I‘krAedytu/pozyczkll kredytéw/pozyczek/ na dzieri Warunki . Przev‘vldywany
imitu wg umowy na L ¢ dzien 30-00-2025 oprocentowania termin sptaty
dzier 30-09-2025 o e CZE
30-09-2025
Umowa ramowa dla linii wieloproduktowej - WIBOR ON +
17  mBankS.A kredyt w rachunku biezacym 15 000 15 000 0 marza banku lipiec 2026
2 mBankS.A. (i) Umowa ramowa dla linii wieloproduktowej 25 000 24 890 110 WIBOR TM + lipiec 2026
marza banku
w tym sublimit na gwarancje 25000 24 890 110
kredyt obrotowy nieodnawialny 25000 24 890 0
3 Alior Bank SA. Umowa kret:jytowa wielowalutowego limitu 60 000 59 990 10 WIBOR TM + sierpiert 2027
wierzytelnosci marza banku
wtym sublimit na gwarancje 60 000 59 990 10
kredyt w rachunku biezgcym 5000 5000 0
4 Alor Bank SA tJmowa kredytu o kredyt odnawialny w rachunku 15 000 6900 8 091 WIBOR TM + sierpier 2026
redytowym marza banku
5 Bank Millennium S.A Umowa o linie wieloproduktowg 30 000 29922 78 WIBOR TM + grudzien 2025
marza banku
wtym sublimit w postaci kredytu rewolwingowego 20 000 19 922 78
linia na gwarancje bankowe 30 000 29922 0
6 mBank S.A. Kredyt obrotowy 4 700 749 3951 an;?SaRbZ\:k: lipiec 2026
7  BankPekao S.A Umowa kredytu w rachunku biezacym 3 000 2907 93 WIBOR 1M + listopad 2025
marza banku
Razem wartos¢ dostepnych kredytow i pozyczek w Grupie 75 377
Razem zadtuzenie z tytutu kredytéw i pozyczek w Grupie 12 213
Razem wykorzystanie na gwarancje w Grupie 120

(i) Mozliwos¢ wykorzystania przez ZUE kwoty przyznanego w banku limitu zaréwno na gwarancje bankowe jak i na kredyt obrotowy. Obecne
wykorzystanie dotyczy gwarancji bankowych.

Zabezpieczenia i zobowigzania z tytutu zawartych umoéw kredytowych i innego finansowania:

1.12. Umowa ramowa dla linii wieloproduktowej — zabezpieczenie w postaci:

gwarancji z terminem waznosci powyzej 36 miesiecy,

przez Ban
d)

K,

os$wiadczenie o poddaniu sie egzekuciji.

hipoteka tgczna umowna na nieruchomosciach potozonych w Krakowie,
przejecie kwoty na zabezpieczenie na rzecz Banku z rachunku Kredytobiorcy, ustanawiane kazdorazowo dla

3. Umowa kredytowa wielowalutowego limitu wierzytelnosci — zabezpieczenie w postaci:

a)

weksel wtasny wraz z deklaracjg wekslowg,

zastaw finansowy na srodkach pienieznych zgromadzonych na rachunkach bankowych prowadzonych
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b) potwierdzona cesja wierzytelnosci z kontraktéw,
c) oswiadczenie o poddaniu sie egzekugiji,
d) petnomocnictwo do rachunkuy,
e) kaucja ustanawiana dla kazdej wystawionej gwarancji powyzej 36 miesiecy.
4. Umowa kredytu o kredyt odnawialny w rachunku kredytowym — zabezpieczenie w postaci:
a) petnomocnictwo do dysponowania srodkami na rachunkach bankowych,
b) oswiadczenie o poddaniu sie egzekugiji.
5. Umowa o linie wieloproduktowg — zabezpieczenie w postaci:
a) os$wiadczenie o poddaniu sie egzekugiji,
b) hipoteka umowna do kwoty 48 000 tys. PLN na nieruchomosci potozonej w Krakowie nalezgcej do spotki
zaleznej,
c) oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji spétki zaleznej,
d) petnomocnictwo do rachunku.
6. Kredyt obrotowy — zabezpieczenie w postaci:
a) poreczenie ZUE,
b) zastaw finansowy na prawach do srodkéw pienieznych z rachunkéw bankowych,
c) oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji,
d) oswiadczenia o poddaniu sie egzekuciji ZUE.
7. Umowa kredytu w rachunku biezgcym — zabezpieczenie w postaci:
a) petnomocnictwo do dysponowania rachunkami,
b) weksel wiasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowsa,
c) oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji,
d) poreczenie wg prawa cywilnego udzielone prze ZUE,
e) oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji ZUE.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem w zakresie poszczegolnych umow kredytowych Grupy nastgpity
ponizsze zmiany:

Bank Pekao — Umowa o kredyt w rachunku biezgcym (poz. 7) — 11 marca 2025 roku spotka zalezna zawarta
umowe kredytu w rachunku biezgcym na kwote 3 min PLN z terminem sptaty do 30 listopada 2025 roku,
mBank - Kredyt obrotowy (poz. 6) — 29 maja 2025 roku spotka zalezna zawarta aneks wydtuzajgcy termin
sptaty do 10 lipca 2025 roku,

mBank - Umowa ramowa dla linii wieloproduktowej (poz. 1 i 2) - 30 maja 2025 roku Spoétka zawarta aneks
wydtuzajacy termin sptaty do 11 lipca 2025 roku,

Alior Bank — Umowa kredytowa wielowalutowego limitu wierzytelnosci (poz. 3) — 23 czerwca 2025 roku
Spotka zawarta aneks wydtuzajgcy termin wykorzystania sublimitu na gwarancje do 25 lipca 2025 rokuy,
Alior Bank — Umowa kredytowa o kredyt odnawialny w rachunku kredytowym (poz. 4 z danych
poréwnawczych) — 24 czerwca 2025 roku Spotka sptacita kredyt w catosci,

BFF Polska - Ramowa umowa zlecenia (poz. 5 z danych poréwnawczych) — 24 czerwca 2025 roku nastgpito
zakonczenie umowy,

mBank - Umowa ramowa dla linii wieloproduktowej (poz. 1 2) — 7 lipca 2025 roku Spotka zawarta aneks
wydtuzajgcy termin sptaty do 10 lipca 2026 roku,

mBank - Kredyt obrotowy (poz. 6) — 7 lipca 2025 roku spétka zalezna zawarta aneks zwiekszajgcy kwote do
4700 tys. PLN oraz wydtuzajgcy termin sptaty do 9 lipca 2026 roku,

Alior Bank — Umowa kredytowa wielowalutowego limitu wierzytelnosci (poz. 3) — 11 sierpnia 2025 roku
Spotka zawarta aneks wydtuzajgcy termin udostepnienia limitu do 10 sierpnia 2027 roku. Dokonano rowniez
zmiany kwoty limitu wierzytelnosci z 75 min PLN do 60 min PLN oraz zostata zwiekszona kwota kredytu
w rachunku biezgcym z 1,5 min PLN do 5 min PLN,

Alior Bank — Umowa kredytu o kredyt odnawialny w rachunku kredytowym (poz. 4) — 8 sierpnia 2025 roku
zawarta umowe na kwote 15000 tys. PLN z terminem sptaty do 31 sierpnia 2026 roku. Spétka moze
wykorzysta¢ limit kredytowy na finansowanie biezgcej dziatalnosci, w tym finansowanie kontraktow
prowadzonych w Rumunii.
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Dane poréwnawcze:

Kwota Wartos¢
) . dostepnych Wykorzystanie . N
Lp. Bank Opis kredytu/pozyczki/ kredytéw/pozyczek/ na dzieri Warunki Przewidywany
: limitu wg umowy na limitéw na dzief 31-12-2024 oprocentowania termin sptaty
dzief 31-12-2024
31-12-2024
1 mBankSA. Umowa ramowa dlavhnu wieloproduktowej - 15 000 15000 0 WIBOR ON + czerwiec 2025
kredyt w rachunku biezgcym marza banku
2 mBank S.A. (i) Umowa ramowa dla linii wieloproduktowej 25 000 13 123 WIBOR TM + czerwiec 2025
marza banku
w tym sublimit na gwarancje 25000 11877 13123
kredyt obrotowy nieodnawialny 25 000 11877 0
3 Alior Bank SA dg;)z\;/[ae:;rss({‘towa wielowalutowego limitu 75 000 30 000 :;?ZRb;h:k:
w tym sublimit na gwarancje 75 000 45000 30 000 czerwiec 2025
kredyt w rachunku biezgcym 1500 1500 0 czerwiec 2026
4 Alior Bank S.A Umowa kredytowa o kredyt odnawialny 40 000 14 485 25515 WIBORIM* o wiec 2025
w rachunku kredytowym marza banku
5 BFF Polska S.A. Ramowa umowa Zzlecenia 24 000 24 000 0 WIBOR TM + czerwiec 2025
marza banku
6 Bank Millennium S.A Umowa o linie wieloproduktowg 30 000 30 000 0 WIBOR M + grudzien 2025
marza banku
wtym: sublimit w postaci kredytu rewolwingowego 20 000 20 000 0
linia na gwarancje bankowe 30 000 30 000 0
7 mBankS.A. Kredyt obrotowy 3 050 3050 0 WIBOR M + czerwiec 2025
marza banku
Razem warto$¢ dostgpnych kredytéw i pozyczek w Grupie 89 912
Razem zadtuzenie z tytutu kredytéw i pozyczek w Grupie 25 515
Razem wykorzystanie na gwarancje w Grupie 43 123

(i) Mozliwos¢ wykorzystania przez ZUE kwoty przyznanego w banku limitu zaréwno na gwarancje bankowe jak i na kredyt obrotowy.

46.2. Leasing

Zobowigzania z tytutu leasingu

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
Dtugoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu 39983 44 459
Krotkoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu 9 024 8 921
Razem 49 007 53 380

W okresie Il kwartatow 2025 roku zobowigzania leasingowe Grupy wzrosty o kwote 3 010 tys. PLN.

Grupa w okresie sprawozdawczym dokonata wykupu przedmiotow leasingu o tgcznej wartosci netto 3 041 tys. PLN.
W slad za transakcjami wykupu przedmiotéw leasingu nastgpito przesuniecie ich wartosci z aktywow z tytutu prawa
do uzytkowania do rzeczowych aktywdw trwatych.

W okresie sprawozdawczym Grupa nie zawierata uméw na leasing zwrotny.

4.6.3. Zarzadzanie kapitatem

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
Dtugoterminowe i krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 12213 25515
Diugoterminowe i krotkoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu 49 007 53380
Diugoterminowe i krotkoterminowe pozostate zobowigzania finansowe 36 36
Razem zobowigzania finansowe 61 256 78 931
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 23 344 52 676
Zadtuzenie netto 37912 26 255
Kapitat wtasny 211 520 206 351
Stosunek zadtuzenia netto do kapitatu wtasnego 17,92% 12,72%

Grupa dokonuje przegladu struktury kapitatowej kazdorazowo na potrzeby finansowania duzych
kontraktow/zamoéwien. W ramach przegladu analizowane sg Srodki wtasne potrzebne na realizacje dziatalnosci
biezacej, harmonogram finansowania kontraktu/zamowien, a takze koszt kapitatu oraz rodzaje ryzyka zwigzanego
z kazda klasg kapitatu.

Do finansowania dziatalnosci biezgcej Grupa wykorzystuje srodki wiasne, jak rowniez kredyty, leasingi, kredyt kupiecki
oraz zaliczki na dostawy. Do dyspozycji pozostajg rowniez limity kredytowe.
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Dodatni wskaznik zadtuzenia netto wynika z faktu, iz suma zobowigzan finansowych na koniec Il kwartatu 2025 roku
byta wyzsza niz wartos¢ srodkow pienieznych w Grupie w zwigzku z zaangazowaniem sSrodkow w proces
produkeyjny.

Informacja dotyczaca zaprezentowanych w niniejszym raporcie wskaznikow finansowych jest cyklicznie
monitorowana oraz prezentowana w ramach kolejnych raportow okresowych. Definicje alternatywnych pomiardw
wynikow wynikajg z uktadu poszczegdlinych wierszy odpowiednich tabel i w ocenie Emitenta nie wymagaja
dodatkowego definiowania.

4.7. Pozostate noty do sprawozdania finansowego
471.  Wartosc firmy

Wartos¢ firmy Przedsiebiorstwa Robdt Komunikacyjnych w Krakowie S.A (PRK) powstata na skutek zakupu 85% akgji
PRK i objecia kontroli w 2010 roku. Rozliczenie nabycia Spotki PRK zostato przeprowadzone w oparciu o dane ze
sprawozdania jednostkowego PRK na dzien 31 grudnia 2009 i zostata po raz pierwszy ujeta w Sprawozdaniu
Finansowym Grupy Kapitatowej w 2010 roku.

Wartos¢ firmy PRK w catosci przypisana jest do segmentu dziatalnosci budowlane;.

Wartosc¢ firny NTB Systemy powstata na skutek zakupu 100% udziatow NTB Systemy i objecia kontroli w dniu 4 lutego
2025 roku. Rozliczenie nabycia spotki NTB Systemy zostato przeprowadzone w oparciu o dane ze sprawozdania
jednostkowego NTB Systemy na dzien 31 stycznia 2025 roku i zostata po raz pierwszy ujeta w niniejszym skroéconym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej.

Wartos¢ firmy NTB Systemy w catosci przypisana jest do segmentu dziatalnosci budowlane;.

