Zakacznik
do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej RAFAKO
za okres 12 miesi¢cy zakonczony 31 grudnia 2011 roku

RAFAKO S.A.

\\\1;/7/4

GRUPA PBG

SRODROCZNE SKROCONE
JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

za okres 12 miesgicy zakaiczony
31 grudnia 2011 roku

29 lutego 2012 roku




Spis tresci

Srédroczne skrécone sprawozdanie z CatkoWityCh dOCROAGW .........ccurmmmmrrerrrrveessssssssssssssssse s ssssssssssssssssssss s sssssssssssss s sssssnes
Srédroczne skrécone sprawozdanie z sytuacii finanSOWe].....vvvvvvveeesssnnnn.
Srédroczne skrécone sprawozdanie z przepltywow pienieznych
Srédroczne skrécone sprawozdanie ze zmian w kapitale WHASNYM .ooooooooooooeeeeeeeeeceeeeeeeeee e 5
DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE 6
1. Informacje ogolne.......cccocvvvvvirinnincnnee .0
2. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego W7
3. Istotne zasady (polityka) raChUNKOWOSCL .......cuiuiiiiiiicic e s 8
4. Nowe standardy i interpretacje, ktére zostaly opublikowane, a nie weszly Jeszcze W ZYCIE ... 8
5. Korekta prezentacji oraz korekty bledéw z lat ubiegtych .
6. Zmiany W StTUKTUIZE SPOTKI......uiiiiiiii e
7. Sezonowos¢ lub cyklicznos$¢ dziatalnoSci SPOIKI ... e
8. Informacje dotyczace segmentOw......ccocuvvierceierivninninnn.
9. Informacje dotyczace umoéw o ustuge budowlana,
10.  Rodzaj i kwoty pozycji w znaczacy sposéb wplywajacych na aktywa, zobowiazania, kapital, wynik finansowy
oraz przeplywy StodkOW PIEMICZNYCH ...t
11.  Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym
12.  Instrumenty finansowe
13, KECAYLY 1 POZYCZKI ..ottt e
14.  Instrumenty pochodne
15.  Rezerwy na koszty .............
16. Zarzadzanie kapitalem
17. Prawa do emisji CO2 ettt ssaens
18.  Emisja, wykup i splata dtuznych i kapitalowych papieréw wartosciowych
19.  Wyplacone lub zadeklarowane dyWidendy ..o e
20.  ZODOWIGZANIA HIWESTYCYJIC  ...euvuiurierieiaiiiseicieeseae it e e e sb e
21.  Zmiany pozycji pozabilansowych, informacje o udzieleniu przez jednostke poreczeni kredytu, pozyczki
lub UAZIEIENIU GWALANCL. vucvuiviiiiiiiiiii s bbb bbb
22.  Sprawy sporne, postgpowania sadowe...
23.  Transakcje z podmiotami powiazanymi..........ceeeeeeeennes
24.  Informacje o Zarzadzie i Radzie Nadzorczej Spotki........nnnnnee.
25.  Transakcje z udzialem cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej
26.  Zwigzly opis istotnych dokonan lub niepowodzent Spétki w czwartym kwartale 2011 £OKU ..o, 29
27.  Stanowisko Zarzadu odno$nie mozliwosci ztealizowania wczesniej publikowanych prognoz .................... et 31
28.  Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogodlnej liczby gloséw na WZ RAFAKO S A ..o, 31
29.  Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji RAFAKO S.A. lub uprawnient do nich (opcji) przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace jednostek nalezacych do Grupy Kapitalowej objetych konsolidacja, zgodnie z posiadanymi przez
RAFAKO S.A. informacjami, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego ..., 31
30.  Czynniki majace istotny wplyw na wyniki do uzyskania w pierwszym kwartale 2012 roku
31.  Zdarzenia nastgpujace po zakoficzeniu okresu SPrawoZdAWCZEZO ......c.vuiuieiciiiniiiiiiieciee e



) RAFAKO Spétka Akcyjna
Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe
za okres 12 miesiecy zakorficzony dnia 31 grudnia 2011 roku
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(w tysiacach zltotych)

Srédroczne skrocone sprawozdanie z catkowitych dochodow

Okres 3 miesiecy  Ofkres 12 miesigey Okres 3 miesiecy  Ofkres 12 miesigey
o gakoriczony zakoriczony gakoriczony gakoriczony
Rachunek zyskow i strat N 31 grudnia 2011 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010 31 grudnia 2010
ota (niebadane) (niebadane) (przeksztatione) (przeksztatione)
Dziatalno$c¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 10.1 298 066 1017 705 285 091 1065 335
Przychody ze sprzedazy produktow 297 337 1014 771 284 516 1062162
Przychody ze sprzedazy materialéw 729 2934 575 3173
Koszty sprzedanych produktéw i 10.1
materiatow ’ (252 922) (884 221) (249 505) (937 531)
Zysk brutto ze sprzedazy 45 144 133 484 35 586 127 804
Pozostate przychody opetracyjne 10.1 5248 10 663 2249 5109
Koszty sprzedazy 10.1 (23 819) (42 250) (13 276) (47 118)
Koszty ogolnego zarzadu 10.1 (8 070) (26 556) (5297) (22 552)
Pozostate koszty operacyjne 10.1 (15 459) (16 452) (575) (2 002)
Zysk z dziatalnos$ci kontynuowanej 3044 58 889 18 687 61241
Przychody finansowe 10.1 5588 17 921 1695 7526
Koszty finansowe 10.1 (770) (4 520) (4 463) (11 802)
Zysk brutto 7 862 72 290 15919 56 965
Podatek dochodowy 10.2 (5908) (18 392) (3 164) (12 374)
Zysk netto z dziatalno$ci
kontynuowane;j 1954 53 898 12 755 44 591
Inne catkowite dochody za okres 503 204 361) (273)
Réznice kursowe z przeliczenia
jednostki zagranicznej 503 204 (361) (273)
Catkowite dochody ogoétem za
okres 2457 54 102 12 394 44 318
Srednia wazona liczba akcji 69 600 000,00 69 600 000,00 69 600 000,00 69 600 000,00
Zysk na jedng akcje w ztotych 10.12 0,03 0,77 0,18 0,64
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F" RAFAKO Spétka Akcyjna
‘“ ”” Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe
za okres 12 miesiecy zakorficzony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiacach zltotych)

Srédroczne skrocone sprawozdanie z sytuacji finansowej

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Nota (niebadane) (przeksztateone)
AKTYWA
Aktywa trwate (dtugoterminowe)
Rzeczowe aktywa trwale 10.3 133 567 128 494
Nieruchomosci inwestycyjne - -
Wartosci niematerialne 9393 8 465
Aktywa finansowe diugoterminowe 229 439 42912
Udzialy w jednostkach zaleznych 228 457 41915
Udzialy w pozostalych jednostkach 510 516
Udzielone pozyczki dlugoterminowe 472 481
Lokaty dtugoterminowe - -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug - -
Pozostale aktywa dlugoterminowe - -
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 61 964 42 985
434 363 222 856
Aktywa obrotowe (krotkoterminowe)
Zapasy 10.5 29 302 26 121
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozostate naleznosci
i rozliczenia migdzyokresowe kosztow 10.9 369 383 265 333
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 193 681 209 831
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - -
Udzielone pozyczki krétkoterminowe 135 -
Pozostale naleznosci i rozliczenia migdzyokresowe kosztow 175 567 55 502
Naleznosci z tytutu wyceny uméw o ustuge budowlana 73 663 205 506
Aktywa finansowe krétkoterminowe 198 225 186 947
Instrumenty pochodne 343 2 357
Inwestycje krétkoterminowe 10.6 15769 27 304
Lokaty krétkoterminowe 10.7 8713 1040
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty 10.8 173 400 156 246
670 573 683 907
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 37 150
SUMA AKTYWOW 1104 973 906 913
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RAFAKO Spétka Akcyjna

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe

za okres 12 miesiecy zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku

(w tysiacach ztotych)

Srédroczne skrocone sprawozdanie z sytuacji finansowe;j

PASYWA

Kapital wlasny

Kapital podstawowy

Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalne;
Kapital zapasowy

Réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej

Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty

Zobowigzania dlugoterminowe

Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Rezerwa z tytutu §wiadczent pracowniczych

Zobowiazania z tytutu dostaw i uslug oraz pozostale zobowiazania
Zobowiazania z tytutu dostaw i uslug
Zobowiazania z tytutu inwestycji
Pozostate zobowigzania

Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowiazania z tytutu dostaw i uslug oraz pozostale zobowiazania
Zobowiazania z tytutu dostaw i uslug
Zobowiazania z tytutu inwestycji
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego
Pozostate zobowigzania

Biezaca cze¢s¢ oprocentowanych kredytow bankowych i pozyczek
Pozostate zobowiazania finansowe

Rezerwa z tytutu §wiadczent pracowniczych
Zobowiazania, rezerwy z tytulu wyceny uméw o ustuge budowlana
i przychody przysztych okreséw

Zobowiazania z tytulu wyceny uméw o ustuge budowlang

Rezerwy z tytulu wyceny uméw o ustuge budowlana
Dotacje

Zobowigzania razem

SUMA PASYWOW

Nota

10.11

10.13

10.14

10.15

10.13

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
(niebadane) (przeksztateone)
139 200 139 200
36 778 36 778
158 654 158 142
630 426

54 244 40 530
389 506 375076
176 -

19 922 19 083
40 671 15213
13 968 14 024
25 846 -
857 1189

60 769 34 296
261 894 203 433
168 582 161 072
4093 2463

34 280 4593
54939 35305
6079 4087
1424 1306
385301 288 715
254 608 229 935
130 171 58 751
522 29

654 698 497 541
715 467 531 837
1104 973 906 913
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RAFAKO Spétka Akcyjna

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe

za okres 12 miesiecy zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku

(w tysiacach ztotych)

Srédroczne skrocone sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych

Przeptywy $rodkow pienigznych z dziatalnosci operacyjne;j
Zysk/ (strata) brutto

Korekty o pozycje:

Amortyzacja

(Zyski) / straty z tytulu réznic kursowych
Odsetki i dywidendy, netto

(Zysk) /strata na dziatalnosci inwestycyjnej
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) stanu zobowiazafi/naleznosci z tytutu
wyceny instrumentéw pochodnych
(Zwigkszenie) / zmniejszenie stanu naleznosci
(Zwigkszenie) / zmniejszenie stanu zapaséw
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) stanu zobowiazan
z wyjatkiem kredytéw 1 pozyczek

Zmiana stanu rozliczefi migdzyokresowych
Podatek dochodowy zaptacony

Pozostale

Srodki pienigzne netto z dziatalnoéci operacyjnej

Przepltywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci inwestycyjne;j
Sprzedaz rzeczowych aktywow trwalych i wartosci niematerialnych
Nabycie rzeczowych aktywow trwalych i wartosci niematerialnych
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Sprzedaz aktywow finansowych

Nabycie aktywéw finansowych

Dywidendy 1 odsetki otrzymane

Sptlata udzielonych pozyczek

Odsetki od udzielonych pozyczek

Pozostale (w tym umorzenie udziatéw w jednostce zaleznej)

Srodki pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej

Przeptywy Srodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej
Wplywy z tytutu emis;ji akeji

Splata zobowigzan z tytulu leasingu finansowego

Wplywy z tytulu zaciagniecia pozyczek/kredytow

Splata pozyczek/kredytéw

Dywidendy wyplacone akcjonariuszom

Odsetki zaplacone

Prowizje bankowe

Pozostate

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej

Zwigkszenie netto stanu srodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw
Réznice kursowe netto
Srodki pienig¢zne na poczatek okresu

Srodki pienigzne na koniec okresu, w tym:

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

Okres 12 miesigey

Okres 12 miesigey

gakoriczony zakoriczony
Nota 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
(niebadane) (przeksztateone)
10.1 72290 56 965
146 786 (81 103)
10 558 9972

9 58

(1 539) (2 051)
(936) (1 086)
3913 (8 398)
(109 885) (36 888)
(3 181) (3 645)
27713 69 958
227 936 (91 207)
(7 644) (17 652)
(158) (164)

219 076 (24 138)
386 258

(14 753) (13 479)
169 399 155 065
(319 129) (7 242)
1213 1995
(135) -

22 57

(162 997) 136 654
(105) ®)

(39 672) (20 880)
648 191
(39129) @0 691)
16 950 91 825
204 273)

156 246 64 694
10.8 173 400 156 246

Strona 4



\\\1//74

RAFAKO Spoétka Akcyjna

Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe

za okres 12 miesigcy zakoficzony 31 grudnia 2011 roku

(w tysiacach ztotych)

Stédroczne skrocone sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym

Na 1 stycznia 2011 roku (dane pordwnalne)
Podzial wyniku z lat ubiegtych
Dochody catkowite za okres sprawozdawczy

Dywidenda

Na 31 grudnia 2011 roku (niebadane)

Na 1 stycznia 2010 roku (przeksztatcone)
Podzial wyniku z lat ubiegtych
Dochody catkowite za okres sprawozdawczy

Wyplata dywidendy

Na 31 grudnia 2010 roku (przeksztatcone)

Nadnyzfea z¢ Rdgnice kursowe . .
Kapital akeyny sprzedazy akegi Kapital gpfze Jiczenia Zyski zatrzymane/ Rapitat wiasny
powyze z;bo ZZZZ gapasowy adnasthi zagranicenes Niepokryte straty ogdtem
139 200 36 778 158 142 426 40 530 375076
- - 512 - (512) -
- - - 204 53 898 54102
- - - - (39 672) (39 672)
139 200 36 778 158 654 630 54 244 389 506
139 200 36 778 143 368 699 31593 351638
- - 14 774 - (14 774) -
- - - (273) 44 591 44 318
- — - - (20 880) (20 880)
139 200 36 778 158 142 426 40 530 375076
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F" RAFAKO Spétka Akcyjna
‘“ ”” Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego jednostkowego
sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakoniczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiacach ztotych)

DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

1. Informacje ogdlne

RAFAKO S.A. ("Spétka") jest spotka akcyjna z siedziba w Raciborzu, ul. Y.akowa 33. Spdtka zostala utworzona aktem
notarialnym dnia 12 stycznia 1993 roku. W dniu 24 sierpnia 2001 roku zostala wpisana do rejestru przedsigbiorcow
pod numerem KRS 34143 prowadzonego przez Sad Rejonowy w Gliwicach, X Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego. Spéice nadano numer statystyczny REGON 270217865.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Spotki obejmuje okres 12 miesiecy zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku oraz
zawiera dane porownawcze za okres 12 miesi¢cy zakoniczony dnia 31 grudnia 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku.
Sprawozdanie z calkowitych dochodéw oraz noty do sprawozdania z catkowitych dochodéw obejmujg dane za okres
3 miesiccy zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku oraz dane poréwnawcze za okres 3 miesigcy zakonczony dnia 31 grudnia
2010 roku.

Podstawowym przedmiotem dziatania Spotki jest:

=  Produkcja wytwornic paty, z wylaczeniem kotléw do centralnego ogrzewania goraca wodg (PKD 25.30.Z),

= Naprawa i konserwacja metalowych wyrobéw gotowych (PKD 33.11.Z),

= Instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia (PKD 33.20.7),

= Produkcja konstrukcji metalowych i ich czesci (PKD 25.117),

= Pozostale specjalistyczne roboty budowlane, gdzie indziej niesklasyfikowane (PKD 43.99.7),

=  Produkcja przemystowych urzadzen chlodniczych i wentylacyjnych (PKD 28.25.7),

= Produkcja pozostalych zbiornikéw, cystern i pojemnikéw metalowych (PKD 25.29.7),

= Obrébka mechaniczna elementéw metalowych (PKD 25.62.7),

= Obrébka metali i naktadanie powlok na metale (PKD 25.61.Z),

=  Produkcja maszyn do obrobki metalu (PKD 28.41.7),

= Naprawa i konserwacja maszyn (PKD 33.12.7),

=  Duzialalnosé w zakresie architektury (PKD 71.11.Z),

= Duziatalnosé w zakresie inzynierii i zwiazane z nig doradztwo techniczne (PKD 71.12.Z),

= Produkcja piecéw, palenisk i palnikéw piecowych (PKD 28.21.7),

= Sprzedaz hurtowa pozostalych maszyn i urzadzen (PKD 46.69.7),

= Sprzedaz hurtowa metali i rud metali (PKD 46.72.Z),

®  Produkcja pozostalych maszyn ogdlnego przeznaczenia, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 28.29.7),

=  Produkcja narzedzi (PKD 25.73.Z),

*  Wytwarzanie energii elektrycznej (PKD 35.11.7),

=  Przesylanie energii elektrycznej (PKD 35.12.7),

= Dystrybucja energii elektrycznej (PKD 35.13.7),

=  Handel energia elektryczng (PKD 35.14.Z),

=  Wytwarzanie i zaopatrywanie w par¢ wodna, goraca wodg i powietrze do ukladéw klimatyzacyjnych (PKD 35.30.7Z),

=  Sprzedaz hurtowa wyrobow metalowych oraz sprzetu i dodatkowego wyposazenia hydraulicznego i grzejnego
(PKD 46.74.7),

=  Wynajem i zarzadzanie nieruchomos$ciami wlasnymi lub dzierzawionymi (PKD 68.20.Z),

=  Pozostate badania i analizy techniczne (PKD 71.20.B),

= Pozostale pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane (PKD 85.59.B),

= Odprowadzanie i oczyszczanie Sciekow (PKD 37.00.Z),

=  Hotele i podobne obiekty zakwaterowania (PKD 55.10.Z),

= Obickty noclegowe turystyczne i miejsca krotkotrwatego zakwaterowania (PKD 55.20.Z),

=  Restauracje i inne stale placowki gastronomiczne (PKD 56.10.A),

=  Pozostata ustugowa dziatalno$é¢ gastronomiczna (PKD 56.29.7),

= Duziatalnosé obiektow kulturalnych (PKD 90.04.Z),

= Pozostata dziatalnos¢ rozrywkowa i rekreacyjna (PKD 93.29.7),

= Duzialalnosé zwigzana z organizacja targdw, wystaw i kongresow (PKD 82.30.Z),

®  Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie pozostalych nauk przyrodniczych i technicznych (PKD 72.19.Z).

Spoétka posiada Oddzial w Turcji sporzadzajacy samodzielne sprawozdanie finansowe, zgodne z prawem tureckim. Waluta
funkcjonalng Oddziatu jest EUR.
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F" RAFAKO Spétka Akcyjna
‘“ ”” Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego jednostkowego
sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakoniczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiacach ztotych)

Sprawozdanie finansowe Spélki zostato sporzadzone zgodnie z zasada kosztu historycznego, zmodyfikowana dla instrumentéw
finansowych wycenianych w wartosci godziwe;.

Sprawozdanie finansowe jest przedstawione w zlotych polskich (,PLN”), a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej,
podane sa w tysiacach zlotych.

2. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze $rédroczne skrocone sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (, MSSF”), w szczegdlnosci zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34
oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE (z uwzglednieniem zmian do MSR 34 obowiazujacych dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1 stycznia 2011 roku). Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikaciji,
biorac pod uwage toczacy si¢ w UE proces wprowadzania standardéw MSSF oraz prowadzong przez Spotke dziatalnosé,
w zakresie stosowanych przez Spotke zasad rachunkowosci nie ma réznicy miedzy standardami MSSF, ktére weszly w Zycie,
a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.

MSSF obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(-, RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (, KIMSE”).

Niniejsze srodroczne skrécone sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych polskich (,PLLN”), a wszystkie wartosci,
o ile nie wskazano inaczej, podane sa w tysigcach ztotych.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnied wymaganych w rocznym
sprawozdaniu finansowym Spélki za rok zakoniczony 31 grudnia 2010 roku zatwierdzonym do publikacji w dniu 21 marca 2011
roku. Srédroczny wynik finansowy moze nie odzwierciedla¢ w pelni mozliwego do zrealizowania wyniku finansowego za rok
obrotowy.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci gospodarczej
przez Spotke w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci. Na dzief zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie stwierdza
si¢ istnienia innych okoliczno$ci wskazujacych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez jednostki Spotke.

Szacunki

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga dokonania szacunkéw i zalozen, ktére wplywaja
na wielko$ci wykazane w sprawozdaniu finansowym, w tym w dodatkowych informacjach i objasnieniach. Mimo, Ze przyjete
zalozenia i szacunki opieraja si¢ na najlepszej wiedzy na temat biezacych dzialan i zdarzen, rzeczywiste wyniki moga si¢ réznic
od przewidywanych.

Decydujacy wplyw na poziom prezentowanego wyniku netto za okres 12 miesi¢cy 2011 roku zakonczony 31 grudnia 2011 roku

oraz warto$ci aktywow i zobowigzan na dzien 31 grudnia 2011 roku miaty szacunki dotyczace:

- poziomu budzetowanych przychodéw i kosztéw z tytulu realizacji uméw o usluge budowlang, stanowigcy podstawe wyceny
realizowanych kontraktéw zgodnie z MSR 11,

- szacunek wysokosci kar umownych z tytutu nieterminowej realizacji uméw,

- szacunek poziomu rezerw na $wiadczenia pracownicze (Spotka ponosi koszty §wiadczen z tytulu nagréd jubileuszowych
oraz $wiadczen po okresie zatrudnienia),

- realizacji aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego.

Waluta pomiaru i waluta sprawozdan finansowych

Waluta pomiaru i waluta sprawozdawcza niniejszego sprawozdania finansowego jest ztoty polski.

Kursy walutowe przyjete dla potrzeb wyceny bilansowe;:

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
usDh 3,4174 2,9641
EUR 4,4168 3,9603
GBP 5,2691 4,5938
CHF 3,6333 3,1639
SEK 0,4950 0,4415
TRY 1,7835 1,9227
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F" RAFAKO Spétka Akcyjna
‘“ ”” Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego jednostkowego
sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakoniczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiacach ztotych)

3. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego sa spojne
z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego Spotki za rok zakonczony 31 grudnia 2010
roku, za wyjatkiem ustalenia polityki rachunkowosci dotyczacej ujecia w sprawozdaniu finansowym restrukturyzacji pod
wspolna kontrola przedstawionej szczegblowo w nocie 9 $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres 12 miesiecy zakoficzonego 31 grudnia 2011 roku oraz zastosowania nastgpujacych nowych lub
zmienionych standardéw oraz interpretacji obowiazujacych dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie w dniu lub po
1 stycznia 2011 roku.

* Zmiany do MSR 24 Ujawnianie informacji na ftemat podmiotéw powiqzanych (znowelizowany w listopadzie 2009) — majacy
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sig 1 stycznia 2011 roku lub pézniej. Celem tych zmian jest
uproszczenie idoprecyzowanie definicji podmiotu powiazanego. Nowelizacja usunegta wymoég ujawniania informacii
w odniesieniu do transakcji z podmiotem powigzanym w stosunku do rzadu, ktory sprawuje kontrole lub wspélkontrole
nad jednostka sprawozdawcza lub ma na nig znaczacy wplyw oraz w stosunku do innej jednostki, ktéra jest podmiotem
powigzanym, poniewaz ten sam rzad sprawuje kontrole lub wspétkontrole nad jednostka sprawozdawcza i ta druga
jednostka lub ma na nie znaczacy wplyw. Zastosowanie tych zmian nie mialo wplywu na sytuacje finansows, wyniki

dzialalnosci Spotki, ani tez na zakres informacji prezentowanych w sprawozdaniu finansowym Spotki,

* Zmiany do KIMSF 14 MSR 19 — Limit wyceny aktywow 3 tytulu okreslonych Swiadegen, minimalne wymogi finansowania orag
ich wzafemne  aleznosci: - przedplaty  minimalnych wymogow  finansowania — majace zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2011 roku lub pézniej. Zmiana ta usuwa niezamierzone skutki KIMSF 14 dotyczace
dobrowolnych wplat na cele emerytalne w sytuacji, gdy istnieja wymogi minimalnego finansowania. Zastosowanie tych
zmian nie mialo wplywu na sytuacje finansows ani na wyniki dziatalnosci Spo6tki

* KIMSF 19 Regulowanie zobowiqzan finansowych przy pomocy instrumentow kapitatowych — majaca zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 lipca 2010 roku lub pézniej. KIMSF 19 objasnia zasady rachunkowosci stosowane
w sytuacji, gdy w wyniku renegocjacji przez jednostke warunkéw jej zadluzenia zobowigzanie zostaje uregulowane poprzez
emisj¢ instrumentow kapitalowych dla wierzyciela przez dluznika. Zastosowanie tej interpretacji nie mialo wplywu
na sytuacije finansowsg ani na wyniki dziatalnosci Spétki,

*  Zmiany do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentagia: Klasyfikacgia emisji praw pobors. Zmiana precyzuje, w jaki sposob nalezy
ujmowac okreslone prawa poboru w sytuacji, gdy emitowane instrumenty finansowe sa denominowane w walucie innej
niz waluta funkcjonalna emitenta. Zastosowanie tych zmian nie mialo wplywu na sytuacje finansowa ani na wyniki
dzialalnosci Spotki

* Zmiany wynikajace z przegladu MSSF (opublikowane w maju 2010 roku) — cze¢§¢ zmian ma zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 lipca 2010 roku, a czesé dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sig 1 stycznia 2011 roku.
Zastosowanie tych zmian nie miato wplywu na sytuacje finansows ani na wyniki dziatalnosci Spotki,

*  Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawezosci Finansowej po rag pierwszy: ogranicgone Zwolnienie
g obowiqzkn prezentowania danych pordwnawezych wymaganych przez MSSE 7 dla stoswjacych MSSE po raz pienwsgy — majace
zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 lipca 2010 roku lub pézniej. Zastosowanie tych zmian nie miato
wplywu na sytuacje finansows ani na wyniki dzialalnosci Spo6tki.

Spoétka nie zdecydowala si¢ na wczesniejsze zastosowanie zadnego innego standardu, interpretacji lub zmiany, ktéra zostala

opublikowana, lecz nie weszla dotychczas w zycie.

4. Nowe standardy i interpretacje, ktore zostaty opublikowane, a nie weszly jeszcze w Zycie

Nastepujace standardy i interpretacje zostaly wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci lub Komitet
ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej, a nie weszly jeszcze w Zycie:

« Faza pierwsza standardu MSSE 9 Instrumenty Finansowe: Klasyfikacja i wycena — majaca zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2013 roku lub pédZniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzona przez UE. W kolejnych fazach Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci zajmie
si¢ rachunkowoscia zabezpieczefi i utratg wartosci. Zastosowanie pierwszej fazy MSSF 9 bedzie miato wplyw na klasyfikacje
i wycene aktywow finansowych Spotki. Grupa dokona oceny tego wplywu w powigzaniu z innymi fazami, gdy zostana
one opublikowane, w celu zaprezentowania spojnego obrazu,

«  Zmiany do MSSE 7 Instrumenty finansowe: ujawnianie informagi: transfer aktywow finansowych — majace zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 lipca 2011 roku lub pézniej,
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RAFAKO Spétka Akcyjna
“ ”” Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego jednostkowego

sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakoniczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiacach ztotych)

Zmiany do MSR 12 Podatek dochodowy: Realizaga podatkowa aktywiw — majace zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2012 roku lub péZniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzone przez UE,

Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie Miedzgynarodowych Standardiw Sprawozdawezosci Finansowes po rag pierwszy: naczaca hiperinflagja
i usuniecie statych dat dla stoswjacych MSSE po rag pienwsgy — majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych
si¢ 1 lipca 2011 roku lub péZniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

MSSF 10 Skonsolidowane sprawozgdania finansowe — majacy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia
2013 roku lub po6zniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

MSSF 11 Wipdlne przedsiewziecia — majacy zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2013 roku lub
pdzniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

MSSF 12 Ujawnianie informacgji na temat ndziatéw 1w innych jednostkach — majacy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2013 roku lub pézniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzony przez UE,

MSSF 13 Wycena wedtug wartosci godziwef — majacy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2013
roku lub pézniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

Zmiany do MSR 19 Swiadczenia pracownicze - majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013
roku lub pé6zniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

Zmiany do MSR 1 Pregentacja sprawozdati finansowych: Pregentagia pogygi pogostalych catkowitych dochoddw - majace zastosowanie
dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 lipca 2012 roku lub pézniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego niezatwierdzone przez UE,

KIMSF 20 Koszty usuwania nadkladu w fazie produkcyjnej w kopalni odkrywkowej— majaca zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2013 roku lub pdzniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego niezatwierdzony przez UE,

Zmiany do MSSE 7 Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji: Kompensowanie aktywow finansowych i Z0bowiqzarn finansowych - majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2013 roku lub poézniej — do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

Zmiany do MSR 32 Iustrumenty finansowe: prezentacja: Kompensowanie aktywow finansowych i gobowiqzai finansowych - majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ 1 stycznia 2014 roku lub pézniej — do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE.