Stan na Stan na
Wedtug kosztu 30-09-2025 31-12-2024
Wartos¢ firmy PRK 31172 31172
Wartos¢ firmy NTB Systemy 265 0
Stan na koniec okresu sprawozdawczego 31 437 31172

Test utraty wartosci

Biorgc pod uwage miedzy innymi uwarunkowania zewnetrzne, majgce wptyw na diugotrwate utrzymywanie sie
kapitalizacji Spoétki na poziomie ponizej wartosci bilansowej Grupa przeprowadza testy na utrate wartosci. Wynik
przeprowadzonych na dzien 31 grudnia 2024 roku zgodnie z MSR 36 Utrata wartosci aktywow, testow na utrate
wartosci wskazat brak ryzyka utraty bilansowej wartosci aktywéw Spotki. Na dzien 30 wrzesnia 2025 roku Grupa
przegladneta zatozenia przyjete do sporzadzenia testu i stwierdzita, iz sg one aktualne. Tym samym na dzien
bilansowy nie wystepuje utrata wartosci firmy. Grupa planuje przeprowadzi¢ test na koniec roku.

47.2. Transakcje nabycia i sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych oraz wartos$ci niematerialnych

taczna kwota naktadow inwestycyjnych w sprawozdaniu z przeptywow finansowych wykazanych w okresie
sprawozdawczym wyniosta 1 345 tys. PLN.

Na dzien 30 wrzesnia 2025 roku zobowigzania netto na rzecz zakupu rzeczowych aktywow trwatych wynosity
107 tys. PLN.
Na dzien 30 wrzesnia 2024 roku zobowigzania netto na rzecz zakupu rzeczowych aktywow trwatych wynosity
402 tys. PLN.

Gtéwne inwestycje zrealizowane przez Grupe w okresie sprawozdawczym w zakresie rzeczowego majatku trwatego
oraz wartosci niematerialnych obejmowaty przede wszystkim remonty generalne srodkéw transportu (gtéwnie
wagonow) w kwocie 386 tys. PLN.

W okresie Il kwartatow 2025 roku Grupa sprzedata rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne o tacznej

wartosci ksiegowej netto 1T 554 tys. PLN. Natomiast w okresie Il kwartatow 2024 roku Grupa sprzedata rzeczowe
aktywa trwate i wartosci niematerialne o tfgcznej wartosci ksiegowej netto 324 tys. PLN.
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47.3. Instrumenty finansowe

Ponizej  przedstawiono

wartosci

bilansowe

instrumentow

poszczegolne klasy i kategorie aktywow i zobowigzan.

Stan na 30 wrzesnia 2025 roku

Klasy instrumentéw finansowych

Kaucje z tytutu umoéw o budowe (przed dyskontem)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Inne naleznosci

Pozostate zobowigzania finansowe

Pozyczki udzielone

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Pozyczki i kredyty bankowe

Zobowigzania z tytutu leasingu

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

Razem

finansowych

Grupy w podziale na

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe

Zobowigzania

N Zobowigzania
finansowe

. wyceniane w wyceniane w N finansowe
wyceniane w ) - X L wyceniane w X
warto$ci godziwej warto$ci godziwej . N wyceniane wg
zamortyzowanym . ! wartos$ci godziwej
. przez wynik przez inne ; zamortyzowanego
koszcie . N przez wynik
finansowy catkowite dochody N kosztu
finansowy
32455 0 0 0 57 878
173 601 0 0 0 0
403 0 0 0 0
0 0 0 0 36
5695 0 0 0 0
0 23 344 0 0 0
0 0 0 0 12213
0 0 0 0 49 007
0 0 0 0 121 433
212 154 23 344 0 0 240 567

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Grupa nie dokonata zmian w klasyfikacji instrumentéw
finansowych oraz nie miaty miejsca przesuniecia miedzy poszczegdlnymi poziomami hierarchii wartosci godziwe;j.

Wartos¢ godziwa aktywow i zobowigzan finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie jest zblizona do ich

wartosci bilansowej.

Stan na 31 grudnia 2024 roku

Klasy instrument6w finansowych

Kaucje z tytutu uméw o budowe (przed dyskontem)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Inne naleznosci

Pozostate zobowigzania finansowe

Pozyczki udzielone

Odpisy z tytutu utraty wartosci pozyczek udzielonych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Pozyczki i kredyty bankowe

Zobowigzania z tytutu leasingu

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

Razem

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe

Zobowigzania

. Zobowigzania
finansowe

. wyceniane w wyceniane w N finansowe
wyceniane w ) N X Lo wyceniane w X
wartos$ci godziwej warto$ci godziwej N Lo wyceniane wg
zamortyzowanym N " wartos$ci godziwej
i przez wynik przez inne o zamortyzowanego
koszcie . B przez wynik
finansowy catkowite dochody 3 kosztu
finansowy
41 686 0 0 0 62 965
201977 0 0 0 0
4174 0 0 0 0
0 0 0 0 36
4792 0 0 0 0
0 0 0 0 0
0 52676 0 0 0
0 0 0 0 25515
0 0 0 0 53380
0 0 0 0 98 616
252 629 52 676 0 0 240 512

W okresie poréwnawczym Grupa nie dokonata zmian w klasyfikacji instrumentéw finansowych oraz nie miaty
miejsca przesuniecia miedzy poszczegolnymi poziomami hierarchii wartosci godziwe;j.
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47.4. Transakcje z jednostkami powigzanymi

Naleznos$ci Zobowigzania
Stan na Stan na

30-09-2025 31-12-2024 30-09-2025 31-12-2024
RTI 0 0 0 0
ZUE Bahnbau 0 0 0 0
Wiestaw Nowak 0 0 0 0
Fundacja Rodzinna 0 1 0 0
0godtem 0 1 0 0

Przychody Zakupy
Okres zakoniczony Okres zakorniczony

30-09-2025 30-09-2024 30-09-2025 30-09-2024
RTI 3 3 0 0
ZUE Bahnbau 0 0 0 0
Wiestaw Nowak 0 2 0 0
Fundacja Rodzinna 4 4 0 0
Ogodtem 7 9 0 0

Pozyczki udzielone Przychody finansowe z tytutu odsetek
Stan na Okres zakonhczony

30-09-2025 31-12-2024 30-09-2025 30-09-2024
RTI 0 0 0 0
ZUE Bahnbau 767 0 0 0
Wiestaw Nowak 0 0 0 0
Fundacja Rodzinna 0 0 0 0
0Ogétem 767 0 0 0

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

W okresie sprawozdawczym Grupa dokonata z podmiotami powigzanymi transakcji sprzedazy w zakresie czynszow
Za wynajem pomieszczen.

W dniu 19 wrzesnia 2025 roku, pomiedzy ZUE a ZUE Bahnbau zostata zawarta umowa pozyczki o charakterze
celowym w kwocie 180 000 EUR, z terminem sptaty do 31 sierpnia 2026 roku. Pozyczka zostata wyptacona w dniu
zawarcia umowy.

Wynagrodzenia cztonkéw naczelnego kierownictwa

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity istotne zmiany od korica ostatniego rocznego okresu sprawozdawczego
w zakresie wynagrodzenia cztonkéw naczelnego kierownictwa.

47.5.  Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej wedtug stanu na dzieni sporzadzenia niniejszego
raportu

Toczace sie postepowania sgdowe sg zwigzane z dziatalnoscig operacyjng spotek.

Ponizej wskazuje sie istotne postepowania toczgce sie przed sgdem lub innym organem, dotyczgce zobowigzan oraz
wierzytelnosci Grupy.

Istotnymi, toczacymi sig postgpowaniami sgdowymi w grupie zobowigzan sa:

Brak obecnie tego rodzaju spraw.

Najwiekszymi, toczgcymi sie postepowaniami sgdowymi w grupie wierzytelnosci sa:

Sprawa sgdowa dotyczgca zadania: ,Zaprojektowanie i wykonanie roboét budowlanych na linii kolejowej Krakéow —
Medyka — granica panstwa na odcinku Biadoliny — Tarnéw w km 61,300 — 80,200 w ramach Projektu ,Modernizacja
linii kolejowej E 30/C-E 30, odcinek Krakéow — Rzeszow, etap Il

W dniu 30 grudnia 2016 roku konsorcjum w sktadzie: 1) OHL ZS, a.s. (Lider); 2) Swietelsky Baugesellschaft m.b.H;
3) ZUE (dalej: Konsorcjum, Wykonawca), ztozyto przeciwko PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. z siedzibg w Warszawie
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(Zamawiajacy) pozew obejmujacy roszczenia wynikajgce z realizacji kontraktu budowlanego pn. Zaprojektowanie
i wykonanie robot budowlanych na linii kolejowej Krakéw — Medyka — granica panstwa na odcinku Biadoliny — Tarnow
w km 61,300 — 80,200 w ramach Projektu ,Modernizacja linii kolejowej E 30/C-E 30, odcinek Krakow — Rzeszdw,
etap Il (Kontrakt). Warto$¢ przedmiotu sporu wynosi 39,3 min PLN (dalej: Kwota). Na ww. kwote sktadajg sie:
1) kwota 1,2 min PLN odpowiadajgca kosztom zwigzanym z koniecznoscig przedtuzenia waznosci zabezpieczenia
wykonania kontraktu i ubezpieczenia zapewnionego przez Wykonawce; 2) kwota 38,7 min PLN odpowiadajaca
kosztom statym zwigzanym z kontynuowaniem robét w przedtuzonym czasie wzgledem pierwotnie uzgodnionego
terminu realizacji prac objetych kontraktem. tgczny udziat Spotki w ww. kwocie wynosi ok. 15,7 min PLN.

W dniu 11 marca 2019 roku ogtoszony zostat wyrok czesciowy (rozstrzygajacy niektore z zadan pozwu), na mocy
ktorego Sad zasadzit od PKP PLK S.A. narzecz ZUE kwote 347 tys. PLN wraz z ustawowymi odsetkami za opdZnienie
od dnia 21 grudnia 2016 roku do dnia zapfaty oraz oddalit powddztwo w czesci zgdania zaptaty na rzecz ZUE kwoty
283 tys. PLN wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 21 grudnia 2016 roku. Strony wniosty apelacje od powyzszego
wyroku — w zakresie roszczen ZUE — Strona Powodowa zaskarzyta oddalenie powddztwa w kwocie 283 tys. PLN
wraz z ustawowymi odsetkami, a Strona Pozwana zasgdzenie kwoty 347 tys. PLN wraz z ustawowymi odsetkami.
Wyrokiem Sadu Apelacyjnego w dniu 27 lutego 2020 roku apelacje zostaty oddalone, a wyrok czesciowy stat sie
prawomocny.

W dniu 6 czerwca 2023 roku zostat wydany wyrok, ktory w odniesieniu do roszczen ZUE zasgdzono na rzecz Spotki
od PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. kwote 84 min PLN wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie od dnia
21 grudnia 2016 roku do dnia zaptaty, w pozostatym zakresie oddalajgc powddztwo. Sad apelacyjny, po rozpoznaniu
apelacji obu Stron, uchylit wyrok i przekazat sprawe do ponownego rozpoznania w pierwszej instancji. Sprawa jest
w toku.

Druga sprawa sgdowa dotyczgca zadania: ,Zaprojektowanie i wykonanie robét budowlanych na linii kolejowej Krakéw
— Medyka — granica panstwa na odcinku Biadoliny — Tarnéw w km 61,300 — 80,200 w ramach Projektu ,Modernizacja
linii kolejowej E 30/C-E 30, odcinek Krakow — Rzeszow, etap lII”

W dniu 5 czerwca 2023 roku konsorcjum w sktadzie: 1) OHL 7S, a.s. (Lider); 2) Swietelsky Baugesellschaft m.b.H;
3) ZUE (dalej: Konsorcjum, Wykonawca), ztozyto przeciwko PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. z siedzibg w Warszawie
(Zamawiajacy) pozew obejmujacy roszczenia wynikajgce z realizacji kontraktu budowlanego pn. Zaprojektowanie
i wykonanie robot budowlanych na linii kolejowej Krakow — Medyka — granica paristwa na odcinku Biadoliny — Tarnow
w km 61,300 — 80,200 w ramach Projektu ,Modernizacja linii kolejowej E 30/C-E 30, odcinek Krakow — Rzeszdw,
etap Il (Kontrakt). Warto$¢ przedmiotu sporu wynosi ok. 44,9 min PLN (dalej: Kwota).

Na ww. kwote sktadajg sie: 1) kwota ok 2,2 min PLN odpowiadajgca kosztom zwigzanym z koniecznoscig
przedtuzenia waznosci zabezpieczenia wykonania kontraktu i ubezpieczenia zapewnionego przez Wykonawce;
2) kwota 42,7 min PLN odpowiadajgca kosztom statym zwigzanym z kontynuowaniem robét w przedtuzonym czasie.
taczny udziat Spotki w ww. kwocie wynosi ok. 7 min PLN. Sprawa w toku.

Sprawa sagdowa dotyczaca roszczenia kontraktowego

W dniu 28 kwietnia 2020 roku zostat ztozony w Sadzie Okregowym w Warszawie pozew wobec PKP PLK SA.
dotyczacy zadania podwyzszenia/wyptaty wynagrodzenia zwigzanego z realizacjg kontraktu pn. ,Prace na linii
kolejowej nr 1 na odcinku Czestochowa — Zawiercie” — kwota zgdania wynosi ok. 34,8 min PLN. Sprawa pozostaje
w toku.