Zarzad nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych standardéw oraz interpretacji miato istotny wplyw na stosowane przez
Spoétke zasady (polityke) rachunkowosci.

5.

Korekta prezentacji oraz korekty btedow z lat ubieglych

Spéltka dokonata przeksztalcenia danych poréwnawczych za rok 31 grudnia 2010 roku z uwzglednieniem aktualnych zasad

(polityki) rachunkowosci oraz korekt bledéw opisanych ponizej.

Korekty btedow dotycza nastepujacych kwestii:

korekty wyceny kontraktéw o wartosci planowanych przychodéw ponizej 5m ztotych, zgodnie z wycena metods ,,marzy
zerowej” polegajacej na identyfikacji przychodéw do wysokosci kosztéw kontraktu oraz rozpoznania rezerw z tytulu
przewidywanych strat,

korekty wyceny kontraktéw o wartosci planowanych przychodéw powyzej 5m zlotych, polegajacej na uwzglednieniu
w wycenie kontraktéw mnaliczonych kar z tytulu nieterminowej realizacji umoéw (zmniejszenie prognozowanych
przychodéw) oraz bledu w zakresie ustalenia wysokosci kar,

korekty poczatkowego ujecia wartosci firmy z konsolidacji powstalej w wyniku nabycia akeji jednostki zaleznej FPM S.A.

Gléwne zmiany dotyczace prezentacji danych finansowych w sprawozdaniu sytuacji finansowej wynikaja z dostosowania
prezentacji transakeji gospodarczych spojnie do aktualnych polityk (zasad) rachunkowosci, a dotyczacych:

wyceny oraz prezentacji rozliczen z tytutu wyceny uméw o ustugi budowlane,
reklasyfikacji naleznosci o terminie zapadalnosci powyzej 12 miesiccy do aktywow finansowych dlugoterminowych
zwigkszajaca przejrzystos¢ danych finansowych oraz ultatwiajaca analize pozycji bilansowych.

Strona 9



RAFAKO Spoétka Akcyjna

“‘ "”” Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego jednostkowego

sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakoniczony dnia 31 grudnia 2011 roku

(w tysiacach ztotych)

Poréwnywalne dane finansowe w pozycjach sprawozdania z calkowitych dochodéw za okres 12 miesi¢cy zakoniczony 31 grudnia 2010 roku, ktérych prezentacja uleglta zmianie w poréwnaniu
do danych przedstawionych w sprawozdaniu finansowym za 2010 roku, zostaly skorygowane w zaprezentowany ponizej sposob:

Przychody  Koszt sprzedanych Pozostate Pozostate Podatel
e spredazy produktdw przychody koszty Zysk netto

Inkts  waterials . . dochodowy

proaurtow 7 materiatow operacyjne operacyjne
Przed korekta 1107 134 (938 142) 10 158 (56 853) (11 340) 40 184
Korekta bledu

igi}e,i{}tla wyceny kontraktéw o wartosci catkowitych przychodéw ponizej 5m 590 290 B B (167) 713
Rezerwy na koszty z tytulu nieterminowe;j realizacji uméw o ustuge budowlana (45 562) 321 (5 049) 54 851 (867) 3694
Po korekcie 1062 162 (937 531) 5109 (2 002) (12 374) 44 591

Powyzsze zmiany skutkowaly dokonaniem korekty przeksztatceniowej dokonane w ramach sprawozdania z catkowitych dochodéw skutkowaly réwniez korekta skroconego sprawozdania

z przeplywéw finansowych.

Wplyw korekt na kapital wlasny na dzien 31 grudnia 2009 roku wynosil minus 4 491 tysiccy zlotych.
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‘“ ”” Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego jednostkowego
sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakoniczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiacach ztotych)

Poréwnywalne dane finansowe w pozycjach sprawozdania z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2010 roku, ktérych prezentacja ulegta zmianie w poréwnaniu do danych przedstawionych
w sprawozdaniu finansowym za rok 2010, zostaly skorygowane w zaprezentowany ponizej sposob:

Rozliczenia Zobowiqzania Zobowiqzania  Zobowiqzania, rezerwy

Akpywa jedzyokresow Zyski Rezerna tutu dostaw Rezerna tutn dostaw tutn wyceny umow
g tytutu e @/; eowe zatryymane/ 3 bytuln Swiadezer sl 154 “ y 3 ytuln Swiadezen st R “ / R0 y W;j 77
podathn 2 Q/Z,u u wyceny Niepokryte pracowmiczych 7 ustug oraz po.zomz e pracowmiczych 7 ustug orag pa.f{oxia.e . 0 ustuge budowlang
odroczonego wmin o ustige straty (dingoterminowa) Roboniazania (kritkoterminowa) Robowiazania i praychody pr2ysxheh
: budowlang dingoterminowe krdtRoterminowe oRkresow
Przed korekta 43 066 206 077 40 184 20 389 - - 279 975 228 355
Korekta bledu
Korekta wyceny kontraktow
o wartosci catkowitych przychodéw
ponizej 5m ztotych 493 (571) (2 100) - - - - 2022
Rezerwy na koszty z tytutu
nieterminowej realizacji umow o
ustuge budowlang (574 - 2446 — - - — (3 020)
Korekta prezentacji
Z.obowigzania handlowe - - - - 14 024 _ (14 024) _
Zobowiazania z tytutu §wiadczen
pracowniczych - - - (1 3006) - 1 306 - -
Zobowiazania z tytutu premii - - - - 1189 - (1189) -
Reklasyfikacja rezerw na koszty z
tytulu nieterminowej realizacji umoéow - - - - - - (57 504) 57 504
Reklasyfikacja rezerw z tytutu
realizacji uméw o ustuge budowlang - - - - - - (3 825) 3825
Po korekcie 42 985 205 506 40 530 19 083 15213 1306 203 433 288 686
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‘“ ”” Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego jednostkowego
sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakoniczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiacach ztotych)

6. Zmiany w strukturze Spotki

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany w strukturze Spétki w wyniku polaczenia jednostek gospodarczych,
przejecia lub sprzedazy jednostek, inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji lub dziatalnosci zaniechanej.

7. Sezonowosc¢ lub cykliczno$¢ dziatalnosci Spotki

Dziatalnos¢ Spoétki nie cechuje si¢ sezonowoscia ani cyklicznoscia istotnie wplywajaca na wynik finansowy.

8. Informacje dotyczace segmentow

Spoélka dziata w jednym segmencie rynku.

9. Informacje dotyczace uméw o ustuge budowlang

Przychody z tytulu uméw o ustuge budowlana sa ujmowane na podstawie stopnia zaawansowania ich realizacji. Procentowy

stan zaawansowania realizacji ustugi ustalany jest jako stosunck kosztéw poniesionych do sumy szacowanych kosztow
niezbednych do zrealizowania umowy.

Ponizsza tabela przedstawia skutki wyceny uméw o ustuge budowlana, w tym przychody oraz koszty realizowanych uméw
w okresie 12 miesi¢cy zakoniczonym dnia 31 grudnia 2011 roku oraz za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010, jak rowniez
kwoty nalezne zamawiajacym oraz kwoty nalezne od zamawiajacych z tytulu prac wynikajacych z realizowanych umow
na podane powyzej daty.

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Poniesione koszty uméw (narastajaco) 3319 401 2915999
Ujete zyski pomniejszone o ujete straty (narastajaco) 382 419 373 968
Przychody z umowy obliczone wg stopnia zaawansowania wykonania umowy
(narastajaco) 3701 820 3289 967
Naleznosci uwarunkowane wykonaniem umowy (faktury czesciowe narastajaco) 3777 193 3155 323
Zaliczki otrzymane (zobowiazania z tytutu zaliczek) (215 678) (212 492)
Kwota brutto nalezna zamawiajacym z tytulu prac wynikajacych
z umowy (pasywa) (254 608) (229 935)
Kwota brutto nalezna od Zamawiajacych z tytutu prac wynikajacych
z umowy (aktywo) 73 663 205 506
Rezerwa na kary z tytulu nieterminowej realizacji umoéw
lub niedotrzymania gwarantowanych parametréw technicznych (110 1006) (53 419)
Rezerwa na straty wynikajace z uméw (20 065) (5332

Spoétka kazdorazowo analizuje umowy pod katem potencjalnych strat, ktére ujmowane sa bezzwlocznie jako koszt zgodnie
z MSR 11.36.

W ramach wyceny uméw o ustuge budowlana, zgodnie z MSR 11.11-15 Spétka uwzglednia odpowiednio szacunki kar z tytutu
opoznient w realizacji umoéw lub niedotrzymania gwarantowanych parametréw technicznych. Szacunki wielkosci kar
prowadzone s3 w oparciu o dokumentacj¢ zrédtows dotyczaca stwierdzonych opdznied w realizacji prac lub probleméw
dotyczacych gwarantowanych parametréw technicznych, w oparciu o zatozenia umowne oraz szacunek kierownictwa dotyczacy
ryzyka ich wystapienia. Poziom szacowanego ryzyka uzalezniony jest w znacznej czesci od czynnikow zewngtrznych bedacych
czegsciowo poza kontrola Spotki i moze ulec zmianie w kolejnych okresach.

Realizacja czesci kontraktéw, w odniesieniu do ktorych rozpoznano rezerwe na kary z tytulu nieterminowej realizacji umow,
obarczona jest ryzykiem powstania sporu arbitrazowego, ktory w ocenie Spélki rodzi nieistotne ryzyko powstania innych
roszczed (w tym odszkodowawczych).
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W drugiej potowie grudnia 2011 roku, Zarzad Spétki powzial informacje o zgloszeniu roszczenia, w postaci wezwania
do zaplaty kar umownych ze strony czlonka konsorcjum realizujacego kontrakt na dostawe kotta oraz instalacji odsiarczania
spalin dla bloku 858 MW dla PGE Elektrownia Belchatéw S.A. Y.aczna warto$¢ zgloszonego roszczenia wynosi okofo
135 milionéw zlotych. Zarzad Spélki kwestionuje zasadnos$¢ tego roszczenia, ktére jest, w jego ocenie, bezpodstawne.
W konsekwencji dzialan podjetych przez Zarzad Spétki Sad Okregowy w Warszawie z data 30 grudnia 2011 roku wydat
postanowienie o udzieleniu zabezpieczenia roszczenia Spoétki celem zapobiezenia realizacji gwarancii przed rozstrzygnieciem
sporu przed sadem arbitrazowym. Pomimo postanowienia Sadu, na podstawie zadania czlonka konsorcjum, Bank dokonat
platnosci z tytulu gwarancji. Realizacja gwarancji w zwiazku z wyzej opisanym roszczeniem, w ocenie Zarzadu Spotki,
nie wplynie w sposéb istotny na sytuacje finansowa Spo6tki w kontekscie kontynuacii dziatalnosci przez Spotke. Zarzad Spotki
prowadzi analizy zaistnialej sytuacji oraz podejmie dziatania zmierzajace do jej rozwigzania. Ostateczne rozstrzygniecie kwesti,
ktérego finalny rezultat nie jest znany, nastapi w przyszlosci.

10. Rodzaj i kwoty pozycji w znaczacy sposéb wplywajacych na aktywa, zobowigzania, kapitat, wynik
finansowy oraz przeplywy srodkow pieni¢znych

10.1. Przychody ze sprzedazy, koszty sprzedazy, przychody i koszty operacyjne oraz finansowe

W okresie 12 miesigcy zakoficzonym 31 grudnia 2011 roku Spétka uzyskata 1017 705 tysiccy zlotych przychodéw
ze sprzedazy, tj. o 47 630 tysiecy ztotych mniej niz w okresie 12 miesigcy 2010 roku. Spadek wartosci przychodow ze sprzedazy
w 2011 roku gltéwnie byl nastepstwem nizszej sprzedazy produktéw dla odbiorcéw krajowych (w czesci "zrekompensowane"
wzrostem sprzedazy produktow dla zagranicznych odbiorcéw), mniejszymi przychodami z wyceny i rozliczenia walutowych
operacji zabezpieczajacych (przy wzroscie przychodéw z tytulu réznic kursowych)oraz wzrostu wartosci rezerw na kary
kontraktowe i kar kontraktowych.

W czwartym kwartale 2011 roku, przychody ze sprzedazy Spotki wyniosty 298 066 tysiecy zlotych i byly o 12 975 tysiecy
zlotych wyzsze o od przychodéw uzyskanych przez RAFAKO w czwartym kwartale 2010 roku.

Koszt wlasny sprzedazy produktéw, ustug i materialéw za 12 miesiecy 2011 roku wyniést 884 221 tysiecy zlotych (w tym
252 922 tysiace ztotych w czwartym kwartale), przyniosto Spétce zysk brutto ze sprzedazy w wysokosci 133 484 tysiace zlotych
(w tym 45 144 tysiace zlotych w czwartym kwartale).

W nastepstwie nizszych kosztow sprzedazy oraz wyzszych kosztéw ogdlnego zarzadu w poréwnaniu do analogicznego okresu
roku poprzedniego, a takze stracie na pozostalej dzialalnosci operacyjnej i zysku dziatalnosci finansowej, zysk Spoétki
na dzialalnosci kontynuowanej za 12 miesiccy 2011 roku wynidst 53 898 tysiecy zlotych (w tym 1954 tysiace zlotych
w czwartym kwartale).

Istotny wplyw na osiagniety w czwartym kwartale wynik netto miaty:

a)  zysk na podstawowej dzialalnosci operacyjnej w wysokosci 13 255 tysigcy ztotych, w tym:

- przychody ze sprzedazy 298 066 tys. z1
- koszty sprzedanych produktow, towarow i materialow, w tym: (252 922) tys. zt
rezerwa na koszty napraw gwarancyjnych (utworzenie) (925) tys. zt
rezerwa na koszty z tytuly wyceny uméw o ustuge budowlana (utworzenie) (17 607) tys. 2l
rezerwa na koszty premii (2 854) tys. zt
rezerwa na koszty niewykorzystanych urlopéw 339 tys. zl
- koszty ogdlnego zarzadu (8 070) tys. zt
- koszty sprzedazy, w tym: (23 819) tys. zt
koszty sprzedazy z wylaczeniem odpisow aktualizujacych (6 956) tys. zt
odpis aktualizujacy warto$¢ naleznosci (utworzenie) (16 863) tys. zt

b) strata na pozostalej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 10 211 tysiecy ztotych, w tym:

- przychody z tytutu kar umownych i odszkodowan 50657 tys. zt
- utworzenie rezerwy na koszty arbitrazu (10 000)  tys. 2l
- utworzenie rezerw na rozrachunki publiczno-prawne (3412) tys. zt
- darowizny (1 068) tys. zt

c) zysk na dzialalnosci finansowej w wysokosci 4 818 tysicey ztotych, w tym:

- odsetki z tytulu instrumentéw finansowych 3664 tys. zt
- saldo réznic kursowych 1099 tys. zt
- utworzenie odpisu na naleznosci sporne (959) tys. zt
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10.2. Podatek dochodowy

Obcigzenie podatkowe

Gléwne sktadniki obciazenia podatkowego za okres 12 miesi¢cy zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku

przedstawiajg, si¢ nastepujaco:

Okres 3 miesiecy  Okres 12 muesieey  Okres 3 miesieey  Okres 12 miesigey
gakoriczony gakoricgony gakoricgony gakoricgony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010 31 grudnia 2010
Rachunek zyskéw i strat
Biegacy podatek dochodowy (4 720) (37 371) (7 423) (23 265)
Biezace obcigzenie z tytutu podatku
dochodowego (4 720) (37 371) (7 327) (23 265)
Korekty dotyczace biezacego podatku
dochodowego z lat ubieglych - - (96) -
Odroczony podateke dochodowy (1188) 18 979 4 259 10 891
Zwiazany z powstaniem i odwréceniem sig
réznic przej$ciowych (1188) 18 979 4 577 11 925
Korekty dotyczace odroczonego podatku
dochodowego z lat ubieglych - - (318) (1 034)
Obcigzenie podatkowe wykazane
w rachunku zyskow i strat (5908) (18 392) (3 164) (12 374)

Odroczony podatek dochodowy wyliczony na dzien 31 grudnia 2011 roku

Odroczony podatek dochodowy wyliczony na dzien 31 grudnia 2011 roku wynika z nastepujacych pozyciji:

Sprawozdanie 3 sytuacji

Sfinansowej
31 grudnia 31 grudnia
2011 2010
Rezerwa 3 tytutu podatku odroczonego
- od ulg inwestycyjnych (0) (0)
- od réznicy pomigdzy podatkows a bilansows wartoscia srodkdw
trwatych oraz wartosci niematerialnych (11 210) (10 251)
- od réznicy pomiedzy podatkows a bilansowa wartoscia
aktywow wycenianych w wartodci godziwej przez wynik
finansowy (1406) (399)
- od réznicy pomiedzy podatkows a bilansowa wartoscia
pozyczek i naleznosci (6) 5)
- z tytutu wyceny uméw o ustuge budowlang (7 008) (36 141)
- z tytutu ujecia dochodu zagranicznego oddziatu wynikajacego
z wyceny umowy o usluge budowlang (349) (1 402)
Rezerwa brutto z tytulu podatku odroczonego (18 725) (48 204)

31 grudnia
2011

(959)

253

)
29133

1053

29 479

Sprawozgdanie 3 catkowitych
dochodéw za okres zakoriczony

31 grudnia
2010

1

(814)

(217)

®)
(25 217)

(2 291)

(28 543)
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Sprawozdanie 3 sytuacji Sprawozgdanie 3 catkowitych
[finansowej dochodow za okres zakoriczony
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2011 2010 2011 2010
Aktywa 3 tytutu podatku odroczonego
- od réznicy pomiedzy podatkows a bilansowa warto$cia zapasow 1154 1150 4 (257)
- od réznicy pomigdzy podatkows a bilansowsa wartoscia
pozostatych aktywoéw niefinansowych 23 10 13 10
- od rezerw bilansowych 32780 19 368 13 412 8 637
- od réznicy pomiedzy podatkows a bilansowa wartoscia
pozyczek i naleznosci 8 236 9 269 (1033) 4 663

- od réznicy pomigdzy podatkows a bilansowa wartoscia
zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej
przez rachunek zyskow i strat 1072 329 743 (1 595)

- od réznicy pomigdzy podatkows a bilansowsa wartoscia
zobowigzan z tytulu gwarancji, factoringu i wylaczone

z zakresu MSR 39 310 851 (541) 851
- z tytulu wyceny uméw o ustuge budowlana 37 454 59 650 (22 1906) 25 686
- pozostale (340) 562 (902) 1439
Aktywa brutto z tytulu podatku odroczonego 80 689 91189 (10 500) 39 434
Obciazenie z tytutu odroczonego podatku dochodowego 18 979 10 891
Aktywa/Rezerwa netto z tytulu podatku odroczonego 61964 42 985

10.3. Rzeczowe aktywa trwale

Maszgyny Srodki Srodki trvate
31 grudnia 2011 roku Grunty Budynki i urzqdzenia transportu Pozostate w budowie Ogotem
Warto$¢ netto na dzien 1 stycznia 2011
roku 9169 68 516 44 412 3042 - 3 355 128 494
Nabycia - - - - - 14 554 14 554
Likwidacja/sprzedaz - (112) QA77) - - - (289)
Transfery ze srodkéw trwatych w budowie - 3716 5984 1125 - (10 825) -
Réznice kursowe z przeliczenia jednostki
zagranicznej - @) - - - @)
Odpis amortyzacyjny za rok obrotowy - (2 615) (6 157) (458) - - (9 230)
Utworzenie odpisu aktualizujacego - 36 - (108) - - (72)
Pozostale, w tym reklasyfikacja srodkow
trwatych na/z aktywa przeznaczone do
sprzedazy - - 141 (29) - - 112
Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2011
roku 9169 69 541 44 201 3572 - 7084 133 567
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Maszyny Srodki Srodki trwale
31 grudnia 2010 roku Grunty Budynki i nrzadzenia transportu Pozostate w budowie Ogdtem
Warto$¢ netto na dzieni 1 stycznia 2010 roku 9 040 69 185 44 624 2285 - 4311 129 445
Nabycia - - - - - 8120 8120
Likwidacja/sprzedaz 4) (40) (192) (28) - (264)
Transfery ze srodkéw trwatych w budowie 133 1356 6442 1145 - 9 0706) -
Réznice kursowe z przeliczenia jednostki
zagranicznej - - - - - - -
Odpis amortyzacyjny za okres sprawozdawczy - (1 948) (6 4406) (362) - - (8 7506)
Odpis aktualizujacy warto$¢ srodkow trwaltych
za okres sprawozdawczy - (306) (15) - - - (51)
Pozostale, w tym reklasyfikacja srodkow
trwatych na/z aktywa przeznaczone do
sprzedazy - - - - - - -
Warto$¢ netto na dzien 31 grudnia 2010
roku 9169 68 517 44 413 3040 - 3355 128 494
10.4. Nabycie i sprzedaz sktadnikéw rzeczowych aktywéw trwatych i warto$ci niematerialnych

Okres 12 miesigey

gakoriczony

31 grudnia 2011

Nabycie sktadnikéw rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych 16 809
Przychody ze sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych 14 753

Okeres 12 miesiecy
gakoriczony
31 grudnia 2010

11 377
13 479

Przedmiotem nakladéw inwestycyjnych Spélki na rzeczowy majatek trwaly byly przede wszystkim nakfady na infrastrukture
budowlana, zakupy maszyn i urzadzen do produkcji oraz zakup sprzetu komputerowego. Powyzsze inwestycje byly

finansowane ze $rodkéw wlasnych.

10.5.  Zapasy

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Materialy (wedlug ceny nabycia) 29 302 26 121
Wedtug ceny nabycia 35377 32172
Wedtug wartosci netto mozliwej do uzyskania 29 302 26 121
Produkcja w toku: — —
Wedlug kosztu wytworzenia — —
Produkty gotowe: — -
Wedtug ceny nabycia/kosztu wytworzenia — -
Wedlug wartosci netto mozliwej do uzyskania — -
Zapasy ogo6tem, wedlug nizszej z dwdch wartosci: ceny nabycia (kosztu
wytwotzenia) oraz wartoéci netto mozliwej do uzyskania 29 302 26121
10.6. Inwestycje krétkoterminowe
31 grudnia 2071 31 grudnia 2010
Jednostki uczestnictwa funduszu inwestycyjnego Allianz Pieniezny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty 10 199 22 009
Jednostki uczestnictwa funduszu inwestycyjnego KBC Gamma Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty 5570 5295
15 769 27 304
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10.7. Lokaty krotkoterminowe
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Lokaty krétkoterminowe, w tym: 8713 1 040
- stanowiace zabezpieczenie zobowiazan wynikajacych z akredytywy 7212 -
- stanowiace zabezpieczenie roszczen beneficjenta gwarancji 1501 —

8713 1040

Lokaty krétkoterminowe sa $rodkami pieni¢znymi Spotki zdeponowanymi w bankach na rézne okresy, od trzech miesiecy
do jednego roku. Spotka klasyfikuje lokaty do aktywéw diugo- lub krotkoterminowych wg terminu zapadalnosci.

10.8. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Srodki pieni¢zne w banku i w kasie 42 313 15120

Lokaty krétkoterminowe do 3 miesigcy, w tym: 131 087 141 126
- stanowiace zabezpieczenie zobowigzan warunkowych - -

173 400 156 246

Srodki pieniezne w banku sa oprocentowane wedlug zmiennych stép procentowych, ktérych wysoko$é zalezy od stopy
oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krotkoterminowe, klasyfikowane jako s$rodki pienigzne,
sa dokonywane na rézne okresy, od jednego dnia do jednego miesiaca, w zaleznosci od aktualnego zapotrzebowania Spotki
na $rodki pienigzne i sq oprocentowane wedtug ustalonych z bankiem stép procentowych. Do srodkéw pienigznych Spotka
zalicza réwniez lokaty dlugo- i krétkoterminowe o terminie zapadalnosci przypadajacym w okresie do trzech miesi¢cy od dnia
bilansowego, na ktéry jest sporzadzane sprawozdanie finansowe.

10.9. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci i rozliczenia mi¢gdzyokresowe kosztow

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 193 681 209 831
Naleznosci od jednostek powigzanych 262 641
Naleznosci od pozostalych jednostek 193 419 209 190

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - -

Udzielone pozyczki krotkoterminowe 135 -

Pozostale naleznosci i rozliczenia migdzyokresowych kosztéw, w tym: 175 537 49 472
Naleznosci z tytutu udzielonych zaliczek 30 111 39 036
Naleznosci budzetowe 5517 8 786
Rozliczenia z Zaktadowym Funduszem Swiadczen Socjalnych 1667 12
Rozliczenie kosztéw ubezpieczenia rzeczowego 690 618
Naleznosci sporne 134 931 -
Koszty przysztych okresow 1472 875
Kaucje 88 60
Pozostale 1061 85

Pozostale naleznosci od podmiotéw powiazanych 30 6 030

Nalezno$ci ogétem (netto) 369 383 265 333

Odpis aktualizujacy naleznosci 54 904 62 738

Naleznosci brutto 424 287 328 071
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10.10.  Odpisy aktualizujace warto$¢ aktywow

D1ugoterminowe

aktywa finansowe* Zapasy Nalegnosci**
1 stycznia 2011 (24 109) (6 051) (62738)
Utworzenie - (301) (36 982)
Wykotzystanie/rozwigzanie - 277 44 816
31 grudnia 2011 (24 109) (6 075) (54 904)
1 stycznia 2010 (24 109) (7 404) (38 204)
Utworzenie - - (30 967)
Wykotzystanie /rozwiazanie - 1353 6433
31 grudnia 2010 (24 109) (6 051) (62 738)

* odpisy aktualizujace warto$¢ dlugoterminowych aktywéw finansowych dotycza odpiséw aktualizujacych warto$é udziatéw/akeji w spotkach postawionych
w stan upadlosci oraz aktualizacji wartosci udziatéw
** odpisy aktualizujace wartosé naleznosci dotycza naleznosci handlowych dtugo- i krétkoterminowych

10.11.  Kapitat podstawowy

W czwartym kwartale 2011 roku zakoniczonym 31 grudnia 2011 roku i w czwartym kwartale 2010 roku zakofczonym
31 grudnia 2010 roku kapital podstawowy Spélki nie ulegl zmianie i wynosit 139 200 000 zlotych 1 dzielit
si¢ na 69 600 000 akcji zwyklych o wartosci nominalnej 2,00 ztote kazda nastepujacych serii:

Kapital akcyjny Licgba akgji Wartos¢ akeji
w 53t wys. gt

Akcje serii A 900 000 1800
Akcje serii B 2100 000 4200
Akcje serii C 300 000 600
Akcje serii D 1200 000 2400
Akcje serii E 1500 000 3000
Akcje serii F 3000 000 6000
Akcje serii G 330 000 660
Akcje serii H 8 070 000 16 140
Akcje serii I 52 200 000 104 400
69 600 000 139 200

Wszystkie wyemitowane akcje posiadaja warto$¢ nominalng wynoszaca 2,00 zlote i zostaly objete w zamian za wklady pieni¢zne.
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10.12.  Zysk przypadajacy na jedna akcje

Zysk podstawowy przypadajacy na jedna akcje oblicza si¢ poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadajacego
na zwyklych akcjonariuszy jednostki przez srednia wazona liczbe wyemitowanych akcji zwyklych jednostki wystepujacych

w ciagu okresu.