Pozostate sprawy sadowe dotyczgce umownych roszczen waloryzacyjnych w zakresie kontraktéw kolejowych
Majac na uwadze wczesniejsze deklaracje odnosnie sktadania roszczen kontraktowych na zadaniach kolejowych
w celu zmiany naleznego wykonawcy wynagrodzenia na tych kontraktach w sytuacji wystapienia niezaleznych od
wykonawcy ryzyk, Emitent wskazuje, iz wraz z konsorcjantami ztozyt w grudniu 2021 roku cztery pozwy, z ktérych
jeden zostat oddalony. Pozostate pozwy - w zakresie czesci przypadajgcej dla ZUE S.A. - w wysokosci ok. 15 min PLN
dotyczg zadan:
e Wykonania prac projektowych i robot budowlanych dla projektu pn. ,Prace na Linii Obwodowej w Warszawie
(odc. Warszawa Gotgbki/Warszawa Zachodnia — Warszawa Gdariska)”,
e ,Prace na linii kolejowej E20 na odcinku Warszawa-Poznann — pozostate roboty, odcinek Sochaczew-
Swarzedz’,
e ,Opracowanie projektu budowlanego i wykonawczego oraz realizacje robot LOT B w formule ,Projektuj
i Buduj” w ramach projektu POIiS 7.1-19.1.a ,Modernizacja linii kolejowej nr 8, odcinek Warszawa Okecie —
Radom (LOT ABF) — Faza ll".

We wszystkich tych sprawach pozwany ztozyt odpowiedzi na pozew wnoszac o ich oddalenie. Sprawy sg w toku.

Emitent wskazuje, ze w grudniu 2022 roku ztozyt dwa pozwy waloryzacyjne, ktérych wartos¢ na dzien bilansowy
wynosi tgcznie ok. 7 min PLN. Pozwy dotyczg zadan:
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e ,Zabezpieczenia obiektéw inzynieryjnych na odcinku Deblin — Lublin w ramach projektu pod nazwg Prace
na linii kolejowej nr 7 Warszawa Wschodnia Osobowa — Dorohusk na odcinku Warszawa — Otwock — Deblin
— Lublin, etap I na linii kolejowej nr 77,

e ,Opracowania dokumentacji Projektowej oraz realizacja robot budowlanych w formie ,projektuj i buduj” dla
projektu POLIS 5.1-16 ,Poprawa przepustowosci linii kolejowej E-20 na odcinku Warszawa — Kutno, Etap |:
Prace na linii kolejowej nr 3 na odcinku Warszawa — granica LCS towicz".

Powyzsze sprawy sg w toku. W sprawie dotyczacej linii kolejowej E-20 na odcinku Warszawa — Kutno sgd w czesci
umorzyt postepowania z uwagi na cofniecie pozwu przez Emitenta.

Emitent w grudniu 2023 roku ztozyt pozew przeciwko PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. z siedzibg w Warszawie,
w sprawie dotyczace] inwestycji prowadzonej pod nazwa ,Opracowanie dokumentacji Projektowej oraz realizacja
robét budowlano — montazowych w ramach zadania inwestycyjnego pod nazwa ,Prace na linii kolejowej nr 93 na
odcinku Trzebinia — Oswiecim — Czechowice Dziedzice". Warto$¢ przedmiotu sporu opiewa na kwote ok. 23,6 min
PLN. Sprawa jest w toku.

Emitent w pazdzierniku 2025 roku ztozyt pozew przeciwko Watbrzyskiej Specjalnej Strefy Ekonomiczna INVEST PARK
sp. Z 0.0. 0 zaptate waloryzacji oraz kosztéw posrednich wydtuzenia kontraktu ,Budowa bocznicy kolejowej wraz
z placem przetadunkowym i przytgczem elektroenergetycznym w rejonie potudniowo-zachodniej czesci podstrefy
Jawor (DSAGS3) WSSE ,INVEST-PARK” w poblizu istniejacego przystanku osobowego na linii nr 137", Wartos$¢
przedmiotu sporu opiewa na kwote ok. 6,8 min PLN. Sprawa jest w toku.

Pozostate sprawy sgdowe dotyczgce umownych roszczen waloryzacyjnych w zakresie kontraktow miejskich
Emitent wskazuje, ze w listopadzie 2022 roku ztozyt, przy udziale konsorcjantow to jest: Energopol i Przedsiebiorstwa
Inzynieryjnego "IMB-Podbeskidzie" Sp. z 0.0. pozew waloryzacyjny dotyczacy inwestycji miejskiej prowadzonej pod
nazwa ,Rozbudowa ulicy Igotomskiej, drogi krajowej nr 79 — Etap 2, wraz z infrastrukturg w Krakowie” prowadzonej
przez Gmine Miejskg Krakow, ktora jest pozwanym w sprawie. Roszczenie spotki ZUE obejmuje kwote ok. 6,7 min
PLN, natomiast roszczenie spoétki Energopol obejmuje kwote ok. 6,5 min PLN. Sprawa jest w toku.

Sprawa sagdowa dotyczgca roszczenia waloryzacyjnego

Emitent w grudniu 2023 roku ztozyt pozew przeciwko PKP CARGO Terminale sp. z 0.0. w sprawie dotyczacej
inwestycji prowadzonej pod nazwg ,Budowa terminalu multimodalnego w Zdunskiej Woli — Karsznicach”. Pozew
dotyczy braku uregulowania naleznosci wynikajacej z umownej klauzuli waloryzacyjnej. Wartos¢ przedmiotu sporu
opiewa na kwote ok. 12,3 min PLN. W dniu 24 pazdziernika 2024 roku Sad wydat wyrok uwzgledniajgcy w catosci
zgdania pozwu. Zostata ztozona apelacja przez pozwanego. Sprawa jest w toku.

47.6. Rozliczenia podatkowe

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci podlegajgce regulacjom mogg by¢ przedmiotem kontroli
organdéw administracyjnych, ktére uprawnione sg do naktadania wysokich kar i sankcji. Brak odniesienia do
utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje wystepowanie w obowigzujgcych przepisach niejasnosci
i niespojnosci. Czesto wystepujace réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepiséw podatkowych zaréwno
wewnatrz organow panstwowych, jak i pomiedzy organami panstwowymi i przedsiebiorstwami, powodujg
powstawanie obszaréw niepewnosci i konfliktéw. Zjawiska te powodujg, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest
znaczaco wyzsze niz istniejgce zwykle w krajach o bardziej rozwinietym systemie podatkowym.

Rozliczenia podatkowe mogg by¢ przedmiotem kontroli przez okres pieciu lat, poczgwszy od konca roku, w ktorym
nastagpita zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli dotychczasowe rozliczenia podatkowe Grupy moga
zostac powiekszone o dodatkowe zobowigzania podatkowe.

Grupa na dzien 30 wrzesnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku nie rozpoznata istotnych i policzalnych ryzyk
podatkowych.

477. Aktywa warunkowe oraz zobowigzania warunkowe i zabezpieczenia na majgtku

Aktywa warunkowe

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
gwarancje 79 624 118 244
weksle 18 924 19 872
Razem 98 548 138 116
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Aktywa warunkowe z tytutu udzielonych gwarancji obejmujg wystawione przez banki i towarzystwa ubezpieczeniowe
na rzecz spoétek Grupy gwarancje, ktore stanowig zabezpieczenie roszczen spotek Grupy w stosunku do tych
podmiotéw z tytutu podwykonawstwa ustug budowlanych oraz na zabezpieczenie zwrotu udzielonych zaliczek.

Grupa otrzymata takze weksle od kontrahentow, ktére stanowig zabezpieczenie roszczen ZUE w stosunku do tych
podmiotéw z tytutu udzielonych pozyczek, zabezpieczenie zwrotu udzielonych zaliczek i innych zabezpieczen
wynikajgcych z zawartych umow.

Zobowigzania warunkowe i zabezpieczenia na majgtku

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
gwarancje 432 284 537 109
poreczenia 60 817 42 892
weksle 220 591 343278
hipoteki 181 529 226 529
zastawy 169 621 174 871
Razem 1 064 842 1324 679

Zobowigzania warunkowe z tytutu gwarancji na rzecz innych jednostek to przede wszystkim gwarancje wadialne,
nalezytego wykonania i usuniecia wad i usterek, zwrotu zaliczki, wystawione przez towarzystwa ubezpieczeniowe
i banki na rzecz kontrahentéw Grupy na zabezpieczenie ich roszczen w stosunku do Grupy, gtéwnie z tytutu umow
budowlanych oraz handlowych. Towarzystwom ubezpieczeniowym i bankom przystuguje roszczenie zwrotne z tego
tytutu wobec Grupy.

Zobowigzania warunkowe z tytutu poreczen stanowig zabezpieczenie kredytow, gwarancji i leasingéw, ktore ZUE
jako jednostka dominujgca w Grupie poreczyta za spotki z Grupy na rzecz bankéw i towarzystw ubezpieczeniowych.

Wystawione weksle wiasne stanowig zabezpieczenie sptaty zobowigzan wobec bankow, leasingodawcow oraz
wobec strategicznych klientow.

Hipoteki stanowig dodatkowe zabezpieczenie umdéw kredytowych zawartych z mBank S.A., ING Bank Slgski S.A.
i Millennium S.A., umowy ubezpieczeniowej zawartej z PZU S.A., umowy dotyczgcej limitu gwarancyjnego zawartej
z bankiem PEKAO S.A.

Zastawy rejestrowe ustanowione zostaty w celu zabezpieczenia uméw podpisanych z BNP Paribas Bank Polska S A,
PEKAO S.A., CaixaBank S.A. i Bankiem Gospodarstwa Krajowego. Przedmiotami zastawdw rejestrowych sg m.in.
wagony, oczyszczarka, zgrzewarka i palownice.

Poza zastawami rejestrowymi ustanowiono takze zastaw finansowy na srodkach pienieznych zgromadzonych na
rachunkach bankowych Kredytobiorcy na zabezpieczenie umdéw zawartych przez spétki z Grupy z mBank S.A.

47.8. Zobowigzania na rzecz dokonania zakupu rzeczowych aktywdw trwatych

Na dzien 30 wrzesnia 2025 roku oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku nie byto istotnych umow zawartych w zwigzku
z realizacjg naktaddw inwestycyjnych w rzeczowe aktywa trwate.

479. Dziatalno$¢ zaniechana

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie poréwnywalnym nie wystgpita dziatalnos¢ zaniechana
w rozumieniu MSSF 5.

44



—
4
Grupa Kapitatowa ZUE ///_ GRUPA ZUE

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za okres 9 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2025 roku (dane w tysiacach ztotych o ile nie podano inaczej)

4.8. Pozostate noty objasniajgce
48.1. Platforma zastosowanych Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej

Oswiadczenie o zgodnosci

Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone zostato przy zastosowaniu regulacji MSR 34
majacych zastosowanie na 30 wrzesnia 2025 roku w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Prezentowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2025 roku
sporzadzone zostato zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 6 czerwca 2025 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim.

Standardy i zmiany do standardéw zastosowane po raz pierwszy w okresie sprawozdawczym

Nastepujgce zmiany do istniejgcych standardéw wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (RMSR) oraz zatwierdzone do stosowanie w UE wchodzg w zycie po raz pierwszy w 2025 roku:

e Zmiany do MSR 21 ,Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych” — brak wymienialnosci (obowigzujace
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2025 roku lub po tej dacie).

Zdaniem Grupy zmiany do standardow wskazane powyzej nie majg istotnego wptywu na skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy.

Standardy i zmiany do standardéw opublikowane i zatwierdzone przez UE, ale jeszcze nie weszty w zycie

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego wystapity zmiany do standardow, ktére zostaty
opublikowane i zatwierdzone do stosowania w UE, ale ktdre nie weszty jeszcze w zycie:

e  Zmiany do MSSF 9 oraz MSSF 7 dotyczace ujecia instrumentdw finansowych oraz ujawnien w sprawozdaniach
finansowych (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2026
roku),

e Zmiany do MSSF 9 oraz MSSF 7 dotyczace kontraktéw powigzanych z wytwarzaniem energii elektrycznej ze
zrédet zaleznych od warunkéw klimatycznych (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie od dnia 1 stycznia 2026 roku),

e Coroczne ulepszenia szeregu standardéw, w tym MSSF 1 w zakresie zastosowania rachunkowosci
zabezpieczen,, MSSF 7 w zakresie zyskéw i strat na moment usuniecia instrumentu z bilansu, ujawnien
dotyczacych ryzyka kredytowego, MSSF 9 w zakresie zakoniczenia ujmowania zobowigzania leasingowego oraz
ceny transakcyjnej, MSSF 10 w zakresie definicji ,de facto agent” oraz MSR 7 w zakresie doprecyzowania
prezentacji przeptywoéw z jednostkami powigzanymi (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2026 roku).

Standardy przyjete przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone przez UE

Nastepujace nowe standardy wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), ktére nie
zostaty jeszcze zatwierdzone przez UE:

e MSSF 18 ,Zasady prezentacji i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych” (obowigzujgcy w odniesieniu do
okresdw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2027 roku lub po tej dacie),

e MSSF 19 ,Jednostki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej” - ujawnienia dotyczace dobrowolnych
uproszczen w zakresie ujawnien w sprawozdaniach finansowych wybranych jednostek (obowigzujacy
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2027 roku).

Wedtug szacunkéw Grupy, wymienione wyzej standardy, z wytgczeniemn MSSF 18 nie miatyby istotnego wptywu na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez Grupe na dzien bilansowy.
W przypadku MSSF 18 jednostka analizuje wptyw nowego standardu, nie mniej ze wstepnych analiz zakres
i prezentacja informacji finansowej moze zmieni¢ sie w stosunku do aktualnych sprawozdan finansowych.
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48.2. |Istotne zasady rachunkowosci
4.8.2.1. Kontynuacja dziatalnosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci
gospodarcze] przez spotki  Grupy w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym.
Najistotniejszym czynnikiem majgcym wptyw na kontynuacje dziatalnosci Grupy Kapitatowe] ZUE jest sytuacja
finansowa Jednostki Dominujacej. Kluczowymi czynnikami majgcymi wptyw na kontynuacje dziatalnosci Grupy
Kapitatowej ZUE sg m.in: ptynnos¢, odpowiedni portfel zlecen, sytuacja rynkowa.

W okresie 9 miesiecy zakoriczonym dnia 30 wrzesnia 2025 roku Grupa rozpoznata 690,9 min PLN przychodow ze
sprzedazy i 37,4 min PLN zysku brutto ze sprzedazy. Na dzier 30 wrzesnia 2025 roku Grupa prezentuje 505,6 min
PLN aktywow obrotowych razem, w tym 130,5 min PLN naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci i ok. 23,3 min PLN srodkéw pienieznych. Grupa ZUE na dzien bilansowy posiada portfel zamowien
o wartosci ok. T 139 miIn PLN. Grupa jest w trakcie pozyskiwania nowych kontraktow.

Z uwagi na powyzsze, Zarzad Jednostki Dominujgcej nie stwierdza na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania
finansowego istotnych zagrozen w zakresie mozliwosci kontynuacji dziatalnosci w dajgcej sie przewidziec¢
przysztosci, nie wystgpity przestanki ekonomiczne ani nie zostaty podjete decyzje strategiczne i tym
samym oswiadcza, Ze niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez Grupe w dajacej sie przewidzie¢ w przysztosci.

4.8.2.2. Podstawa sporzadzania

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

4.8.2.3. Poréwnywalno$¢ danych finansowych

Nie dokonano zmian prezentacyjnych danych finansowych w okresach poréwnywalnych.

4.8.2.4. Stosowane zasady rachunkowosci

W niniejszym kwartalnym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za okres 9 miesiecy zakoriczony
30 wrzesnia 2025 roku przestrzegano tych samych zasad rachunkowosci i metod obliczeniowych, co w ostatnim
rocznym sprawozdaniu finansowym Grupy ZUE sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2024 roku. Szczegdtowy opis
zasad rachunkowosci przyjetych przez Grupe zostat przedstawiony w jej sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy
zakoniczony 31 grudnia 2024 roku.

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

4.83. Podstawy szacowania niepewnosci

Sporzadzenie informacji finansowych zgodnie z MSSF wymaga od Zarzgdu osgddw, szacunkow i zatozen, ktére majg
wptyw na przyjete zasady oraz prezentowane wartosci aktywow, pasywow, przychododw oraz kosztow. Szacunki oraz
Zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie na doswiadczeniu historycznym oraz innych czynnikach, ktére sg uznawane
za racjonalne w danych okolicznosciach, a ich wyniki dajg podstawe osadu, co do wartosci bilansowej aktywow
i zobowigzan, ktéra nie wynika bezposrednio z innych zrédet. Faktyczna wartos¢ moze rézni¢ sie od wartosci
szacowanej. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia podlegajg biezacej weryfikacji. Zmiana szacunkéw ksiegowych
jest ujeta w okresie, w ktorym dokonano zmiany szacunku lub w okresie biezgcym i okresach przysztych, jezeli
dokonana zmiana szacunku dotyczy zaréwno okresu biezgcego, jak i okreséw przysztych.

Wielkosci szacunkowe dotyczg m. in.:

Utraty wartosci pozycji jaka jest wartosé firmy (nota nr 4.7.1.)

Okresow uzytkowania ekonomicznego aktywow trwatych

Odpiséw z tytutu utraty wartosci naleznosci (nota nr 4.4.3.)

Rezerw (notanr4.4.2)

Wycen dtugoterminowych kontraktéw budowlanych (nota nr 4.4.1.)

Odroczonego podatku dochodowego (nota nr 4.3.7.)

Aktywéw warunkowych oraz zobowigzan warunkowych i zabezpieczen na majatku (nota nr 4.7.7.)
Niepewnos$¢ zwigzana z rozliczeniami podatkowymi (nota 4.7.6.)
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W okresie sprawozdawczym wystgpity zmiany w wielkosciach szacunkowych w obszarze rozliczania kontraktéw
budowlanych metoda szacowanego stopnia zaawansowania ustugi - na zmiane miata wptyw przeprowadzona
rewizja budzetéw na realizowanych kontraktach budowlanych, w wyniku ktérej zmianie ulegt planowany budzet
przychoddw i kosztéw realizowanych kontraktow. Zmiany te nie wptynety w sposéb istotny na wyniki Grupy
w okresie sprawozdawczym.
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Krakow, 19 listopada 2025
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(dane w tysiacach ztotych o ile nie podano inaczej)

V.

Jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodow

Dziatalno$é kontynuowana

Przychody ze sprzedazy

Koszt wiasny sprzedazy

Zysk (strata) brutto na sprzedazy

Koszty zarzadu

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) na dziatalnos$ci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto z dziatalnos$ci kontynuowanej
Zysk (strata) netto

Pozostate catkowite dochody netto

Sktadniki, ktére nie zostang przeniesione w péZniejszych
okresach do rachunku zyskéw i strat:

Zyski (straty) aktuarialne dotyczace programéw okreslonych swiadczen
Pozostate catkowite dochody netto razem

Suma catkowitych dochodéw

Liczba akcji

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

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

Nota nr
2.1.1.
2.1.2.

2.1.2.
2.1.8.
2.1.4.

2.1.5.
2.1.6.

2.1.7.

Skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe ZUE S A.

Okres 9 miesiecy Okres 3 miesiecy Okres 9 miesiecy

Okres 3 miesiecy

zakoficzony zakonczony zakornczony zakonczony
30-09-2025 30-09-2025 30-09-2024 30-09-2024
626 242 259182 846 682 276 657
595 402 252 134 817 046 271173
30 840 7 048 29 636 5484
23 556 8 521 20322 6828
3088 417 3809 2161
2037 627 834 17
8 335 -1 683 12 289 800
1343 367 3220 625
4426 493 7277 2 596
5252 -1 809 8 232 1171
750 -187 1000 -1163
4 502 -1622 7 232 -8
4 502 -1622 7 232 -8
-49 0 145 0
-49 0 145 0
-49 0 145 0
4453 -1622 7377 -8
23030083 23030083 23 030 083 23 030083
0,20 -0,07 0,31 0,00
0,79 -0,07 032 0,00
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(dane w tysiacach ztotych o ile nie podano inaczej)

Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Wartosci niematerialne

Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania
Wartos¢ firmy

Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych
Kaucje z tytutu umoéw o budowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Pozyczki udzielone

Aktywa trwate razem

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
Wycena dtugoterminowych kontraktéw budowlanych
Kaucje z tytutu umoéw o budowe

Zaliczki

Biezgce aktywa podatkowe

Pozyczki udzielone

Pozostate aktywa

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa obrotowe razem

Aktywa razem

PASYWA

Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy

Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej
Akcje wiasne

Zyski zatrzymane

Razem kapitat wtasny

Zobowigzania dtugoterminowe
Dtugoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu
Kaucje z tytutu umow o budowe

Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych
Rezerwy dtugoterminowe

Zobowigzania dtugoterminowe razem
Zobowigzania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania
Rozliczenia miedzyokresowe bierne

Wycena dtugoterminowych kontraktéw budowlanych
Kaucje z tytutu umoéw o budowe

Zaliczki

Krotkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe
Krétkoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu
Pozostate zobowigzania finansowe

Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych
Biezgce zobowigzania podatkowe

Rezerwy krétkoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe razem
Zobowigzania razem

Pasywa razem

Nota nr

2.5.1.

21.7.

2.3.1.
2.2.1.

2.4.2.

2.2.2.

2.3.2.
2.2.4.
2.2.1.

2.41
2.4.2.

2.1.7.
2.2.2.

Stan na Stan na

30-09-2025 31-12-2024
60 298 63971
8 306 8 665
1375 1891
60986 64 945
31172 31172
7 894 6 594
5581 7782
20067 20129
2705 2705
198 384 207 854
36162 14940
117 123 155343
267 171 220339
25111 31164
1253 3960
0 0
4 357 9478
4233 3261
20 941 45 678
476 351 484 163
674 735 692 017
5758 5758
93 837 93 837
-2 690 -2 690
106 289 101 836
203 194 198 741
37134 41 257
24 522 23005
1771 1688
24 709 22 950
88 136 88 900
116 146 91118
148 282 115222
245 9132
27 204 32758
24741 74 590
8169 25515
8 487 8 501
36 36
47 347 42 483
0 0
2748 5021
383 405 404 376
471 541 493 276
674 735 692 017
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(dane w tysigcach ztotych o ile nie podano inaczej)

Jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitatach wtasnych

Nadwyzka ze

Kapitat spr;edgzy akCIJI. Akcje whasne Zyski zatrzymane Razem kapitat
podstawowy powyzej wartosci wtasny
nominalnej
Stan na 1 stycznia 2025 roku 5758 93 837 -2 690 101 836 198 741
Dywidenda 0 0 0 0 0
Emisja akcji 0 0 0 0 0
Koszty emisji akcji 0 0 0 0 0
Wykup akcji 0 0 0 0 0
Zysk (strata) 0 0 0 4502 4502
Pozostate catkowite dochody netto 0 0 0 -49 -49
Razem zmiany w kapitale 0 0 0 4 453 4 453
Stan na 30 wrze$nia 2025 roku 5758 93 837 -2 690 106 289 203 194
Stan na 1 stycznia 2024 roku 5758 93 837 -2 690 96 081 192 986
Dywidenda 0 0 0 -4781 -4781
Emisja akcji 0 0 0 0 0
Koszty emisji akcji 0 0 0 0 0
Wykup akcji 0 0 0 0 0
Zysk (strata) 0 0 0 7 232 7 232
Pozostate catkowite dochody netto 0 0 0 145 145
Razem zmiany w kapitale 0 0 0 2 596 2 596
Stan na 30 wrze$nia 2024 roku 5758 93 837 -2 690 98 677 195 582
Stan na 1 stycznia 2024 roku 5758 93 837 -2 690 96 081 192 986
Dywidenda 0 0 0 -4.781 -4 781
Emisja akcji 0 0 0 0 0
Koszty emisji akcji 0 0 0 0 0
Wykup akcji 0 0 0 0 0
Zysk (strata) 0 0 0 10 262 10 262
Pozostate catkowite dochody netto 0 0 0 274 274
Razem zmiany w kapitale 0 0 0 5755 5755
Stan na 31 grudnia 2024 roku 5758 93 837 -2 690 101 836 198 741
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(dane w tysigcach ztotych o ile nie podano inaczej)

Jednostkowe sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ
Zysk / (strata) przed opodatkowaniem

Korekty o:

Amortyzacje

Zyski / (straty) z tytutu réznic kursowych

Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)

Zysk / (strata) ze zbycia inwestycji

Wynik operacyjny przed zmianami w kapitale obrotowym

Zmiana stanu naleznosci oraz kaucji z tytutu umow o budowe

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu rezerw oraz zobowigzan z tytutu swiadczen pracowniczych
Zmiana stanu zobowigzan oraz kaucji z tytutu umoéw o budowe

Zmiana stanu wyceny kontraktéw budowlanych

Zmiana stanu rozliczert miedzyokresowych biernych

Zmiana stanu zaliczek

Zmiana stanu pozostatych aktywéw

Inne korekty

Zaptacony / (zwrécony) podatek dochodowy

SRODKI PIENIEZNE NETTO Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI

Whptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych

Nabycie aktywow finansowych w jednostkach powigzanych

Pozyczki udzielone

Sptata pozyczek udzielonych

Odsetki otrzymane

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

Spfaty kredytéw i pozyczek

Ptatnosci zobowigzan z tytutu leasingu

Odsetki zaptacone

Inne wptywy / (wydatki) finansowe - dywidendy

PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO RAZEM

Roznice kursowe netto

PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO RAZEM PO UWZGLEDNIENIU ROZNIC
SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY NA POCZATEK OKRESU
SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY NA KONIEC OKRESU, w tym:
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

Okres 9 miesiecy Okres 9 miesiecy

zakorniczony zakonczony

30-09-2025 30-09-2024
5252 8 232
11 346 10 705
556 67
2 431 1791
2114 971
17 471 19 824
46 197 -19 841
21223 34 355
4373 -10 851
20919 -113 650
55719 -93 529
33060 -17 062
-47 142 42983
972 263
150 0
-656 -4 304
-3 542 -162 338
4018 1251
-1318 -4 301
-1 300 0
917 -2 750
5906 2071
692 1076
7 081 -2 653
82 987 0
-100 332 -7 500
-7 099 -8879
-3254 -3 052
0 -4781
-27 698 -24 212
-24 159 -189 203
-578 -67
-24 737 -189 270
45 678 212 159
20 941 22 889
6671 13830
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Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe
za okres 9 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2025 roku (dane w tysigcach ztotych o ile nie podano inaczej)

Dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego ZUE

1. Informacje ogodlne
1.1. Przedmiot dziatalnosci ZUE

Przedmiot dziatalnosci ZUE nie ulegt zmianie.

1.2. Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w polskich ztotych (PLN). Polski ztoty jest walutg
funkcjonalng i sprawozdawczg Spotki. Dane w sprawozdaniu finansowym zostaty wykazane w tysigcach ztotych,
chyba ze w konkretnych sytuacjach zostaty podane z wiekszg doktadnoscia.
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2. Informacje finansowe

2.1. Noty objasniajgce do sprawozdania z catkowitych dochodéw

2.1.1.  Przychody

Przychody z tytutu uméw o budowe

Przychody ze swiadczenia ustug

Przychody ze sprzedazy towaréw, materiatéw i surowcow
Razem

Okres zakorniczony Okres zakoriczony

30-09-2025 30-09-2024
617 951 834 185
5600 4780
2 691 7717
626 242 846 682

W pozycji przychody z tytutu umow o budowe Spdtka ujmuje przychody z dziatalnosci budowlanej. Przychody
realizowane sg na podstawie umow, rozliczanych w oparciu o zuzyty czas i naktady. Ustugi realizowane w ramach
umow o budowe przekazywane sg bezposrednio klientowi w miare wykonania prac.