Ponizej przedstawione zostaly dane dotyczace zysku oraz akeji, ktére postuzyly do wyliczenia zysku na jedna akeje:

Okres 12 miesiecy

Okres 12 miesiecy

gakoriczony gakoriczony
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Zysk netto z dzialalnosci kontynuowane;j 53 898 44 591
Zysk z dziatalnosci zaniechanej - -
Zysk netto 53 898 44 591
Zysk netto przypadajacy na zwyklych akcjonariuszy, zastosowany do obliczenia
zysku na jedna akcje 53 898 44 591
Srednia wazona liczba wyemitowanych akcji zwyklych zastosowana
do obliczenia podstawowego zysku na jedna akcje 69 600 000 69 600 000
Wplyw rozwodnienia: - -
Opcje na akcje - -
Umarzalne akcje uprzywilejowane - -
Skorygowana §rednia wazona liczba akcji zwyklych zastosowana do obliczenia
rozwodnionego zysku na jedna akcje 69 600 000 69 600 000
Zysk/(strata) na jedna akcje
— podstawowy z zysku za okres 0,77 0,04

10.13.

Swiadczenia pracownicze po okresie zatrudnienia oraz inne Swiadczenia

Na podstawie prognozy wyceny dokonanej na koniec okresu obrachunkowego przez profesjonalng firme aktuarialng Spotki
tworzy rezerwe na warto$¢ biezacg zobowigzania z tytulu odpraw emerytalnych, nagréd jubileuszowych oraz ZFSS. Kwote

tej rezerwy oraz uzgodnienie przedstawiajace zmiany stanu w ciagu okresu obrotowego przedstawiono w ponizszej tabeli:

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Na dzieri 1 stycznia 20 389 20 969
Koszty odsetek 1121 1153
Koszty biezacego zatrudnienia 886 948
(Zyski) / straty aktuarialne 862 (886)
Wyptacone swiadczenia (1912) (1795)
Koniec okresu 21 346 20 389
Rezerwy dlugoterminowe 19 922 19 083
Rezerwy krétkoterminowe 1424 1306
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10.14. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug - dtugoterminowe
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug

Zobowiazania wobec jednostek powigzanych - -
Zobowiazania wobec pozostalych jednostek 13 968 14 024

13 968 14 024

Zobowiazania finansowe
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 176 -

176 —

Pozostate zobowiazania

Koszty premii 857 1189
Zobowiazania z tytulu inwestycji 25 846 -
26 703 1189

10.15.  Rezerwy, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania - krétkoterminowe

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug

Zobowiazania wobec jednostek powigzanych 1417 550
Zobowiazania wobec pozostalych jednostek 167 165 160 522
168 582 161 072
Pozostate zobowiazania finansowe

Wycena instrumentéw pochodnych 5986 4 087

Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 93
6079 4087
Zobowiazania z tytutu inwestycji w aktywa trwate 4093 2463
4093 2 463

Pozostate zobowiazania

Podatek VAT - -
Podatek dochodowy od 0séb fizycznych 1779 1494
Zobowiazania z tytutu ubezpieczei spotecznych 6189 5585
Rozrachunki z Urzgdem Skarbowym — 486
Pozostale zobowiazania z tytulu podatkéw, cel 1 ubezpieczen 56 12
Zobowiazania wobec pracownikéw z tytutu wynagrodzen 5434 4942
Rezerwy na koszty niewykorzystanych urlopéw 1996 1834
Rezerwy na koszty premii 14995 8 603
Rezerwy na koszty napraw gwarancyjnych 8237 8595
Zobowiazania z tytutu udzielonych gwarancji finansowych i poreczei 800 2144
Rezerwa na koszty arbitrazu 10 000 -
Rezerwa na koszty publiczno — prawne 3987 -
Rezerwa na koszty audytu 100 70
Pozostate zobowigzania 1366 1540

54 939 35 305
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11. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym nie ulegly zmianie w stosunku do opublikowanych w ostatnim rocznym
sprawozdaniu finansowym.

12. Instrumenty finansowe

Warto$¢ bilansowa klas i kategorii instrumentéw finansowych na dzien 31 grudnia 2011 roku oraz 31 grudnia 2010 roku
prezentuja ponizsze tabele.

Wartos¢ bilansowa

Kategorie i Elasy aktywi b
ategorte 1 Klagy akiywiw finansony 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Aktywa wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy 16 112 29 661
Jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych 15769 27 304
Instrumenty pochodne 343 2 357

Aktywa finansowe dost¢pne do sprzedazy 491 491
Udziaty i akcje dlugoterminowe 491 491

Pozyczki i naleznosci 203 031 217 382
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 193 681 209 831
Pozostate naleznosci 30 6 030
Pozyczki udzielone 607 481
Lokaty dlugoterminowe - -
Lokaty krétkoterminowe 8713 1 040

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 173 400 156 246

393 034 403 780

Jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, ujete nieprawidlowo w poprzednich okresach jako aktywa finansowe

dostepne do sprzedazy zostaly przeklasyfikowane (z uwzglednieniem korekty prezentacyjnej w powyzszej nocie) do pozycji
aktywéw wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Wartos¢ bilansowa

Kategorie i klasy zobowiqzasi finansowych
aligorie i Klagy Robowiazan finanson) 31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Zobowigzania finansowe wycenianie w warto$ci godziwej przez wynik

finansowy 5986 4 087
Instrumenty pochodne 5986 4 087
Zobowigzania finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu 212 489 177 559
Kredyty i pozyczki - -
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug (w tym inwestycyjne) 212 489 177 559
Pozostate zobowiazania finansowe - -
Zobowiazania z tytutu gwarancji, factoringu i wytaczone z zakresu MSR 39 269 -
Zobowigzania z tytutu leasingu i uméw dzierzawy z opcja zakupu 269 -

218 744 181 646

13. Kredyty i pozyczki

W czwartym kwartale zakoniczonym 31 grudnia 2011 roku oraz w pordéwnawczych okresach sprawozdawczych Spotka
nie wykazywala zobowiazan z tytulu kredytéw bankowych. Wskaznik zadluzenia bankowego, bedacy relacja sumy kredytow
i pozyczek do sumy kapitalu wlasnego, na dzien 31 grudnia 2011 roku wyniést 0%.
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14. Instrumenty pochodne

Na dzieni 31 grudnia 2011 roku Spétka posiadata nierozliczone transakcje walutowe typu forward. Byly to transakcje sprzedazy
EUR w kwocie 18 214 tysiccy EUR oraz zakupu SEK w kwocie 3 640 tysiccy SEK.

Transakcje walutowe typu forward zostaly zawarte w zwigzku z realizowanymi kontraktami handlowymi denominowanymi
w EUR oraz SEK, w oparciu o warunki rynkowe nieodbiegajace od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego typu
transakcji finansowych.

Spoéltka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen, niemniej jednak stosowane transakcje nie maja charakteru spekulacyjnego,
a ich celem jest efektywne zabezpieczenie transakeji kupna/sprzedazy denominowanych w walucie. W zwiazku z powyzszym
Spoétka ujmuje efekt wyceny/realizacji insttumentéw podobnie jak réznice kursowe, w ramach dzialalnosci operacyjnej
(przychodow oraz kosztow).

15. Rezerwy na koszty

15.1. Rezerwa na koszty z tytulu nieterminowej realizacji lub niedotrzymania gwarantowanych parametréow
technicznych uméw o ustuge budowlang

W okresie 12 miesigcy zakonczonym 31 grudnia 2011 roku Spétka dokonala weryfikacji stanu rezerw na koszty z tytulu
nieterminowej realizacji uméw na kilku realizowanych kontraktach. Dzialajac zgodnie z zasada ostroznej wyceny oraz
korzystajac z najbardziej aktualnej wiedzy na temat realizowanych uméw, Zarzad Spétki podjat decyzje o zwigkszeniu poziomu
rezerw na koszty z tytutu nieterminowej realizacji do kwoty 110 106 tysigcy zlotych.
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Zmiana stanu rezerw, zobowiazan i rozliczen miedzyokresowych wykazanych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej

Rezerwa Rezerwa Rezerwa Rezerwa Regerwa
na prewidywane straty  na nagrody jubileusgowe Rezerwa na naprawy na koszty kar Rezerwa na koszty Pozostate
na kontraktach 7 odprawy emerytalne na urlopy gwarancyjne kontraktowych* na prenie arbitrazu rezerwy
1 stycznia 2011 5332 20 389 1834 8595 53 419 9792 - 70
Utworzenie rezerwy 25142 957 1783 12 589 74 141 15914 10 000 4166
Rozwiazanie/
wykorzystanie rezerwy (10 409) - (1621) (12 947) (17 454) (9 854) - (149)
31 grudnia 2011 20 065 21 346 1996 8237 110 106 15 852 10 000 4 087
1 stycznia 2010 7 456 20 969 961 13 229 7 857 8 280 - 67
Utworzenie rezerwy 11 621 1865 1857 8518 47 211 9 045 - 70
Rozwiazanie/
wykorzystanie rezerwy (13 745) (2 445) (984) (13 152) (1 649) (7 533) - (67)
31 grudnia 2010 5332 20 389 1834 8595 53 419 91792 - 70

* powyzsze kwoty wynikaja z wyceny uméw o ustuge budowlang opisanych w nocie 9
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16. Zarzadzanie kapitatem

Zarzadzanie kapitalem przez Spotke ma na celu zapewnienie mozliwie wysokiego poziomu bezpieczenistwa dzialalnodci
operacyjnej przy jednoczesnym minimalizowaniu kosztéw pozyskiwania zrédel finansowania. Zabezpieczenie stabilnego
rozwoju Spétki wymaga utrzymywania odpowiedniej relacji pomiedzy wlasnym i obcymi kapitalami oraz efektywnego

zarzadzania nadwyzkami finansowymi. Spétka analizuje strukture kapitalu poprzez wskaznik kapitalizacji (udzial kapitatu
wlasnego w sumie Zrédel finansowania).

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Udziat zadluzenia w kapitale wlasnym

Kapital wlasny 389 506 375076
Suma bilansowa 1104 973 906 913
Wskaznik kapitalizacji 0,35 0,41

17. Prawa do emisji CO;

Uprawnienia do emisji otrzymane nieodplatnie w ramach Krajowego Planu Rozdzialu przeznaczone na wlasne potrzeby,
tzn. podlegajace umorzeniu ujmuje si¢ pozabilansowo w wartosci nominalnej tzn. wartosci zerowej. Zakupione dodatkowo
uprawnienia do emisji przeznaczone na wlasne potrzeby, ktére stanowia uprawnienia rozliczane z rezerwa na zobowigzania
z tytutu emisji gazéw cieplarnianych, ujmowane sa jako odr¢bna pozycja wartosci niematerialnych i wyceniane sa w cenie
nabycia pomniejszonej o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci. Prawa do emisji nie podlegaja amortyzacji — zaklada sig,
ze ich warto$¢ konicowa jest réwna ich wartosci bilansowe;.

Uprawnienia do emisji zakupione i przeznaczone do sprzedazy ujmuje si¢ jako towary (zapasy).

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Spétka posiadata przyznane uprawnienia do emisji COZ2. Na lata 2008-2012 ilo$¢ przyznanych
praw do emisji CO2 wynosita 65 955 ton CO2 (13 191 ton rocznie).

W latach 2008-2010 oraz w IV kwartale 2011 roku catkowite emisje Spétki wynosity 34 061 ton CO2. W zwiazku powyzszym
nie wystapita konieczno$¢ utworzenia rezerwy na brakujace prawa do emisji CO2.

Prawa do emisji dwutlenku wegla w okresie 12 miesigcy zakonczonym 31 grudnia 2011

Saldo nprawniei na Saldo nprawniei na

Spitka oczatek okresu Przyznane Nabyte Emisja CO; Sprzeda; Lonice okresn
RAFAKO S.A. 19 447 13191 6595 (13 935) (6 595) 18 703
19 447 13 191 6 595 (13 935) (6 595) 18 703

W latach 2008-2010 nie dokonywano transakcji sprzedazy lub zamiany posiadanych praw do emisji CO2 typu EUA.

W dniu 6 kwietnia 2011 roku Spétka dokonala transakeji sprzedazy 6 595 podsianych jednostek EUA oraz zakupita 2 179
jednostek ERU oraz 4416 jednostek CER. W dniu 19 kwietnia 2011 roku w ramach rozliczenia emisji CO2
w 2010 roku Spétka dokonala umorzenia 2 179 jednostek ERU, 1 778 jednostek CER oraz 9 978 jednostek EUA, w zwiazku
z czym na dzien 31 grudnia 2011 roku Spétka posiada 2 638 jednostek CER oraz 16 065 jednostek EUA.

Rezerwa na zobowiazania z tytulu emisji gazéw objetych systemem uprawnien do emisji jest tworzona tylko wowczas,
gdy rzeczywista emisja oraz plany produkcji pokazuja niedobér uprawnien do emisji w calym okresie sprawozdawczym.
Rezerwa tworzona jest w wysokosci, odpowiadajacej wartosci posiadanych praw przeznaczonych do umorzenia i wartosci

godziwej brakujacych uprawnient na dany dzien bilansowy w cigzar kosztéw operacyjnych.
18. Emisja, wykup i sptata dtuznych i kapitatowych papieré6w wartosciowych

Spétka w czwartym kwartale 2011 roku nie przeprowadzala emisji, wykupu i splat dluznych i kapitalowych papierow
warto§ciowych.
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19. Wyptacone lub zadeklarowane dywidendy

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki w dniu 31 maja 2011 roku podjeto uchwale nr 19 o wyplacie dywidendy
dla Akcjonariuszy Spétki w kwocie 36 672 000,00 ztotych (0,57 z1/1 akeje). Uprawnienie do dywidendy ustalono wedlug stanu
posiadania akcji RAFAKO S.A. na dzien 21 czerwca 2011 roku (dzien dywidendy), natomiast termin wyplaty dywidendy
okreslono na dzien 12 lipca 2011 roku. Spétka dokonala wyptaty dywidendy z zysku za rok 2010 w terminie okreslonym
uchwata Walnego Zgromadzenia.

20. Zobowiazania inwestycyjne

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Spétka wykazywala zobowigzania z tytulu nabycia rzeczowych aktywoéw trwatych w kwocie
4141 tysiecy zlotych. Ponadto Spotka posiadata podpisane umowy dotyczace planowanych w 2012 roku nakladéw
inwestycyjnych, ktére nie zostaly na dzien zakonczenia okresu sprawozdawczego ujete w ksiggach rachunkowych na laczng
kwote 3 391 tysigcy zlotych. Umowy te dotyczyly gtéwnie inwestycji w maszyny i urzadzenia produkcyjne Spotki.

21. Zmiany pozycji pozabilansowych, informacje o udzieleniu przez jednostke poreczen kredytu, pozyczki
lub udzieleniu gwarancji

31 grudnia 2011 31 grudnia 2010
Naleznosci z tytutu gwarancji bankowych otrzymanych udzielonych w gtéwnej

mietze jako zabezpieczenie wykonania uméw handlowych, w tym: 241 301 198 577
- od jednostek powigzanych - -
Naleznosci z tytutu otrzymanych poreczen, w tym: 7 600 16 058
- od jednostek powiazanych - -
Weksle otrzymane jako zabezpieczenie, w tym: 8 235 6522
- od jednostek powiazanych 1982 2615
Akredytywy 11 030 17 303
Blokady na rachunkach bankowych podwykonawcéw - 223
268 166 238 683
31 grudnia 2011 31 grudnia 2010

Zobowiazania z tytutu gwarancji bankowych udzielonych w gléwnej mierze jako
zabezpieczenie wykonania uméw handlowych, w tym: 467 555 676 548
- na rzecz jednostek powigzanych - -
Zobowiazania z tytutu udzielonych poreczen, w tym: - -
- na rzecz jednostek powigzanych - -
Weksle wydane pod zabezpieczenie, w tym: 4 257 4242
- na rzecz jednostek powigzanych - -
Akredytywy 6 590 -
478 402 680 790

W czwartym kwartale 2011 roku Spétka nie udzielala poreczen kredytu, pozyczki lub gwarancji tacznie jednemu podmiotowi
lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, ktérych taczna wartos¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wlasnych.

W czwartym kwartale 2011 roku na zlecenie Spotki banki oraz firmy ubezpieczeniowe udzielily kontrahentom gwarancji,
gléwnie z tytutu udzialu w przetargach, w kwocie 40 346 tysiecy zlotych. Najwicksza pozycje w tej grupie zobowiazan
warunkowych stanowi gwarancja nalezytego usunigcia wad i usterek na kwote 11,8 miliona zlotych, wystawiona w zwiazku
z rozpoczeciem okresu gwarancji jakosci i rekojmi projektu dotyczacego instalacji mokrego odsiarczania spalin. Najwicksza
pozycja wéréd gwarancji udzielonych, ktére wygasly w czwartym kwartale 2011 roku byla wyplata sumy gwarancyjnej
w wysokosci 118,1 miliona ztotych oraz 3,7 miliona EUR na rzecz Alstom Power Sp. z o.0. z tytulu gwarancji nalezytego

wykonania kontraktu.

W czwartym kwartale Spélka odnotowala spadek poziomu zobowiazan warunkowych w kwocie 167 965 tysiecy zlotych.

Gléwna przyczyna zmniejszenia si¢ tej pozycji pasywow warunkowych Spétki bylo wygasnigcie gwarancji zwrotu zaliczki
na kwote 8,8 miliona ztotych oraz wczesniej wspomniana wyplata sumy gwarancyjne;.
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W czwartym kwartale 2011 roku RAFAKO SA odnotowalo wzrost poziomu naleznosci warunkowych w kwocie 2 151 tysiecy
zlotych, w tym wzrost poziomu naleznosci z tytulu gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych o 674 tysiace ztotych.
Najwigksza pozycje w tej grupie naleznosci warunkowych stanowi gwarancja nalezytego wykonania kontraktu na kwote 1 003
tysiace euro, zwigzana z realizacjq projektu na budowe blokéw energetycznych.

22. Sprawy sporne, postgpowania sgdowe

22.1. Postepowania sporne
Na dzien 31 grudnia 2011 roku Spélka jest strona w postepowaniach sadowych dotyczacych wierzytelnosci spornych
w lacznej kwocie 49 941 tysiecy zlotych. Wierzytelnosci te albo nie zostaly rozpoznane jako przychdd, albo zostaly w catosci
objete odpisem aktualizujacym.

W 2011 roku ING Bank Slaski S.A. wniést pozew przeciwko Spélce o zwrot kwot wyplaconych beneficjentom gwarancji
wystawionej przez Bank na zlecenie Fabryki Elektrofiltrow ELWO S.A. w upadtosci. Roszczenie Banku wobec RAFAKO S.A.
wynika z Umowy Kredytowej z dnia 25 czerwca 2008 roku, o ktérej Spétka informowala we wezesniejszych raportach. W dniu
17 czerwca 2011 roku Komornik dokonat zajecia rachunkéw bankowych Spétki. Zgodnie z postanowieniem z dnia 22 czerwca
2011 roku, sad zawiesil rygor natychmiastowej wykonalnosci. W dniu 4 lipca 2011 roku pelnomocnik ztozyl Skarge Diuznika
na czynnosci Komornika do Sadu Rejonowego w Raciborzu, zarzucajac miedzy innymi: naruszenie przepisow prawa
procesowego, tj. art. 808 Kodeksu Postgpowania Cywilnego poprzez bledne uznanie, ze wyegzekwowane bez podstawy
prawnej kwoty sa kwotami niepodlegajacymi natychmiastowemu wydaniu i zasadne byto ich zlozenie na rachunek depozytowy
sadu, wnoszac o zwrot wyegzekwowanej kwoty na rachunek Spotki. W dniu 19 grudnia Sad I Instancji wydal Postanowienie
o skierowaniu sprawy do mediacji. Pelnomocnicy Stron wyrazili stanowisko niemoznosci skierowania sprawy do mediacji.
Termin kolejnej rozprawy zostal wyznaczony na dzien 9 maja 2012 roku. Sprawa bedzie rozpatrywana ponownie w Sadzie
I Instancji. Dzialajac zgodnie z zasada ostroznej wyceny, RAFAKO S.A. dokonalo odpisu aktualizujacego warto§¢ naleznosci
spornej z tego tytulu w kwocie 1 8306 tysiecy zlotych. Y.aczna warto$¢ naleznosci zajetych przez Komornika do dnia 31 grudnia
2011 roku i stanowigcych przedmiot sporu sadowego wynosi na dzien 31 grudnia 2011 roku 10 459 tysiecy zlotych.

Pozostata kwota dotyczy przede wszystkim postegpowania sadowego o odszkodowanie od firmy Donieckoblenergo na Ukrainie
wierzytelnosci o wartosci 11 500 tysigcy USD (39 300 tysiecy ztotych) dotyczy roszczenia Spotki o zaplate odszkodowania
przez Spétke Akeyjna Donieckobtenergo z siedzibg na Ukrainie, z powodu ostatecznego zaniechania realizacji budowy kotla
przez klienta. W 2009 roku sad pierwszej i drugiej instancji wydal korzystny dla Spoétki wyrok, jednakze Wyzszy Sad
Gospodarczy, po rozpatrzeniu skargi kasacyjnej strony pozwanej, uchylit te wyroki i przekazal sprawe do ponownego
rozpatrzenia. W dniu 6 sierpnia 2010 roku Spétka otrzymata wyrok Izby Sadowej do spraw gospodarczych Sadu Najwyzszego
Ukrainy, na mocy ktérego pozytywnie zostala rozpatrzona skarga kasacyjna ztozona przez Spétke w dniu 2 marca 2010 roku
i postanowiono utrzymaé w mocy wyrok Donieckiego Apelacyjnego Sadu Gospodarczego z dnia 23 grudnia 2008 roku,
w ktérym to orzeczeniu zostala zasadzona na rzecz RAFAKO S.A. tytulem odszkodowania, odsetek za zwloke, kosztéw
sadowych 1 kosztow zastgpstwa procesowego lacznie kwota 56,7 miliona hrywien, co w przeliczeniu stanowito w dniu
whiesienia powodztwa kwote okoto 11 500 tysiccy USD. Ze wzgledu na niepewnosé skutecznosci windykacji zasadzonej
wierzytelnosci, Spétka nie ujeta powyzszej kwoty w przychodach.

22.2. Postepowania upadtosciowe
Na dzien 31 grudnia 2011 roku laczna warto$¢ zgloszonych przez Spoétke wierzytelnosci w postepowaniach upadtosciowych
wynosi 2 861 tysigcy ztotych.

22.3.  Inne sprawy sporne

W drugiej potowie grudnia 2011 roku, Zarzad RAFAKO S.A. powzial informacj¢ o zgloszeniu roszczenia, w postaci wezwania
do zaptlaty kar umownych ze strony cztonka konsorcjum realizujacego kontrakt na dostawe kotta oraz instalacji odsiarczania
spalin dla bloku 858 MW dla PGE Elektrownia Belchatow S.A. Faczna warto$¢ zgloszonego roszczenia wynosi okoto 135
milionéw zlotych. Zarzad Spotki kwestionuje zasadno$¢é tego roszczenia, ktére jest, w jego ocenie, bezpodstawne.
W konsekwencji dziatan podjetych przez Zarzad Spoétki Sad Okregowy w Warszawie z data 30 grudnia 2011 roku wydat
postanowienie o udzieleniu zabezpieczenia roszczenia Spoétki celem zapobiezenia realizacji gwarancii przed rozstrzygnieciem
sporu przed sadem arbitrazowym. Pomimo postanowienia Sadu, na podstawie zadania czlonka konsorcjum, Bank dokonat
platnosci z tytulu gwarancji. Realizacja gwarancji w zwiazku z wyzej opisanym roszczeniem, w ocenie Zarzadu Spotki, nie
wplynie w sposéb istotny na sytuacje finansows Grupy Kapitalowej w kontekscie kontynuacji dziatalnosci przez Grupe. Zarzad
Spoétki prowadzi analizy zaistnialej sytuacji oraz podejmie dzialania zmierzajace do jej rozwigzania. Ostateczne rozstrzygnigcie
kwestii, ktérego finalny rezultat nie jest znany, nastapi w przysztosci.
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Postanowieniem z dnia 30 grudnia 2011 roku Sad Okregowy w Warszawie XX Wydzial Gospodarczy udzielil zabezpieczenia

roszczenia RAFAKO S.A. przeciwko Alstom Power sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie o ustalenie nieistnienia zobowiazania

z tytulu niewykonania lub nienalezytego wykonania Umowy Konsorcjum z dnia 19 listopada 2003 roku wraz z aneksami m.in.

poprzez zakazanie Alstom Power sp. z 0.0. skorzystania z dwoch gwarancji bankowych wystawionych na jego rzecz przez Bank

Gospodarki Zywnosciowej S.A. w Warszawie. Oto tre$é postanowienia:

,Postanowienie dnia 30 grudnia 2011 roku Sad Okregowy w Warszawie Sad Gospodarczy XX Wydzial Gospodarczy po

rozpoznaniu w dniu 30 grudnia 2011 roku w Warszawie na posiedzeniu niejawnym sprawy z wniosku RAFAKO S.A.

z udziatem Alstom Power Sp. z 0.0. w Warszawie o udzielenie zabezpieczenia postanawia:

1. udzieli¢ zabezpieczenia roszczenia RAFAKO spélki akcyjnej w Raciborzu przeciwko Alstom Power Sp. z o.o.
w Warszawie o ustalenie nieistnienia zobowiazan z tytulu niewykonania lub nienalezytego wykonania Umowy Konsorcjum
z dnia 19 listopada 2003 roku wraz z ancksami poprzez:

* nakazanie Alstom Power Sp. z 0.0. w Warszawie niezwlocznego zlozenia Bankowi Gospodarki Zywnosciowej S.A.
w Warszawie pisemnego o$wiadczenia o cofnigciu zadania zaplaty z gwarancji bankowej nr 7910000000004080
opiewajacego na kwote 3 731 493 EUR (trzy miliony siedemset trzydziesci jeden czterysta dziewigédziesiat trzy eutro)
oraz zadania zaplaty z gwarancji bankowej nr 5910000000019410 opiewajacego na kwote 118 104 450 ztotych (sto
osiemnascie milionéw sto cztery tysigce czterysta pigédziesiat zlotych), ktore to zadania opatrzone datami 14 grudnia
2011 roku, jako datami ich wystawienia wplynely do Banku Gospodarki Zywno$ciowej S.A. w Warszawie w dniu 16
grudnia 2011 roku za posrednictwem Banku Societe Generale sp6tki akceyjnej, Oddzial w Polsce;

* zakazanie Alstom Power Sp. z o.0. w Warszawie skorzystania z gwarancji bankowej nr 7910000000004080 oraz
gwarancji bankowej nr 5910000000019410, poprzez zadanie (bezposrednio lub za posrednictwem petnomocnika lub
innego przedstawiciela) od Banku Gospodarki Zywnosciowej S.A. w Warszawie §rodkéw pienieznych z Gwarancii
Bankowych wystawionych przez Bank Gospodarki Zywnosciowej S.A. w Warszawie i okreslonych kazdorazowo,
w dokumencie sporzadzonym w jezyku angielskim pn. ,,Bank Guarantee 7910000000004080” (,,Gwarancja”) z dnia
27 marca 2007 roku wraz z Poprawkami (,Amendment”) nr 1 i 2 oraz dokumencie pn. ,,Bank Guarantee
5910000000019410” (,,Gwarancja”) z dnia 27 marca 2007 roku wraz z Poprawkami (,,Amendment”) nr 11 2;

* zakazanie Alstom Power Sp. z 0.0. w Warszawie przenoszenia praw z gwarancji bankowej nr 7910000000004080 oraz
gwarancji bankowej 5910000000019410;
2. wyznaczy¢ RAFAKO S.A. termin dwoéch tygodni na wytoczenie powddztwa o roszczenie bedace przedmiotem
zabezpieczenia pod rygorem upadku zabezpieczenia.”

Po przeprowadzonej przez ZUS Odzial w Rybniku kontroli doreczona zostala RAFAKO S.A. w dniu 17 listopada 2011 roku
decyzja w przedmiocie przypisu skladek na ubezpieczenie spoleczne, Fundusz Pracy oraz Fundusz Gwarantowanych
Swiadczefi Pracowniczych. ZUS zakwestionowal dokonywane przez RAFAKO S.A. wyplaty ze srodkéw Zakladowego
Funduszu Swiadczen Socjalnych okolicznosciowych kuponéw podarunkowych. Z decyzji wynika zatem obowiazek zaplaty na
rzecz ZUS kwoty w wysokosci 2 370 tysiecy zlotych (bez odsetek), przy czym decyzja nie jest jeszcze ostateczna. RAFAKO
S.A. nie zgadzajac si¢ w ustaleniami zawartymi w treSci decyzji zdecydowalo o wniesieniu od niej odwotania do Sadu
Okregowego w Gliwicach IX Wydziatu Pracy i Ubezpieczen Spolecznych. W dniu 16 grudnia 2011 roku (w terminie) zostalo
whiesione odwolanie od tejze decyzji. Na chwile obecna, brak jest mozliwosci okreslenia przewidywanego wyniku sprawy.
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23. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W czwartym kwartale 2011 roku i 2010 roku Spétka nie zawierala istotnych transakcji z podmiotami powiazanymi na innych

warunkach niz rynkowe.