Spodtka w okresie sprawozdawczym realizowata ustugi na terytorium Polski i za granica. W przychodach z tytutu
umoéw o budowe zostata uwzgledniona kwota 104 561 tys. PLN dotyczaca kontraktow realizowanych na terenie
Rumunii oraz 255 tys. PLN na terenie totwy, natomiast przychody ze swiadczenia ustug uwzgledniajg 82 tys. PLN za

ustugi na terenie Stowaciji.

Najwiekszy udziat w przychodach stanowity kontrakty budowlane diugoterminowe. Catos¢ przychoddw Spodtka
prezentuje w jednym segmencie sprawozdawczym: dziatalnos¢ budowlana.

Koncentracja przychodoéw przekraczajgcych 10% ogotu przychoddéw ze sprzedazy

Okres zakoficzony Okres zakornczony

30-09-2024

30-09-2025
Kontrahent A 281 321
Kontrahent B 85982
Kontrahent C 103 443

2.1.2.  Koszty dziatalnosci operacyjnej

Zmiana stanu produktow

Amortyzacja

Zuzycie materiatéw i energii, w tym:

- zuzycie materiatow

- zuzycie energii

Ustugi obce

Koszty $wiadczen pracowniczych, w tym:

- wynagrodzenia

- ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia na rzecz pracownikdow
Podatki i optaty

Pozostate koszty

Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow
Razem

Koszt wtasny sprzedazy
Koszty zarzadu
Razem

255789
245370
113750

Okres zakoriczony Okres zakoriczony

30-09-2025 30-09-2024
-4 426 -3115
11 346 10 705
166 954 235 293
167 744 227 423
5210 7870
329 022 474 603
104 170 96 632
83 240 76 539
20 930 20 093
2091 1936
8058 14 513
1743 6 801
618 958 837 368

Okres zakoriczony Okres zakoriczony

30-09-2025 30-09-2024
595 402 817 046
23 556 20 322
618 958 837 368
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Amortyzacja

Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych
Amortyzacja praw do uzytkowania aktywow
Amortyzacja wartosci niematerialnych
Amortyzacja inwestycji w nieruchomosci
Razem

2.1.3.  Pozostate przychody operacyjne

Zyski ze zbycia aktywéw

Zysk ze sprzedazy majatku trwatego
Pozostate przychody operacyjne
Odszkodowania, kary

Rozwigzanie odpisow aktualizujgcych naleznosci
Zwrot kosztéw postepowan sgdowych
Wykonawstwo zastepcze

Dotacje

Pozostate

Razem

2.1.4.  Pozostate koszty operacyjne

Straty ze zbycia aktywoéw

Strata ze sprzedazy majatku trwatego
Pozostate koszty operacyjne

Darowizny

Utworzenie odpiséw aktualizujgcych naleznosci
Koszty postepowan spornych

Wykonawstwo zastepcze

Pozostate

Razem

2.1.5.  Przychody finansowe

Przychody odsetkowe

Odsetki od lokat bankowych

Odsetki od pozyczek

Odsetki od naleznosci

Pozostate przychody finansowe
Dyskonto pozycji dtugoterminowych
Poreczenia finansowe

Rozwigzanie odpisow na pozyczki udzielone
Razem

Okres zakonczony

Okres zakonczony

30-09-2025 30-09-2024
6 445 6 407
3994 3457
516 451
391 390
11 346 10 705

Okres zakonczony

Okres zakonczony

30-09-2025 30-09-2024

2114 971
2114 971
974 2 838
18 1497

40 104
117 31
643 228
20 146
136 832

3 088 3 809

Okres zakoniczony

Okres zakonczony

30-09-2025 30-09-2024
0 0
0 0
2 037 834
92 30
912 151
389 319
643 228
1 106
2 037 834

Okres zakonczony

Okres zakonczony

30-09-2025 30-09-2024

794 2792

352 711

376 453

66 1628

549 428

57 0

476 357

16 71

1343 3 220
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2.1.6.  Koszty finansowe

Koszty odsetkowe

Odsetki od kredytow

Odsetki od pozyczek

Odsetki od leasingow

Odsetki od zobowigzan handlowych i pozostatych
Pozostate koszty finansowe
Strata na rdznicach kursowych
Dyskonto pozycji dtugoterminowych
Poreczenia finansowe

Odpis na pozyczki udzielone
Pozostate

Razem

2.1.7.  Podatek dochodowy

Podatek dochodowy ujety w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw

Podatek dochodowy biezacy
Podatek odroczony
Obcigzenie (uznanie) wyniku finansowego

Podatek dochodowy wedtug efektywnej stopy podatkowej

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy wedtug stawki 19%

Efekt podatkowego ujecia:

-Kosztow nie stanowigcych kosztow uzyskania wedtug przepisow
podatkowych oraz kosztéw podatkowych nie bedacych kosztem
bilansowym (r. trwate)

-Przychoddw nie bedacych przychodami wedtug przepiséw
podatkowych oraz przychoddéw podatkowych nie bedacych
przychodem bilansowym (r. trwate)

-Réznica z zastosowania stawek lokalnych 16% Rumunia
Podatek dochodowy zaptacony/zwrécony od zyskow osiggnietych za
granicag

Podatek dochodowy wg efektywnej stopy podatkowe]
efektywna stopa podatkowa

Biezgce aktywa i zobowigzania podatkowe

Biezgce aktywa podatkowe
Nalezny zwrot podatku

Biezgce zobowigzania podatkowe
Podatek do zaptaty

Okres zakonczony

Okres zakonczony

30-09-2025 30-09-2024
3 225 3015
433 139
0 686
2707 2112
85 78
1 201 4 262
550 1642
0 2 597
501 0
150 0
0 23
4 426 7 277

Okres zakoriczony

Okres zakoriczony

30-09-2025 30-09-2024
677 15
73 985
750 1 000

Okres zakonczony

Okres zakonczony

30-09-2025 30-09-2024
5252 8 232
998 1 564
-248 -579
911 470
0 48
-1 159 -1 001
0 15
750 1 000
14% 12%
Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
0 0
0 0
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Podatek odroczony

Stan podatku odroczonego na poczatek okresu
Réznice przejsciowe dotyczgce sktadnikéw aktywoéw z
tytutu podatku odroczonego:

Rezerwy na koszty i rozliczenia miedzyokresowe bierne
Dyskonto naleznosci

Zobowigzania z tytutu leasingu operacyjnego

Odpisy aktualizujgce

Gwarancje, ubezpieczenia rozliczane w czasie

Produkcja w toku podatkowa

Wycena kontraktow dtugoterminowych

Pozostate

Réznice przejsciowe dotyczgce sktadnikéw rezerwy z
tytutu podatku odroczonego:

Wycena kontraktow dtugoterminowych

Roéznica pomiedzy wartoscig bilansowg i podatkowg rzeczowych
aktywow trwatych i wartosci niematerialnych

Dyskonto zobowigzan

Pozostate

Niewykorzystane straty podatkowe i pozostate ulgi do
rozliczenia w przysztych okresach:

Straty podatkowe

Razem rdznice przejsciowe dotyczgce sktadnikow
aktywoéw z tytutu podatku odroczonego:

Razem réznice przejsciowe dotyczgce sktadnikéw
rezerwy z tytutu podatku odroczonego:

Saldo podatku odroczonego na koniec okresu

Zmiana stanu podatku odroczonego, w tym:
- odniesiony w dochdéd
- odniesiony na kapitat wtasny

Okres zakonczony Okres zakohczony

30-09-2025 30-09-2024
20 129 21 692
50 909 63 767
30 727 30 981
275 493
7 391 7988
658 543
2185 2348
9 601 20 608
47 774
25 32
46 924 57 991
27198 36 141
17 433 18 152
2293 2 601
0 1097
16 082 14 896
16 082 14 896
66 991 78 663
46 924 57 991
20 067 20 672
-62 -1 020
-73 -985
11 -35

Podatek odroczony ujety w kapitale wynika z wyliczenia podatku od zyskéw/strat aktuarialnych zaprezentowanych

w pozostatych catkowitych dochodach.

2.1.8.  Segmenty operacyjne

Podstawowy podziat sprawozdawczosci ZUE oparty jest na segmentach branzowych. Analizujgc obszary
dziatalnosci w oparciu o zasady agregacji zgodnie z MSSF 8.12. Spdtka wyrdznita jeden zagregowany segment

sprawozdawczy: dziatalnos¢ budowlana.

Organizacja i zarzadzanie ZUE odbywa sie w obszarze wymienionego powyzej segmentu. Spoétka stosuje jednolitg
polityke rachunkowosci dla wszystkich obszaréw dziatalnosci w ramach wydzielonego segmentu inzynieryjnych

ustug budowlano—montazowych.
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2.2. Kontrakty, Rezerwy, Odpisy, Rozliczenia miedzyokresowe bierne

2.2.1.

Kontrakty budowlane

Aktywa (wybrane dane bilansowe)
- Wycena dtugoterminowych kontraktéw budowlanych

- Zapasy

Pasywa (wybrane dane bilansowe)
- Wycena dtugoterminowych kontraktéw budowlanych
- Rezerwy na koszty kontraktow

- Rezerwy na naprawy gwarancyjne

- Rezerwy na przewidywane straty na kontraktach

222. Rezerwy

Zmiany z tytutu rezerw

Rezerwy (z tytutu)

Rezerwy dtugoterminowe:

Rezerwy na $wiadczenia pracownicze
Rezerwy na naprawy gwarancyjne
Pozostate rezerwy

Rezerwy krétkoterminowe:

Rezerwy na $wiadczenia pracownicze
Rezerwy na naprawy gwarancyjne
Rezerwa na strate na kontraktach
Pozostate rezerwy

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
335 278 278 185
267 171 220 339
- Zaliczki przekazane na poczet realizowanych kontraktow 1253 3960
- Kaucje z tytutu umoéw o budowe zatrzymane przez odbiorcéw 30 692 38946
36 162 14 940
250 981 281 538
245 9132
146 812 114 082
- Zaliczki otrzymane na poczet realizowanych kontraktéw 24 741 74 590
- Kaucje z tytutu umow o budowe zatrzymane dostawcom 51726 55763
26 417 25398
1040 2 573
01-01-2025 Utworzenie Wykorzystanie Rozwigzanie Prkz:vt\::illi.ﬁ- 30-09-2025 Pozycja bilansu
24 638 3114 1529 11 268 26 480
1688 94 0 1 0 1771 Zohow\qz?vvwézly\u}u Swiadczen
pracowniczych (dlugoterminowe)
22950 3020 1529 0 268 24 709 Rezerwy diugoterminowe
0 0 0 0 0 0 Rezerwy diugoterminowe
35 427 23 826 16 816 3817 -268 38 352
30 406 22974 16 500 1186 0 35 604 Z0POWiazania z tytutu Swiadezen
pracowniczych (krotkoterminowe)
2448 0 226 246 -268 1 708 Rezerwy krétkoterminowe
2573 852 0 2385 0 1 040 Rezerwy krétkoterminowe
0 0 0 0 0 0 Rezerwy krotkoterminowe
60 065 26 940 18 345 3 828 0 64 832

Razem rezerwy:

Rezerwa na naprawy gwarancyjne tworzona jest dla kontraktow budowlanych, dla ktérych Spotka udzielita gwarancji,
w zaleznosci od wartosci przychodow. Wysokosc¢ rezerw moze podlegac zmniejszeniu lub zwiekszeniu, na podstawie
prowadzonych przegladdéw wykonanych robdt budowlanych w kolejnych latach gwarancji.

Rozwigzanie rezerw na przewidywane straty na kontraktach wynika ze wzrostu zaawansowania prac na kontraktach.
Wypadkowa wzrostu zaawansowania prac sg ponoszone koszty. Przy wzroscie zaawansowania prac na projektach
ze stratg, rezerwa na strate jest sukcesywnie rozwigzywana.

Dane poréwnawcze:

Rezerwy (z tytutu)

Przekwalifi-

Rezerwy dtugoterminowe:

Rezerwy na $wiadczenia pracownicze

Rezerwy na naprawy gwarancyjne
Pozostate rezerwy

Rezerwy krétkoterminowe:

Rezerwy na $wiadczenia pracownicze
Rezerwy na naprawy gwarancyjne
Rezerwa na strate na kontraktach
Pozostate rezerwy

Razem rezerwy:

01-01-2024 Utworzenie Wykorzystanie Rozwigzanie Kowanie 31-12-2024 Pozycja bilansu
21767 7 376 1598 339 -2 568 24 638
Zobowiazania z tytulu Swiadczen
1867 160 0 339 0 1688 o cowniczych (dugoterminowe)
19 900 7216 1598 0 -2 568 22 950 Rezerwy diugoterminowe
0 0 0 0 0 0 Rezerwy diugoterminowe
55 647 31618 23 302 31104 2 568 35 427
40 058 25267 22887 12032 0 30 406 ZoPowiazania z bylulu Swiadezen
pracowniczych (krtkoterminowe)
1136 10 415 851 2568 2 448 Rezerwy krétkoterminowe
14 453 6341 0 18 221 0 2 573 Rezerwy krétkoterminowe
0 0 0 0 0 0 Rezerwy krotkoterminowe
77 414 38 994 24 900 31 443 0 60 065
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2.2.3.  Odpisy

Zmiany stanu odpiséw

Odpisy (z tytutu) 01-01-2025 Utworzenie Wykorzystanie Rozwigzanie 30-09-2025
Odpisy: 34 009 14 578 397 2 673 45 517
Odpisy na rzeczowe aktywa trwate 0 0 0 0 0
Odpisy na aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 0 0 0 0 0
Odpisy na nieruchomosci inwestycyjne 770 0 0 0 770
Odpisy na zapasy 0 0 0 0 0

Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug w

. 31196 14 428 397 2 657 42 570
zwigzku ze wzrostem ryzyka kredytowego
Odpisy aktualizujgce wartosc¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug - 250 0 0 0 250
poczatkowy na oczekiwane straty kredytowe
QOdpisy na kaucje 0 0 0 0 0
Odpisy na zaliczki 43 0 0 0 43
QOdpisy na udziaty 251 0 0 0 251
QOdpisy na pozyczki udzielone 1499 150 0 16 1633
Razem odpisy: 34 009 14 578 397 2 673 45 517

Na kwote 42,6 mIn PLN odpiséw aktualizujgcych wartosc¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug sktadajg sie:
o wystawiane przez Spotke noty obcigzeniowe za kary, odszkodowania i wykonawstwo zastepcze
w wysokosci 39,8 min PLN - kwota ta ma charakter jedynie prezentacyjny, poniewaz noty te
w momencie ich wystawienia nie stanowig przychodu Spdtki; najwiekszymi pozycjami sg noty
wystawione w latach ubiegtych w kwocie 28,8 min PLN,
o sprawy sgdowe i egzekucyjne w kwocie 1 min PLN,
o naleznosci watpliwe w kwocie 1,8 min PLN.

Zmiany odpisu z tytutu utraty wartosci naleznosci

Zmiana odpiséw aktualizujgcych naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktére wptynety na wynik finansowy to utworzenie
odpisow w kwocie 912 tys. PLN oraz rozwigzanie odpisow w kwocie 40 tys. PLN. Pozostata kwota zmiany ma
charakter jedynie prezentacyjny i wynika miedzy innymi z wystawianych przez ZUE not obcigzeniowych za kary
i odszkodowania, ktore w momencie ich wystawienia nie stanowig przychodu Spotki.

Dane poréwnawcze:

Odpisy (z tytutu) 01-01-2024 Utworzenie Wykorzystanie Rozwigzanie 31-12-2024
Odpisy: 37 541 10 620 10 101 4 051 34 009
Odpisy na rzeczowe aktywa trwate 0 0 0 0 0
Odpisy na aktywa a tytutu prawa do uzytkowania 0 0 0 0 0
Odpisy na nieruchomosci inwestycyjne 770 0 0 0 770
QOdpisy na zapasy 0 0 0 0 0

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug w

. 34 287 10 500 10 101 3490 31196
zwigzku ze wzrostem ryzyka kredytowego
Odpisy aktualizujgce wartoéé naleznosci z tytutu dostaw i ustug - 250 120 0 120 250
poczatkowy na oczekiwane straty kredytowe
Odpisy na kaucje 0 0 0 0 0
QOdpisy na zaliczki 43 0 0 0 43
Odpisy na udziaty 251 0 0 0 251
Odpisy na pozyczki udzielone 1940 0 0 441 1499
Razem odpisy: 37 541 10 620 10 101 4 051 34 009

2.2.4. Rozliczenia migdzyokresowe bierne
Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024

Rezerwy na koszty kontraktow 146 812 114 082
Pozostate rozliczenia miedzyokresowe bierne 1470 1140
Razem 148 282 115 222
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2.3. Naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

2.3.1.  Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024

Naleznosci z tytut dostaw i ustug 159 559 182 615
Odplsy aktualizujgce wartosé naleznosci z tytutu dostaw i ustug w 49 570 31196
zwigzku ze wzrostem ryzyka kredytowego
Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug na

. -250 -250
oczekiwane straty kredytowe
Inne naleznosci 384 4174
Razem naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 117 123 155 343

naleznosci

Koncentracja nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug (brutto) przekraczajgcych 10% ogétu naleznosci:

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
Kontrahent A 36 539 70164
Kontrahent B 36 269 24 539

Koncentracja ryzyka kredytowego jest ograniczona ze wzgledu na duzg wiarygodnos¢ ptatniczg Kontrahentéw Ai B,
ktora oceniana jest m.in. poprzez analize sytuacji finansowej, jak rowniez fakt spetnienia przez danego kontrahenta
dodatkowych wymogow dotyczgcych rozliczania srodkdw unijnych. Powyzsi kontrahenci sg klientami Spotki od wielu
lat. Wiekszosciowym wiascicielem Kontrahenta A jest Skarb Paristwa, co dodatkowo podwyzsza jego wiarygodnosc
ptatniczg. Kontrahent B to podmiot, ktérego wiascicielem jest jednostka samorzgdowa. Wobec tego Zarzad ZUE

uwaza, ze nie ma przestanek do tworzenia dodatkowych rezerw.

2.3.2.  Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 110931 79 668
Zobowigzania budzetowe inne niz podatek dochodowy od oséb 4879 10 985
prawnych
Inne zobowigzania 336 465
Razem zobowiazgnia ;tytu’ru dostaw i ustug oraz 116 146 91 118
pozostate zobowigzania
2.4. Kredyty, leasing oraz zarzadzanie kapitatem
24.1.  Kredyty bankowe
Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
Dtugoterminowe 0 0
Kredyty bankowe 0 0
Krétkoterminowe 8 169 25 515
Kredyty bankowe 8169 25515
Razem 8 169 25 515

60



p—/
2
JUEen ///_ GRUPA ZUE

Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe
za okres 9 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2025 roku (dane w tysigcach ztotych o ile nie podano inaczej)

Podsumowanie umow kredytowych na dzien 30 wrzesnia 2025 roku

Kwota kredytu/ Wartos¢ :
. R dostepnych Wykorzystanie " .
. pozyczki/ limitu wg ’ y Warunki Przewidywany
Lp. Bank Opis . kredytéw/pozyczek/ na dzieri . .
umowy na dzien L ot oprocentowania termin sptaty
30-09-2025 limitéw na dzien 30-09-2025
30-09-2025
1 mBankSA. Umowa ramowa dla linii wieloproduktowej - 15 000 15000 0 WIBOR ON + lipiec 2026
kredyt w rachunku biezgcym marza banku
. WIBOR 1M +
2 mBank S.A. (i) Umowa ramowa dla linii wieloproduktowej 25 000 24 890 110 lipiec 2026
marza banku
wtym: sublimit na gwarancje 25000 24 890 110
kredyt obrotowy nieodnawialny 25000 24 890 0
3 Alior Bank S.A Umowa kredylowa wielowalutowego limitu 60 000 50 990 10 WIBOR TM + sierpien 2027
wierzytelnosci marza banku
wtym: sublimit na gwarancje 60 000 59 990 10
kredyt w rachunku biezgcym 5000 5000 0
4 Alior Bank S.A Umowa kredytu o kredyt odnawialny w rachunku 15 000 6909 8 001 WIBOR 3M + sierpieri 2026
kredytowym marza
5  Bank Millennium S.A. Umowa o linie wieloproduktowg 30 000 29922 78 WIBOR TM + grudzien 2025
marza banku
w tym: sublimit w postaci kredytu rewolwingowego 20 000 19922 78
linia na gwarancje bankowe 30 000 29922 0
Razem warto$¢ dostepnych kredytéw i pozyczek 71721
Razem zadtuzenie z tytutu kredytéw i pozyczek 8 169
Razem wykorzystanie na gwarancje 120

(i) Mozliwos¢ wykorzystania przez ZUE kwoty przyznanego w banku limitu zaréwno na gwarancje bankowe jak i na kredyt obrotowy. Obecne
wykorzystanie dotyczy gwarancji bankowych.

Zabezpieczenia i zobowigzania z tytutu zawartych umow kredytowych i innego finansowania:
1.1 2. Umowa ramowa dla linii wieloproduktowej — zabezpieczenie w postaci:
a) hipoteka tgczna umowna na nieruchomosciach potozonych w Krakowie,
b) przejecie kwoty na zabezpieczenie na rzecz Banku z rachunku Kredytobiorcy, ustanawiane kazdorazowo dla
gwarancji z terminem waznosci powyzej 36 miesiecy,
c) zastaw finansowy na s$rodkach pienieznych zgromadzonych na rachunkach bankowych prowadzonych
przez Bank,
d) oswiadczenie o poddaniu sie egzekuciji.
3. Umowa kredytowa wielowalutowego limitu wierzytelnosci — zabezpieczenie w postaci:
a) weksel wiasny wraz z deklaracjg wekslowa,
b) potwierdzona cesja wierzytelnosci z kontraktéw,
c) oswiadczenie o poddaniu sie egzekuciji,
d) petnomocnictwo do rachunkuy,
e) kaucja ustanawiana dla kazdej wystawionej gwarancji powyzej 36 miesiecy.
4. Umowa kredytu o kredyt odnawialny w rachunku kredytowym — zabezpieczenie w postaci:
a) petnomocnictwo do dysponowania $rodkami na rachunkach bankowych,
b) os$wiadczenie o poddaniu sie egzekuciji.
5. Umowa o linie wieloproduktowg — zabezpieczenie w postaci:
a) oswiadczenie o poddaniu sie egzekugiji,
b) hipoteka umowna do kwoty 48 000 tys. PLN na nieruchomosci potozonej w Krakowie nalezacej do spotki
zaleznej,
c) oswiadczenie o poddaniu sie egzekuciji spétki zaleznej,
d) petnomocnictwo do rachunku.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem w zakresie poszczegolnych umow kredytowych Spotki nastapity
ponizsze zmiany:
e mBank - Umowa ramowa dla linii wieloproduktowej (poz. 1i 2) - 30 maja 2025 roku Spodtka zawarta aneks
wydtuzajgcy termin sptaty do 11 lipca 2025 roku,
e Alior Bank — Umowa kredytowa wielowalutowego limitu wierzytelnosci (poz. 3) — 23 czerwca 2025 roku
Spotka zawarta aneks wydtuzajgcy termin wykorzystania sublimitu na gwarancje do 25 lipca 2025 roku,
e Alior Bank - Umowa kredytowa o kredyt odnawialny w rachunku kredytowym (poz. 4 z danych
poréwnawczych) — 24 czerwca 2025 roku Spotka sptacita kredyt w catosci,
e  BFF Polska-Ramowa umowa zlecenia (poz. 5z danych poréwnawczych) — 24 czerwca 2025 roku nastgpito
zakoriczenie umowy,
e mBank - Umowa ramowa dla linii wieloproduktowej (poz. 1i2) — 7 lipca 2025 roku Spétka zawarta aneks
wydtuzajgcy termin sptaty do 10 lipca 2026 roku,
e Alior Bank — Umowa kredytowa wielowalutowego limitu wierzytelnosci (poz. 3) — 11 sierpnia 2025 roku
Spotka zawarta aneks wydtuzajgcy termin udostepnienia limitu do 10 sierpnia 2027 roku. Dokonano rowniez
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zmiany kwoty limitu wierzytelnosci z 75 min PLN do 60 min PLN oraz zostata zwiekszona kwota kredytu
w rachunku biezagcym z 1,5 min PLN do 5 min PLN,
e Alior Bank — Umowa kredytu o kredyt odnawialny w rachunku kredytowym (poz. 4) — 8 sierpnia 2025 roku
zawarta umowe na kwote 15000 tys. PLN z terminem sptaty do 31 sierpnia 2026 roku. Spétka moze
wykorzysta¢ limit kredytowy na finansowanie biezacej dziatalnosci, w tym finansowanie kontraktow
prowadzonych w Rumunii.

Dane poréwnawcze:

Wartos¢
Kwota kredytu/ dostgpnych Wykorzystanie
. pozyczki/ limitu wg &P Y y v Warunki Przewidywany
Lp. Bank Opis . kredytéw/pozyczek/ na dzieri . .
umowy na dzien L o oprocentowania termin sptaty
31-12-2024 limitéw na dzien 31-12-2024
31-12-2024
1 mBankSA. Umowa ramowa dla linii wieloproduktowej - 15 000 15000 0 W\BQR ON + czerwiec 2025
kredyt w rachunku biezacym marza banku
. WIBOR 1M + .
2 mBank S.A. (i) Umowa ramowa dla linii wieloproduktowej 25 000 13 123 czerwiec 2025
marza banku
w tym: sublimit na gwarancje 25000 11877 13123
kredyt obrotowy nieodnawialny 25000 11877 0
3 Alior Bank S.A Umowa krefiy&owa wielowalutowego limitu 75 000 30 000 WIBOR 1M +
wierzytelnosci marza banku
wtym: sublimit na gwarancje 75000 45 000 30 000 czerwiec 2025
kredyt w rachunku biezgcym 1 500 1 500 0 czerwiec 2026
4 Alior Bank S.A Umowa kredytowa o kredyt odnawialny 40 000 14 485 25515 W‘BQR M+ czerwiec 2025
w rachunku kredytowym marza banku
5 BFF Polska S.A Ramowa umowa Zzlecenia 24 000 24 000 0 W‘B.OR ™+ czerwiec 2025
marza banku
6 Bank Millennium S.A. Umowa o lini¢ wieloproduktowg 30 000 30 000 0 WIBOR TM + grudzieri 2025
marza banku
wtym: sublimit w postaci kredytu rewolwingowego 20 000 20 000 0
linia na gwarancje bankowe 30 000 30 000 0
Razem warto$é dostepnych kredytéw i pozyczek 86 862
Razem zadtuzenie z tytutu kredytéw i pozyczek 25 515
Razem wykorzystanie na gwarancje 43 123

(i) Mozliwos¢ wykorzystania przez ZUE kwoty przyznanego w banku limitu zaréwno na gwarancje bankowe jak i na kredyt obrotowy.