Laczne kwoty transakeji z podmiotami powigzanymi za dany okres obrotowy:

Okres 12 miesigey
gakoriczony

Podmiot powiqzany

Podmioty o znaczacym wplywie na Spétke:
PBG S.A**

ELEKTRIM S.A. *

Jednostki z Grupy Kapitatowej PBG S.A.:
GasOil Engineering a.s..

Jednostki z Grupy Kapitatowej ELEKTRIM S.A.:

ELEKTRIM-MEGADEX S.A.

PAK S.A.

Polska Telefonia Cyfrowa Sp. z 0.0.

DARIMAX Limited

Laris Investment Sp. z o. o.

Jednostki zalezne:

PGL-DOM Sp. z o.0.

RAFAKO Engineering Sp. z o. o.

RAFAKO Engineering Solution doo.

FPM S.A.

ENERGOMONTAZ POLUDNIE S.A.

Jednostka stowarzyszona:
SANBEI-RAFAKO Sp. z o.0.

Sprzedaz na rzecz,

31 grudnia  podmiotiw powiqzanych

2011
2010

2011
2010

2011
2010

2011
2010

2011
2010

2011
2010

2011
2010

2011
2010

2011
2010

2011
2010

2011
2010

2011
2010

2011
2010

2011
2010

2 835
3675

10

320

ZLakupy
od podmiotdw
powiqzanych

12
106

87

329

13
17

574

13
64
65

3484
3274

1989
1146

64
15

506

Nalegnosci
od podmiotow
powiqzanych

6 003

292
56

* podmiot o znaczacym wplywie do dnia 25 pazdziernika 2011 roku, dane za okres 10 miesi¢cy 2011 roku
** podmiot o znaczacym wplywie od dnia 25 pazdziernika 2011 roku, dane za okres 2 miesiecy 2011 roku

Zobowiqzania
wobec podmiotdw
powiqzanych

310
296

98
122

59
17

619
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24. Informacje o Zarzadzie i Radzie Nadzorczej Spotki

W okresie 12 miesigcy zakonczonym 31 grudnia 2011 roku mialy miejsce zmiany w skladzie Zarzadu Spotki. W dniu 7 marca
2011 roku Rada Nadzorcza RAFAKO S.A. zwigkszyla liczbe czlonkéw Zarzadu Spotki do czterech oséb i powolala
na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Pana Macieja Kaczorowskiego. W dniu 9 maja 2011 roku Rada Nadzorcza RAFAKO S.A.
powolala z dniem 9 maja 2011 roku Pana Piotra Wawrzynowicza na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spotki odpowiedzialnego
za relacje inwestorskie. W dniu 21 listopada 2011 roku Pan Piotr Wawrzynowicz zrezygnowal z wykonywana czynnosci
Wiceprezesa Zarzadu RAFAKO S.A. W dniu 25 listopada 2011 roku Rada Nadzorcza RAFAKO S.A. ustalita liczbe cztonkéw
Zarzadu RAFAKO S.A. na 5 os6b, odwolala ze stanowiska Wiceprezesa Zarzadu Pana Macieja Kaczorowskiego, natomiast
powolala na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Pania Bozene Kawalko, Pana Jarostawa Dusilo oraz Pana Dariusza
Karwackiego.

Na dzieri sporzadzenia niniejszego §rédrocznego sprawozdania finansowego skiad Zarzadu przedstawia si¢ nastepujaco:

Wiestaw Rézacki - Prezes Zarzadu

Krzysztof Burek - Wiceprezes Zarzadu
Jarostaw Dusito - Wiceprezes Zarzadu
Dariusz Karwacki - Wiceprezes Zarzadu
Bozena Kawatko - Wiceprezes Zarzadu

W okresie 12 miesi¢cy zakonczonym 31 grudnia 2011 roku mialy miejsce zmiany w skladzie Rady Nadzorczej Spotki. W dniu
29 marca 2011 roku do Biura Spétki wplyneto os§wiadczenie zawierajace rezygnacje Pana Romana Jarosinskiego z cztonkostwa
w Radzie Nadzorczej Spotki z dniem 25 marca 2011 roku. W dniu 9 maja 2011 roku Pan Piotr Wawrzynowicz zlozyt
rezygnacj¢ z czlonkostwa w Radzie Nadzorczej Spotki w zwigzku z powolaniem jego osoby na Wiceprezesa Zarzadu. W dniu
31 maja 2011 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy RAFAKO S.A. ustalito liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej
na sze$¢ oséb i powotato w jej sktad Pana Wojciecha Piskorz.

W dniu 21 listopada 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A. ustalilo liste cztonkéw Rady Nadzorczej
na 7 oséb, odwolalo ze skladu Rady Nadzorczej w VI kadencji Pana Krzysztofa Pawelca, Pana Wojciecha Piskorza, Pana
Macieja Stradomskiego oraz Pana Slawomira Sykuckiego, natomiast powolalo w sktad Rady Nadzorczej Pania Malgorzate
Wisniewska, Pana Piotra Rutkowskiego, Pana Przemystawa Szkudlarczyka, Pana Piotra Wawrzynowicza oraz Pana Tomasza
Woroch. W dniu 16 stycznia 2012 roku Pan Witolda Okarma ztozyl rezygnacje z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Spotki.

W dniu 14 lutego 2012 roku Pan Tomasz Woroch zlozyl rezygnacje z czlonkowstwa w Radzie Nadzorczej Spolki.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A. w dniu 14 lutego 2012 roku ustalito liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej
RAFAKO S.A. na 7 0s6b i powotato w sktad Rady Nadzorczej Pana Jerzego Wisniewskiego oraz Pana Roberta Koniskiego.

Na dzienr sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Rady Nadzorczej przedstawia si¢ nastepujaco:

Jerzy Wisniewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Piotr Wawrzynowicz - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Matgorzata Wisniewska - Sekretarz Rady Nadzorczej

Robert Konski - Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Rutkowski - Cztonek Rady Nadzorczej
Przemystaw Szkudlarczyk - Cztonek Rady Nadzorczej

Leszek Wystocki - Cztonek Rady Nadzorczej

25. Transakcje z udziatem cztonkoéw Zarzadu i Rady Nadzorczej

W okresie sprawozdawczym i poréwnywalnym okresie sprawozdawczym nie udzielono pozyczek czlonkom Zarzadu i Rady
Nadzorczej Spolki.

W okresie sprawozdawczym i poréwnywalnym okresie sprawozdawczym Spétka nie prowadzita zadnych transakeji z cztonkami
Zarzadu i Rady Nadzorczej.

26. Zwigzly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Spotki w czwartym kwartale 2011 roku

W dniu 17 listopada 2011 roku Spétka Lider Konsorcjum, otrzymala zawiadomienie od PGE Elektrownia Opole S.A.
o wyborze, jako najkorzystniej, oferty zlozonej przez Konsorcjum firm: RAFAKO S.A., Polimex-Mostostal S.A.
i MOSTOSTAL WARSZAWA S.A. w postgpowaniu prowadzonym w trybie negocjacji z ogloszeniem o udzielenie zamowienia
publicznego pt.: ,,Budowa blokéw energetycznych nr 5 i 6 w PGE Elektrowni Opole S.A.”. Cena oferty wynosi
11 558 310 000,00 zt brutto (9 397 000 000,00 zt netto).
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W czwartym kwartale 2011 roku Spélka otrzymala zawiadomienie od Zarzadu Spétki Elektrowni Kozienice S.A., na podstawie
ustawy z dnia 29 stycznia 2004 roku — Prawo zamoéwienn publicznych, o wyborze oferty zlozonej przez RAFAKO S.A.
na ,,Wymiang elektrofiltra wraz z ukladem odpopielania i przynaleznymi kanalami spalin oraz wentylatorami spalin na bloku
nr 3 w 2012 roku” w Elektrowni Kozienice jako najkorzystniejszej. Wartos¢ ofert wynosi okolo 32 miliony ztotych. Umowa
zostala skutecznie podpisana w dniu 23 grudnia 2011 roku.

W dniu 19 grudnia 2011 roku Spétka otrzymala od Banku BGZ S.A. zawiadomienia o wplynieciu Zadania Alstom Power Sp.
z o.0. wyplaty §rodkéw z gwarancji bankowych. Gwarancje te zostaly ustanowione zgodnie z postanowieniami umowy
konsorcjalnej z dnia 19 listopada 2003 roku pomiedzy RAFAKO S.A. a Alstom Power Systems GmbH (dawniej Alstom Power
Boiler GmbH) na dostawe kotta oraz instalacji odsiarczania spalin dla bloku 858 MW dla PGE Elektrownia Belchatéw S.A.
celem zabezpieczenia prawidlowego wykonania zobowigzan Spétki na wykonanie ww. zakresu dla generalnego wykonawcy
nowego bloku nadkrytycznego dla PGE Elektrowni Belchatéw S.A., na podstawie umowy zawartej w dniu 20 grudnia 2004
roku tj. konsorcjum zlozone ze spétek Alstom Power Centrales (Francja), Alstom Power Sp. z o.0., Alstom Power Systems
GmbH (dalej: Generalny Wykonawca). O zawarciu tej umowy RAFAKO S.A. informowalo w raporcie biezacym nr 54/2004
z dnia 20 grudnia 2004 roku. W zwiazku z realizacja tej umowy Generalny Wykonawca zostal wezwany przez Zamawiajacego
PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. do zaplaty kar umownych za nieterminowe wykonanie inwestycji.
Generalny Wykonawca odrzucil zadanie Zamawiajacego, po czym cztonek konsorcjum Generalnego Wykonawcy wezwal Bank
BGZ S.A. do wyplaty $rodkéw probujac przeniesé koszty wezwania Zamawiajacego na RAFAKO S.A. wykorzystujac posiadane
gwarancje bankowe wazne do 3 pazdziernika 2013 roku. Spéika otrzymala zawiadomienia o tym fakcie od banku BGZ S.A.
dnia 19 grudnia 2011 roku. Z w/w zawiadomied wynika, iz bank BGZ S.A. w ciagu 5 dni bankowych zamierza dokonaé na
rzecz Alstom Power Sp. z o.0. wyplaty 118 104 474,50 zt oraz 16 826 794,53 zl. Jednoczes$nie Bank BGZ S.A. zazadal, aby
Emitent w tym czasie zgromadzil w/w §rodki pienigzne na rachunku bankowym. Zdaniem Spétki brak jest uzasadnionych
podstaw do wyplaty srodkéw z gwarancji bankowych. W pierwszym rzedzie Emitent kwestionuje obowiazek zaplaty
zobowigzania z tytutu nalozonych kar umownych przez Alstom Power Sp. z o.0. oraz Alstom Power Systems GmbH (sp6tki
Alstom) w sytuacji, w ktorej podmioty te nie dokonaly zaplaty z tytulu swojego zobowiazania na tzecz Zamawiajacego
i kwestionuja jego zasadnos¢. RAFAKO S.A. kwestionuje réwniez okolicznosci wskazane przez spotki Alstom, tj. wskazywane
opodznienie w wykonywaniu swojego zakresu prac. Zdaniem Spétki na podstawie umowy faczacej go ze spoétkami Alstom brak
jest podstaw do przypisania RAFAKO S.A. opéznienr wskazanych ze strony tych spoltek (Alstom Power Sp. z 0.0. oraz Alstom
Power Systems GmbH).

W dniu 20 grudnia 2011 roku Spotka zawarta z PBG S.A. z siedzibg w Wysogotowie umowe, ktorej przedmiotem jest
okreslenie struktury sprzedazy akcji spotki ENERGOMONTAZ - POLUDNIE Spétka Akcyjna z siedziba w Katowicach,
ul. Mickiewicza 15. Na podstawie umowy RAFAKO S.A. zobowiazalto si¢ do kupna 46 021 520 akcji zwyklych na okaziciela
Spotki ENERGOMONTAZ — POLUDNIE S.A., stanowiacych 64,84% udzialu w kapitale zakladowym Spélki oraz 64,84%
ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki, tj. uprawniajacych do wykonywania 46 021 520 gloséw z akcji Spoiki.
Na podstawie Umowy, PBG zobowiazala si¢ zby¢ Akcje na rzecz RAFAKO S.A., a Spétka RAFAKO S.A. zobowigzata
si¢ naby¢ Akcje za kwote 160 154 889,60 z1, tj. 3,48 zl, ktéra zostanie zaplacona w dniu przeniesienia Akcji na rachunek
RAFAKO S.A. w transakcji poza rynkiem regulowanym, za posrednictwem Domu Maklerskiego. Spétka RAFAKO S.A.
zobowigzana bedzie dokona¢ na rzecz PBG doptlaty do Ceny w kwocie 30 000 000 zt w przypadku gdy Spoétka: (i) za rok
obrotowy 2012 osiagnie zysk netto w kwocie réwnej co najmniej 20 000 000 zt. (dwadzieScia milionéw zlotych) oraz (i) za rok
obrotowy 2013 osiagnie zysk netto w kwocie réwnej co najmniej 35 000 000 zt. (trzydziesci pie¢ milionéw ztotych), co zostanie
stwierdzone na podstawie zatwierdzonych przez Walne Zgromadzenie Spo6tki sprawozdan finansowych Spétki za odpowiednio
rok obrotowy 2012 oraz 2013.
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27. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczeéniej publikowanych prognoz

Spoétka nie publikowata prognoz na 2011 rok.

28. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogodlnej liczby gtosé6w na WZ RAFAKO S.A.

Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogolnej liczby glosow na WZ RAFAKO S.A. zostali zaprezentowani w nocie 31
dodatkowych not objasniajacych do srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 12 miesigcy
zakoniczony 31 grudnia 2011 roku.

29. Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji RAFAKO S.A. lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby

zarzadzajace i nadzorujace jednostek nalezacych do Grupy Kapitatowej objetych konsolidacja, zgodnie
z posiadanymi przez RAFAKO S.A. informacjami, w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego

Zgodnie z posiadanymi przez RAFAKO S.A. informacjami, wg stanu na dziei sporzadzenia niniejszego raportu, stan akcji
RAFAKO S.A. bedacych w posiadaniu cztonkéw wladz Spélek wehodzacych w sklad Grupy objetych konsolidacja nie ulegt
zmianie w stosunku do stanu na dzien 31 sierpnia 2011 roku zaprezentowanego w jednostkowym sprawozdaniu pétrocznym
i przedstawia si¢ nastgpujaco:

Zwigkszenia Zmniejsgenia

Stan na Stan na
9.11.2011 stanit Sant - 59.02.2012
o posiadania posiadania o
Osoby zarzadzajace RAFAKO S.A.: 10 000 - - 10 000
- Wiestaw Rézacki — Prezes Zarzadu 10 000 — - 10 000

Osoby nadzorujace RAFAKO S.A. - _ - _

30. Czynniki majace istotny wplyw na wyniki do uzyskania w pierwszym kwartale 2012 roku

Do czynnikéw majacych istotny wplyw na wyniki Spoétki w pierwszym kwartale 2012 roku nalezy zaliczy¢:

Ksztaltowanie si¢ kursu zlotego do euro, bowiem znaczace zmiany kursu euro moga miec istotny wplyw zardwno
na zmiang rentownosci realizowanych kontraktéw denominowanych w EUR, jak réwniez na zmiang wyceny transakcji
nabycia przez Spotke walutowych kontraktow terminowych, ktére zostaly zakwalifikowane jako instrumenty finansowe
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Skutki negocjacji z Klientami i decyzje Klientéw w zakresie naliczenia kar kontraktowych za nieterminows realizacje
lub niedotrzymanie parametréw technicznych. W przypadku podjecia przez Klientéw decyzji o nienaliczaniu kar
kontraktowych lub naliczeniu kar w kwocie nizszej niz kwoty utworzonych rezerw, przedmiotowe rezerwy zostana
w odpowiedniej kwocie rozwiazane (niewykluczone, Zze ewentualne decyzje Klientéw zostana podjete juz po terminie
zlozenia sprawozdania finansowego za I kwartal 2012 roku).

Wystarczalnos¢ utworzonych rezerw i odpiséw dotyczacych kilku kontraktow, w tym realizowanych dla Klientéw,
z ktorymi Spétka pozostaje w sporze w zakresie zasadnosci i wysokosci roszczen kontraktowych (jest jednak wielce
prawdopodobne, Ze rozstrzygnigcie sporéw bedzie miato miejsce dopiero po terminie zlozenia sprawozdania finansowego
za I kwartal 2012 roku).

Realizowalno$¢ naleznosci nieobjetych odpisem aktualizujacym pozostajacych do zaplaty przez Klientow, z ktérymi Spotka
pozostaje w sporze w zakresie zasadno$ci i wysokosci roszczen kontraktowych (jest jednak wielce prawdopodobne,
ze rozstrzygnigcie sporéw bedzie miato miejsce dopiero po terminie ztozenia sprawozdania finansowego za I kwartat 2012
roku).

Skutecznosé egzekucji orzeczenia dotyczacego zasadzonego odszkodowania od Spétki Akeyjnej Donieckoblenergo
(Ukraina), z powodu ostatecznego zaniechania przez klienta realizacji budowy kotla, w wysokosci 56,7 miliona hrywien,
co w przeliczeniu stanowi kwote okoto 11,5 miliona USD. Zasadzone orzeczenie zostalo potwierdzone wyrokiem Sadu
Najwyzszego Ukrainy (w przypadku skutecznej egzekucji orzeczenia sadowego przez Spolke, zaplacone odszkodowanie
zwigkszy wynik Spotki). Nalezy jednak przyjac z duzym prawdopodobiefistwem, ze przychody z tego tytutu zwigksza wynik
Spotki po 31 marca 2012 roku.

Strona 31



F" RAFAKO Spétka Akcyjna
‘“ ”” Dodatkowe noty objasniajace do srédrocznego skréconego jednostkowego
sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakoniczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiacach ztotych)

*  Skutki sporu pomiedzy RAFAKO S.A. a ING Bank Slaski S.A. dotyczacego roszczest Banku z tytutu Umowy Kredytowej
z dnia 25 czerwca 2008 roku w zakresie solidarnej odpowiedzialnosci RAFAKO S.A. oraz RAFAKO Engineering
Sp. z 0.0. za zobowiazania sp6tki ELWO S.A. w upadlosci wynikajace z tej Umowy (niezaplacone zobowigzania kredytowe
i gwarancyjne). Spotka utworzyla rezerwe na cala warto§é roszezen, ktéra w przypadku pomyslnego dla Spoétki
rozstrzygniccia (potwierdzenia korzystnego dla Spétki wyroku Sadu Okregowego w Warszawie) zostanie w catosci lub
w czeScl rozwigzana.

*  Mozliwos¢ zmiany wysokosci szacunkéw kosztow dotyczacych realizowanych kontraktéw, m.in. w nastepstwie
prowadzonej kontraktacji zakupu wyrobéw i ustug, ktére moga wplynac ,,in plus” lub ,,in minus” na wynik do rozpoznania
po 31 grudnia 2011 roku.

*  Ryzyko wystapienia koniecznosci utworzenia rezerw na kary kontraktowe za nieterminows realizacj¢ lub za niedotrzymanie
gwarantowanych parametréw technicznych niektérych kontraktéw.

31. Zdarzenia nast¢pujace po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

W dniu 2 stycznia 2012 roku Spétka RAFAKO S.A. w konsorcjum z EFOR MAKINA skutecznie podpisala kontrakt z firma
EUAS w Turcji o warto$ci 13,3 miliona EUR. Przedmiotem umowy jest modernizacja elektrofiltréw blokéw nr 3 i 4
w Elektrocieptowni SOMA w Turcji.

W dniu 3 stycznia 2012 roku Spétka otrzymata droga kurierska od Banku Gospodarki Zywnosciowej S.A. w Warszawie oryginal
pisma pt:” Oswiadczenie o potraceniu”, podpisanego przez Jacka Bartkiewicza — Prezesa Zarzadu i Dariusza Odziobe —
Wiceprezesa Zarzadu, w ktérym Bank stwierdza m.in., Zze dokonal platnosci na rzecz Alstom Power Sp. z o.0. z tytulu
gwarancji wskazywanych przez Spotke w raporcie z dnia 20 grudnia 2011 roku. Ww. platnosci zostaly dokonane przez Bank,
m.in. pomimo dorgczenia Bankowi przez RAFAKO S.A. juz w dniu 21 grudnia 2011 roku (tj. w dniu nastgpnym po ztozeniu
w Sadzie Okregowym w Warszawie, XX Wydziale Gospodarczym) - kopii wniosku o udzielenie zabezpieczenia roszczeniom
Emitenta przeciwko Alstom Power sp. z 0.0. wraz z wszystkimi zalacznikami — i posiadania przez Bank - przekazywanych mu
na biezaco przez RAFAKO S.A. - informacji o toczacym si¢ postgpowaniu zabezpieczajacym, zakofnczonym wydaniem w dniu
30 grudnia 2011 roku przez Sad Okregowy w Warszawie XX Wydzial Gospodarczy korzystnego dla Emitenta Postanowienia,
o ktérym Zarzad informowal w raporcie biezacym w dniu 3 stycznia 2012 roku.

W dniu 10 stycznia 2012 roku Spétka udzielita jednostce powiazanej pozyczke w kwocie okoto 32 milionéw zlotych.

W dniu 2 lutego 2012 roku Spéltka otrzymata zawiadomienie od Zarzadu JP Elektroprivreda Bosne i Hercegovine d.d. Sarajevo
o wyborze oferty zlozonej przez Konsorcjum: RAFAKO S.A., Energoinvest d.d. Sarajevo oraz Deling d.o.o. Tuzla na wymiang
elektrofiltra oraz modernizacj¢ systemu transportu popiotu i zuzlu bloku nr 6 -215 MW w Elektrocieplowni Tuzla jako
najkorzystniejszej. Warto$¢ oferty wynosi 10 150 000 EUR.

W dniu 2 lutego 2012 roku Spétka RAFAKO S.A. otrzymata od pelnomocnikéw procesowych informacje o wszczeciu przez
RAFAKO S.A. przed Migdzynarodowym Sadem Arbitrazowym przy ICC w Paryzu postgpowania przeciwko spdice prawa
niemieckiego HPE. Przedmiotem postepowania arbitrazowego sa roszczenia pieni¢zne RAFAKO S.A. jako powoda wzgledem
HPE jako pozwanego, ktére wynikaja z trzech projektéw realizowanych w Niemczech, w ramach ktérych Spétka wystepowala
jako podwykonawca HPE. We wszystkich trzech umowach z HPE, strony umowy w klauzuli arbitrazowej wskazaly jako
wlasciwy Miedzynarodowy Sad Arbitrazowy przy ICC w Paryzu. Wartos¢ przedmiotu sporu — Spoétka wskazala w pozwie
Taczna warto$¢ dochodzonych wierzytelnosci na kwote 13 386 595,11 EUR, ktéra to warto$¢ przekracza 10% kapitalow
wilasnych RAFAKO S.A. Data wszczecia postgpowania jest — zgodnie z art. 4 Regulaminu ICC — data otrzymania Wniosku
przez sekretariat ICC.

Spotka RAFAKO S.A. zawarla w dniu 8 lutego 2012 roku z PKO BP S.A. z siedziba w Warszawie (,,Bank”) umowe kredytowa.
Na podstawie zawartej umowy Bank udzielit Spéice kredytu bankowego w rachunku biezacym na kwote 300 000 000 zlotych
z przeznaczeniem na finansowanie biezacej dzialalnosci.

W okresie ostatnich 12 miesiecy Spétka zawarta kilka uméw z firma JP EPS Belgrade — PD "Termoelektrane Nikola Tesla"
(TENT) d.o.o. Obrenovac (Zamawiajacy) z siedziba w Obrenovac (Serbia) na laczna kwote okoto 15 030 000,00 EUR.
Przedmiotem umowy o najwickszej wartosci wynoszacej 14 000 000,00 EUR (58 727 200,00 zlotych), zawartej w dniu
13 lutego 2012 roku, jest produkcja i dostawa urzadzen, czgsci 1 elementéw kottowych, nadzor oraz serwis dla kotta Bloku B1,
ktory jest pierwszym z czterech etapow prac, ktore nalezy wykonac¢ w Elektrowni TENT B.
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RAFAKO S.A. Lider Konsorcjum w skladzie: Emitent, Polimex — Mostostal S.A. z siedziba w Warszawie oraz Mostostal
Warszawa S.A. z siedziba w Warszawie (zwanymi dalej Generalnym Wykonawca) w dniu 15 lutego 2012 roku zawarl z PGE
Elektrowniag Opole S.A. z siedziba w Belchatowie (Zamawiajacy) umowe, ktérej przedmiotem jest zaprojektowanie, a takze
dostawa, wykonanie prac budowlanych, montaz, uruchomienie i wszystkie zwiazane z tym procesem ustugi, wykonane
na zasadzie ,,pod klucz”, obicktu skladajacego si¢ z bloku energetycznego nr 5 oraz bloku energetycznego nr 6 w PGE
Elektrowni Opole S.A. wraz z urzadzeniami i wyposazeniem, jak rowniez zwigzanymi z nimi budynkami oraz budowlami.
Zgodnie z warunkami Umowy, Generalny Wykonawca zobowiazuje si¢ zrealizowa¢ zamoéwienie w terminie 54 (pieédziesigciu
czterech) miesiecy od wystawienia polecenia rozpoczecia prac w odniesieniu do bloku 5 oraz w terminie 62 (sze$¢dziesieciu
dwoéch) miesiecy od wystawienia polecenia rozpoczecia prac w odniesieniu do bloku 6. Y.aczna wartos¢ kontraktu wynosi
9 397 000 000,00 ztotych netto, a wartos¢ brutto umowy wynosi 11 558 310 000,00 ztotych.

W okresie ostatnich 12 miesiecy Spotka RAFAKO S.A. zawarla kilka uméw z firma Metso Power Oy z siedziba w Tampere
(Finlandia), na aczna kwote okolo 53 milionéw zlotych. Przedmiotem umowy o najwickszej wartosci wynoszacej 4,3 miliona
EUR (okolo 17 milionéw zltotych), zawartej w dniu 14 kwietnia 2011 roku, jest dostawa czgsci cisnieniowych kotloéw
dla Fabryki Celulozy Suwanow Maranhao (Brazylia).

W dniu 17 lutego 2012 roku Spoétka otrzymala skutecznie podpisang przez bank Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski
S.A. z siedziba w Warszawie Umowe o udzielenie gwarancji bankowej oraz oryginal gwarancji bankowej zwrotu zaliczki,
na kwote 79 310 400 ztotych, wystawionej na rzecz PGE Elektrownia Opole S.A. Gwarancja zostala wystawiona na zlecenie
Emitenta w zwiazku z podpisaniem umowy pomiedzy Konsorcjum w skladzie: Emitent (Lider), Polimex-Mostostal S.A.
i Mostostal Warszawa S.A., a PGE Elektrowniag Opole S.A., ktérej przedmiotem jest budowa blokéw energetycznych nr 51 6

w PGE Elektrowni Opole S.A., na zasadzie ,,pod klucz” (szetzej opisanej w RB nr 18/2012). Termin waznosci gwarancji
uplywa dnia 15 lutego 2013 roku.

Niniejsze skrécone sprawozdanie finansowe Spoétki zostalo zatwierdzone do publikacji w dniu 29 lutego 2012 roku uchwatlq
numer 17 Zarzadu RAFAKO S.A. z dnia 29 lutego 2012 roku.

Podpisy:

29 lutego 2012 roku Wiestaw Rézacki Prezes Zarzadu e
29 lutego 2012 roku Krzysztof Burek Wiceprezes Zarzadu s
29 lutego 2012 roku Jarostaw Dusilo Wiceprezes Zarzadu i,
29 lutego 2012 roku Dariusz Karwacki Wiceprezes Zarzadu i
29 lutego 2012 roku Bozena Kawatko Wiceprezes Zarzadu i,
29 lutego 2012 roku Jolanta Markowicz Gléwny Ksiegowy e,
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