242

Leasing

Zobowigzania z tytutu leasingu

Dtugoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu
Krotkoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu

Razem

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
37134 41 257
8 487 8 501
45 621 49 758

W okresie Ill kwartatéw 2025 roku zobowigzania leasingowe Spotki wzrosty o kwote 3 010 tys. PLN.

Spotka w okresie sprawozdawczym dokonata wykupu przedmiotow leasingu o tgcznej wartosci netto 3 041 tys. PLN.
W slad za transakcjami wykupu przedmiotdw leasingu nastgpito przesuniecie ich wartosci z aktywow z tytutu prawa
do uzytkowania do rzeczowych aktywow trwatych.

W okresie sprawozdawczym Spotka nie zawierata umow na leasing zwrotny.
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2.4.3. Zarzadzanie kapitatem

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024

Dtugoterminowe i krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 8 169 25515
Dtugoterminowe i krétkoterminowe zobowigzania z tytutu leasingu 45 621 49758
Dtugoterminowe i krétkoterminowe pozostate zobowigzania 36 36
finansowe

Razem zobowigzania finansowe 53 826 75 309
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20941 45 678
Zadtuzenie netto 32 885 29 631
Kapitat wtasny 203 194 198 741
Stosunek zadtuzenia netto do kapitatu witasnego 16,18% 14,91%

Spotka  dokonuje przegladu struktury kapitatowe] kazdorazowo na potrzeby finansowania duzych
kontraktéw/zamowien. W ramach przegladu analizowane sg srodki wiasne potrzebne na realizacje dziatalnosci
biezacej, harmonogram finansowania kontraktu, a takze koszt kapitatu oraz rodzaje ryzyka zwigzanego z kazda klasa
kapitatu.

Do finansowania dziatalnosci biezgcej Spotka wykorzystuje przede wszystkim srodki wtasne, leasingi, kredyt
odnawialny, kredyt kupiecki oraz zaliczki na dostawy. Do dyspozycji pozostajg rowniez limity kredytowe.

Dodatni wskaznik zadtuzenia netto wynika z faktu, iz suma zobowigzan finansowych na koniec Il kwartatu 2025 roku
byta wyzsza niz wartos¢ srodkow pienieznych w Spotce w zwigzku z zaangazowaniem Srodkdéw w proces
produkeyjny.

Informacja dotyczgca zaprezentowanych w niniejszym raporcie wskaznikow finansowych jest cyklicznie
monitorowana oraz prezentowana w ramach kolejnych raportéw okresowych. Definicje alternatywnych pomiaréow
wynikow wynikajg z ukfadu poszczegdinych wierszy odpowiednich tabel i w ocenie Emitenta nie wymagajg
dodatkowego definiowania.

2.5. Pozostate noty do sprawozdania finansowego

2.5.1.  Wartos¢ firmy

Stan na Stan na
Wedtug kosztu 30-09-2025 31-12-2024
Wartos¢ firmy PRK 31172 31172
Stan na koniec okresu sprawozdawczego 31172 31172

W dniu 20 grudnia 2013 roku nastgpito prawne potgczenie ZUE z PRK. Objecie kontroli w PRK przez ZUE nastagpito
w 2070 roku.

Wartos¢ firmy w kwocie 31 172 tys. PLN oraz Prawa Wieczystego Uzytkowania Gruntéw (réznica w wartosci
godziwej aktywow netto na dzien przejecia) w kwocie 15 956 tys. PLN (skorygowane o aktywo na podatek odroczony)
ujawnione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym na dzien potgczenia byty obliczone na dzier objecia kontroli
nad spotkg zalezng PRK przez ZUE w 2010 roku i wynikajg ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zmiany
udziatowe w wyniku potgczenia zostaty ujete jako zmiany kapitatowe.

Potaczenie ZUE i PRK byto potgczeniem jednostek pod wspdlng kontrolg.

Wartos¢ firmy w catosci przypisana jest do segmentu dziatalnosci budowlane;.
Test utraty wartosci

Biorgc pod uwage miedzy innymi uwarunkowania zewnetrzne, majgce wptyw na diugotrwate utrzymywanie sie
kapitalizacji Spotki na poziomie ponizej wartosci bilansowej Spotka przeprowadza testy na utrate wartosci. Wynik
przeprowadzonych na dzien 31 grudnia 2024 roku zgodnie z MSR 36 Utrata wartosci aktywodw, testow na utrate
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wartosci wskazat brak ryzyka utraty bilansowej wartosci aktywow Spétki. Na dzien 30 wrzesnia 2025 roku Spotka
przegladneta zatozenia przyjete do sporzadzenia testu i stwierdzita, iz sg one aktualne. Tym samym na dzien
bilansowy nie wystepuje utrata wartosci firmy. Spétka planuje przeprowadzi¢ test na koniec roku.

2.5.2.  Transakcje nabycia i sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych

taczna kwota nakfadéw inwestycyjnych w sprawozdaniu z przeptywéw finansowych wykazanych w okresie
sprawozdawczym wyniosta 1 318 tys. PLN.

Na dzien 30 wrzesnia 2025 roku zobowigzania netto na rzecz zakupu rzeczowych aktywow trwatych wynosity
107 tys. PLN.
Na dzien 30 wrzesnia 2024 roku zobowigzania netto na rzecz zakupu rzeczowych aktywow trwatych wynosity
402 tys. PLN.

Gtowne inwestycje zrealizowane przez Spotke w okresie sprawozdawczym w zakresie rzeczowego majatku trwatego
oraz wartosci niematerialnych obejmowaty przede wszystkim remonty generalne srodkéw transportu (gtéwnie
wagonow) w kwocie 386 tys. PLN.

W okresie Il kwartatéw 2025 roku Spodtka sprzedata rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne o tgcznej
wartosci ksiegowej netto 1 554 tys. PLN. Natomiast w okresie Il kwartatow 2024 roku Spoétka sprzedata rzeczowe
aktywa trwate i wartosci niematerialne o tgcznej wartosci ksiegowej netto 278 tys. PLN.

2.5.3.  Instrumenty finansowe

Ponizej przedstawiono  wartosci  bilansowe  instrumentow w na

poszczegolne klasy i kategorie aktywow i zobowigzan.

finansowych  Spotki podziale

Stan na 30 wrzesnia 2025 roku

Aktywa finansowe
wyceniane w

Aktywa finansowe
wyceniane w

Aktywa finansowe
wyceniane w

Zobowigzania
finansowe
wyceniane w

Zobowigzania
finansowe

Klasy instrumentéw finansowych wartoéci godziwej wartoéci godziwej o o wyceniane wg
zamortyzowanym . H wartosci godziwej
KoszCie przez wynik przez inne przez wynik zamortyzowanego
finansowy catkowite dochody ) kosztu
finansowy

Kaucje z tytutu uméw o budowe (przed dyskontem) 32138 0 0 0 57 520
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 159 559 0 0 0 0
Inne naleznosci 384 0 0 0 0
Pozostate zobowigzania finansowe 0 0 0 0 36
Pozyczki udzielone 8695 0 0 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 20941 0 0 0
Pozyczki i kredyty bankowe 0 0 0 0 8169
Zobowigzania z tytutu leasingu 0 0 0 0 45 621
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 0 0 0 0 110 931
Ogétem 200 776 20 941 0 0 222 277

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Spotka nie dokonata zmiany w klasyfikacji instrumentow
finansowych oraz nie miaty miejsca przesuniecia miedzy poszczegdlnymi poziomami hierarchii wartosci godziwe;j.

Wartos¢ godziwa aktywow i zobowigzan finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie jest zblizona do ich

wartosci bilansowej.

Stan na 31 grudnia 2024 roku

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe

Zobowigzania
finansowe

Zobowigzania

. wyceniane w wyceniane w : finansowe
. Lo g wyceniane w . o P S wyceniane w .
Klasy instrumentéw finansowych warto$ci godziwej wartosci godziwej N o wyceniane wg
zamortyzowanym ; © warto$ci godziwej
R przez wynik przez inne X zamortyzowanego
koszcie N N przez wynik
finansowy catkowite dochody ) kosztu
finansowy
Kaucje z tytutu umow o budowe (przed dyskontem) 41413 0 0 0 62 483
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 182615 0 0 0 0
Inne naleznosci 4174 0 0 0 0
Pozostate zobowigzania finansowe 0 0 0 0 36
Pozyczki udzielone 13 682 0 0 0 0
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 0 45678 0 0 0
Pozyczki i kredyty bankowe 0 0 0 0 25515
Zobowigzania z tytutu leasingu 0 0 0 0 49 758
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 0 0 0 0 79 668
Ogotem 241 884 45 678 0 0 217 460

W okresie poréwnawczym Spoétka nie dokonata zmiany w klasyfikacji instrumentéw finansowych oraz nie miaty
miejsca przesuniecia miedzy poszczegodlnymi poziomami hierarchii wartosci godziwe;j.
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2.5.4.  Transakcje z jednostkami powigzanymi

Naleznosci Zobowigzania
Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024 30-09-2025 31-12-2024
Railway gft 116 99 487 5
NTB Systemy 6 0 671 0
RTI 0 0 0 0
Energopol 205 98 276 107
ZUE Bahnbau 0 0 0 0
Wiestaw Nowak 0 0 0 0
Fundacja Rodzinna 0 1 0 0
Ogoétem 327 198 1434 112
Przychody Zakupy
Okres zakoriczony Okres zakornczony
30-09-2025 30-09-2024 30-09-2025 30-09-2024
Railway gft 457 428 5173 3663
NTB Systemy 44 0 949 0
RTI 3 3 0 0
Energopol 492 366 838 81
ZUE Bahnbau 0 0 0 0
Wiestaw Nowak 0 2 0 0
Fundacja Rodzinna 4 4 0 0
Ogoétem 1 000 803 6 960 3744

Pozyczki udzielone

Przychody finansowe z tytutu odsetek

Stan na Okres zakornczony
30-09-2025 31-12-2024 30-09-2025 30-09-2024
Railway gft 3000 3000 176 177
NTB Systemy 0 0 0 0
RTI 0 0 0 0
Energopol 0 5890 196 268
ZUE Bahnbau 767 0 0 0
Wiestaw Nowak 0 0 0 0
Fundacja Rodzinna 0 0 0 0
Ogoétem 3 767 8 890 372 445

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

warunkach innych niz rynkowe.

W okresie sprawozdawczym ZUE dokonata z podmiotami powigzanymi nastepujgcych transakcji sprzedazy

w zakresie:

e czynszOw za wynajem pomieszczen wraz z mediami i ustugami telefonicznymi,

e ustug finansowych,
o refakturowania kosztow,

e ustug serwisowych i napraw srodkow transportu,
e czynszow za wynajem placu sktadowego,

e ustug budowlanych,
e  pozostatych ustug.

W okresie sprawozdawczym ZUE dokonata z podmiotami powigzanymi transakcji zakupu w zakresie:
e  zakupu materiatéw stosowanych przy budowie i remontach torowisk,

e ustug budowlanych,

Czynszu za najem pomieszczen wraz z mediami,
ustug transportowych i sprzetowych,
refakturowania kosztow,

ustug finansowych,

pozostatych ustug.
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W okresie sprawozdawczym Energopol dokonat sptaty pozyczek wobec ZUE w tgcznej kwocie 5 890 tys. PLN.

W dniu 19 wrzesnia 2025 roku, pomiedzy ZUE a ZUE Bahnbau zostata zawarta umowa pozyczki o charakterze
celowym w kwocie 180 000 EUR, z terminem spfaty do 31 sierpnia 2026 roku. Pozyczka zostata wyptacona w dniu
zawarcia umowy.

ZUE jako spotka wiodaca w Grupie ZUE, w razie potrzeby udziela poreczen za jednostki zalezne. Poreczenia te
stanowig dodatkowe zabezpieczenie umoéw kredytowych oraz gwarancji udzielanych spétkom zaleznym. taczna
wartos¢ poreczen, o ktérych mowa powyzej na dzien 30 wrzesnia 2025 roku wynosi 60 817 tys. PLN.

Wynagrodzenia cztonkéw naczelnego kierownictwa

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity istotne zmiany od korica ostatniego rocznego okresu sprawozdawczego
w zakresie wynagrodzenia cztonkéw naczelnego kierownictwa.

2.5.5. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sgdem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej wedtug stanu na dziehn sporzadzenia niniejszego
raportu

Toczace sie postepowania sgdowe sg zwigzane z dziatalnoscig operacyjng Spotki.

Opis spraw sadowych zostat szczegotowo zaprezentowany w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym w nocie Ill 4.7.5.

2.5.6. Rozliczenia podatkowe

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci podlegajgce regulacjom moga by¢ przedmiotem kontroli
organéw administracyjnych, ktére uprawnione sg do naktadania wysokich kar i sankcji. Brak odniesienia do
utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje wystepowanie w obowigzujgcych przepisach niejasnosci
i niespojnosci. Czesto wystepujgce roznice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepiséw podatkowych zaréwno
wewngtrz organow panstwowych, jak i pomiedzy organami panstwowymi i przedsiebiorstwami, powodujg
powstawanie obszarow niepewnosci i konfliktéw. Zjawiska te powoduja, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest
znaczaco wyzsze niz istniejgce zwykle w krajach o bardziej rozwinietym systemie podatkowym.

Rozliczenia podatkowe mogg by¢ przedmiotem kontroli przez okres pieciu lat, poczgwszy od konca roku, w ktérym
nastgpita zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli dotychczasowe rozliczenia podatkowe Spétki moga
zostac¢ powiekszone o dodatkowe zobowigzania podatkowe.

Spotka na dzien 30 wrzesnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku nie rozpoznata istotnych i policzalnych ryzyk
podatkowych.

2.5.7.  Aktywa warunkowe oraz zobowigzania warunkowe i zabezpieczenia na majgtku

Aktywa warunkowe

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
gwarancje 78 340 116 340
weksle 21 924 28 762
Razem 100 264 145 102

Aktywa warunkowe z tytutu udzielonych gwarancji obejmujg wystawione przez banki i towarzystwa ubezpieczeniowe
na rzecz ZUE gwarancje, ktére stanowig zabezpieczenie roszczen ZUE w stosunku do tych podmiotow z tytutu
podwykonawstwa ustug budowlanych oraz na zabezpieczenie zwrotu udzielonych zaliczek.

Spotka otrzymata takze weksle od kontrahentow, ktore stanowig zabezpieczenie roszczen ZUE w stosunku do tych
podmiotéw z tytutu udzielonych pozyczek, zabezpieczenie zwrotu udzielonych zaliczek i innych zabezpieczen
wynikajgcych z zawartych umaoéw.
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Zobowigzania warunkowe i zabezpieczenia na majgtku

Stan na Stan na
30-09-2025 31-12-2024
gwarancje 415 603 516 157
poreczenia 60 817 42 892
weksle 184 268 313930
hipoteki 133 529 178 529
zastawy 150 871 156 121
Razem 945 088 1 207 629

Zobowigzania warunkowe z tytutu gwarancji na rzecz innych jednostek to przede wszystkim gwarancje wadialne,
nalezytego wykonania i usuniecia wad i usterek, zwrotu zaliczki, wystawione przez towarzystwa ubezpieczeniowe
i banki na rzecz kontrahentéw Spoétki na zabezpieczenie ich roszczen w stosunku do Spotki, gtéwnie z tytutu uméw
budowlanych oraz handlowych. Towarzystwom ubezpieczeniowym i bankom przystuguje roszczenie zwrotne
z tego tytutu wobec Spotki.

Zobowigzania warunkowe z tytutu poreczen stanowig zabezpieczenie kredytow, gwarancji i leasingéw, ktére ZUE jako
jednostka dominujgca w Grupie poreczyta za spotki z Grupy na rzecz bankéw i towarzystw ubezpieczeniowych.

Wystawione weksle wtasne stanowig zabezpieczenie sptaty zobowigzan wobec bankow, leasingodawcow oraz
wobec strategicznych klientow.

Hipoteki stanowig dodatkowe zabezpieczenie umdw kredytowych zawartych z mBank S.A., ING Bank Slgski S.A.
i Millennium S.A., umowy ubezpieczeniowej zawartej z PZU S.A., umowy dotyczacej limitu gwarancyjnego zawartej
z bankiem PEKAO S.A.

Zastawy rejestrowe ustanowione zostaty w celu zabezpieczenia uméw podpisanych z BNP Paribas Bank Polska S.A,,
PEKAO S.A., CaixaBank S.A. i Bankiem Gospodarstwa Krajowego. Przedmiotami zastawow rejestrowych sg m.in.
wagony, oczyszczarka, zgrzewarka i palownice.

Poza zastawami rejestrowymi ustanowiono takze zastaw finansowy na $rodkach pienieznych zgromadzonych na
rachunkach bankowych Kredytobiorcy na zabezpieczenie uméw zawartych przez Spotke z mBank S.A.

2.5.8. Zobowigzania na rzecz dokonania zakupu rzeczowych aktywéw trwatych

Na dzien 30 wrzesnia 2025 roku oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku nie byto istotnych umow zawartych w zwigzku
z realizacjg naktadéw inwestycyjnych w rzeczowe aktywa trwate.

2.59. Dziatalno$é zaniechana

W  okresie sprawozdawczym oraz w okresie poréwnywalnym nie wystgpita dziatalnos¢ zaniechana
w rozumieniu MSSF 5.

2.5.10. Objasnienia dotyczgce sezonowosci i cyklicznosci dziatalnosci ZUE
Zjawisko sezonowosci i cyklicznosci jest charakterystyczne dla catej branzy budowlano - montazowej, w ktérej ZUE
prowadzi swojg dziatalnos¢. Zostato ono szczegdétowo opisane dla Grupy Kapitatowej ZUE w niniejszym
sprawozdaniu skonsolidowanym w nocie Ill 2.12. Objasnienia dotyczgce sezonowosci i cyklicznosci dziatalnosci
Grupy Kapitatowej ZUE.

2.5.11. Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty dtuznych i kapitatowych wtasnych papieréw
wartosciowych

W okresie objetym raportem Spétka nie dokonywata emisji, wykupu oraz sptaty dtuznych i kapitatowych papieréw
wartosciowych.

2.5.12. Informacja dotyczaca dywidendy

W okresie sprawozdawczym nie nastgpita wyptata dywidendy przez Spotke ZUE.
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W dniu 17 kwietnia 2025 roku Zarzad ZUE podjat uchwate w sprawie rekomendowania Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu Spotki przeznaczenia zysku netto za rok obrotowy 2024 w wysokosci 10 262 tys. PLN w catosci na
kapitat zapasowy.

Rada Nadzorcza Spotki pozytywnie zaopiniowata wniosek Zarzadu w dniu 9 maja 2025 roku.

10 czerwca 2025 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie ZUE S.A. podjefo uchwate w sprawie podziatu zysku Spotki
za rok obrotowy 2024, na podstawie ktorej zysk netto w kwocie 10 262 tys. PLN zostat przeznaczony w cafosci na
kapitat zapasowy.

2.6. Pozostate noty objasniajgce
2.6.1.  Platforma zastosowanych Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowe;j

Oswiadczenie o zgodnosci

Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato przy zastosowaniu regulacji MSR 34
majgcych zastosowanie na 30 wrzesnia 2025 roku w ksztafcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Prezentowane jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2025 roku
sporzadzone zostato zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 6 czerwca 2025 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim.

Standardy i zmiany do standardéw zastosowane po raz pierwszy w okresie sprawozdawczym

Nastepujgce zmiany do istniejgcych standardéw wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (RMSR) oraz zatwierdzone do stosowanie w UE wchodzg w zycie po raz pierwszy w 2025 roku:

e Zmiany do MSR 21 ,Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych” — brak wymienialnosci (obowigzujgce
w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2025 roku lub po tej dacie).

Zdaniem Spotki zmiany do standardow wskazane powyzej nie maja istotnego wptywu na jednostkowe sprawozdanie
finansowe ZUE.

Standardy i zmiany do standardéw opublikowane i zatwierdzone przez UE, ale jeszcze nie weszty w zycie

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego wystgpity zmiany do standardow, ktére zostaty
opublikowane i zatwierdzone do stosowania w UE, ale ktdre nie weszty jeszcze w zycie:

e Zmiany do MSSF 9 oraz MSSF 7 dotyczace ujecia instrumentéw finansowych oraz ujawnien w sprawozdaniach
finansowych (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2026
roku),

e Zmiany do MSSF 9 oraz MSSF 7 dotyczgce kontraktdw powigzanych z wytwarzaniem energii elektrycznej ze
Zzrédet zaleznych od warunkéw klimatycznych (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie od dnia 1 stycznia 2026 roku),

e Coroczne ulepszenia szeregu standardow, w tym MSSF 1 w zakresie zastosowania rachunkowosci
zabezpieczen, MSSF 7 w zakresie zyskéw i strat na moment usuniecia instrumentu z bilansu, ujawnien
dotyczacych ryzyka kredytowego, MSSF 9 w zakresie zakonczenia ujmowania zobowigzania leasingowego oraz
ceny transakcyjnej, MSSF 10 w zakresie definicji ,de facto agent” oraz MSR 7 w zakresie doprecyzowania
prezentacji przeptywow z jednostkami powigzanymi (obowigzujgce w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2026 roku).

Standardy przyjete przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone przez UE

Nastepujgce nowe standardy wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), ktére nie
zostaty jeszcze zatwierdzone przez UE:

e MSSF 18 ,Zasady prezentacji i ujawnienia w sprawozdaniach finansowych” (obowigzujgcy w odniesieniu do
okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2027 roku lub po tej dacie),

e MSSF 19 ,Jednostki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej” - ujawnienia dotyczace dobrowolnych
uproszczen w zakresie ujawniern w sprawozdaniach finansowych wybranych jednostek (obowigzujacy w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2027 roku).
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Wedtug szacunkow Spotki, wymienione wyzej standardy, z wytgczeniem MSSF 18 nie miatyby istotnego wptywu na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez Spdtke na dzien bilansowy.
W przypadku MSSF 18 jednostka analizuje wptyw nowego standardu, nie mniej ze wstepnych analiz zakres
i prezentacja informacji finansowej moze zmienic sie w stosunku do aktualnych sprawozdan finansowych.

2.6.2. Istotne zasady rachunkowosci
2.6.2.1. Kontynuacja dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe ZUE zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez
Spoétke w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym. Najistotniejszym czynnikiem majgcym wptyw na
kontynuacje dziatalnosci ZUE jest sytuacja finansowa. Kluczowymi czynnikami majacymi wptyw na kontynuacje
dziatalnosci Spotki sg m.in: ptynnosé, odpowiedni portfel zlecen, sytuacja rynkowa.

W okresie 9 miesiecy zakoriczonym dnia 30 wrzesnia 2025 roku Spotka rozpoznata 626,2 min PLN przychoddw ze
sprzedazy i 30,8 min PLN zysku brutto ze sprzedazy. Na dzien 30 wrzesnia 2025 roku Spétka prezentuje 476,4 min
PLN aktywoéw obrotowych razem, w tym 117,17 min PLN naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci i ok. 20,9 min PLN $rodkow pienieznych. ZUE na dzien bilansowy posiada portfel zamoéwien o wartosci
ok. T 114 min PLN. Spotka jest w trakcie pozyskiwania nowych kontraktow.

Z uwagi na powyzsze, Zarzad Spdtki nie stwierdza na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
istotnych zagrozen w zakresie mozliwosci kontynuacji dziatalnosci w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, nie
wystapity przestanki ekonomiczne ani nie zostaty podjete decyzje strategiczne i tym samym oswiadcza, ze ninigjsze
sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez ZUE
w dajgcej sie przewidzie¢ w przysztosci.

2.6.2.2. Podstawa sporzadzania

Sporzadzajgc niniejsze kwartalne jednostkowe sprawozdanie finansowe ZUE zastosowata regulacje zawarte
w MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczos¢ finansowa” stosujgc te same zasady dla okresu biezgcego
i poréwnywalnego.

2.6.2.3. Poréwnywalnos¢ danych finansowych
Nie dokonano zmian prezentacyjnych danych finansowych w okresach poréwnywalnych.

2.6.2.4. Stosowane zasady rachunkowosci

W niniejszym kwartalnym jednostkowym sprawozdaniu finansowym za okres 9 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia
2025 roku przestrzegano tych samych zasad rachunkowosci i metod obliczeniowych, co w ostatnim rocznym
sprawozdaniu finansowym ZUE sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2024 roku. Szczegdtowy opis zasad
rachunkowosci przyjetych przez Spotke zostat przedstawiony w jej sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2024 roku.

Niniejsze kwartalne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien
wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym, nalezy je czyta¢ tgcznie z rocznym sprawozdaniem
finansowym ZUE.

2.6.3. Podstawy szacowania hiepewnosci

Sporzadzenie informacji finansowych zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu osadéw, szacunkow i zatozen, ktére maja
wptyw na przyjete zasady oraz prezentowane wartosci aktywow, pasywow, przychodow oraz kosztéw. Szacunki oraz
Zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie na doswiadczeniu historycznym oraz innych czynnikach, ktére sg uznawane
za racjonalne w danych okolicznosciach, a ich wyniki dajg podstawe osadu, co do wartosci bilansowej aktywow
i zobowigzan, ktora nie wynika bezposrednio z innych zrédet. Faktyczna wartos¢ moze roznic¢ sie od wartosci
szacowanej. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia podlegajg biezgcej weryfikacji. Zmiana szacunkéw ksiegowych
jest ujeta w okresie, w ktorym dokonano zmiany szacunku lub w okresie biezgcym i okresach przysztych, jezeli
dokonana zmiana szacunku dotyczy zaréwno okresu biezgcego, jak i okresow przysztych.

Wielkosci szacunkowe dotyczg m. in.:

Utraty wartosci pozycji jaka jest wartos¢ firmy (nota nr 2.5.1.)
Okresow uzytkowania ekonomicznego aktywow trwatych

Odpiséw z tytutu utraty wartosci naleznosci (nota nr 2.2.3.)

Rezerw (notanr2.2.2)

Wycen dtugoterminowych kontraktow budowlanych (notanr2.2.1))
Odroczonego podatku dochodowego (nota nr2.1.7.)
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Aktywéw warunkowych oraz zobowigzan warunkowych i zabezpieczer na majatku (nota nr 2.5.7.)
Niepewnos¢ zwigzana z rozliczeniami podatkowymi (nota 2.5.6.)

W okresie sprawozdawczym wystgpity zmiany w wielkosciach szacunkowych w obszarze rozliczania kontraktow
budowlanych metodg szacowanego stopnia zaawansowania ustugi - na zmiane miata wptyw przeprowadzona
rewizja budzetow na realizowanych kontraktach budowlanych, w wyniku ktérej zmianie ulegt planowany budzet
przychodow i kosztéw realizowanych kontraktow. Zmiany te nie wptynety w sposdéb istotny na wyniki Spotki
w okresie sprawozdawczym.
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3. Zatwierdzenie skréconego skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego

Niniejsze skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz skrocone jednostkowe sprawozdanie finansowe
za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2025 roku zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad ZUE w dniu

19 listopada 2025 roku.
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