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GRUPA KAPITALOWA RAFAKO
Sprawozdanie z dzialalnosci za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwea 2013 roku

I. Informacje ogdlne

RAFAKO S.A. (,jednostka dominujaca”) nalezy do najwickszych polskich firm zajmujacych si¢
projektowaniem, produkcja, budows i serwisem urzadzen i obiektéw energetycznych. Dnia 31 grudnia 1949
roku wydana zostala decyzja Ministra Przemystu Cigzkiego o utworzeniu przedsi¢biorstwa pafistwowego pod
nazwg ,,Fabryka Urzadzen Technicznych” z siedziba w Raciborzu. Jako przedmiot dzialalnosci ustalono
produkcje kotléw parowych. Historia rozwoju przedsi¢biorstwa jest tez historia rozwoju polskiej energetyki.

Od poczatku swojej dzialalnosci jednostka dominujaca byla gléwnym dostawca kotléw dla krajowe;j
energetyki i przemystu. Sumaryczna moc kotléw produkcji RAFAKO S.A. stanowi znaczaca czgs§¢
zainstalowanej mocy polskiej energetyki zawodowej oraz energetyki przemystowej. Do najwazniejszych
obiektow, ktoére jednostka dominujaca wyposazyla w swoje kotly energetyczne, naleza m.in.:
Elektrocieptownie Warszawskie, Zesp6él Elektrocieptowni Wroctawskich, Zespét Elektrocieptowni Y.é6dz,
Zespol Elektrocieplowni Wybrzeze, Elektrocieplownia Zielona Goéra, jak réwniez elektrownie: Opole,
Belchatow, Kozienice, Dolna Odra, Rybnik, Patnéw — Adaméw - Konin, Turdéw oraz elektrownie wchodzace
w skiad Poludniowego Koncernu Energetycznego. Kotly z cyrkulacyjna warstwa fluidalna jednostka
dominujaca zainstalowala w Elektrocieplowniach Zera i Bielsko-Biala II, w Elektrowni Siersza oraz
w Zaktadach Farmaceutycznych Polpharma Starogard Gdanski.

W 2008 roku zostal przekazany do eksploatacji blok 464 MW w Elektrowni Patnéw II, dla ktérego
Spotka RAFAKO S.A. we wspolpracy z firmg SNC Lavalin wykonata kociot i instalacj¢ odsiarczania spalin.
Budowa bloku energetycznego na parametry nadkrytyczne w Patnowie II jest pierwsza inwestycja tego typu
zrealizowang w Polsce, zaréwno pod wzgledem wysokosci nakladow finansowych, jak i mocy pradotworczej.
Dzigki wysokiej wydajnosci bloku energetycznego o wiele nizsza jest emisja do atmosfery szkodliwych gazéw,
gltownie dwutlenku wegla.

W 2011 roku w Elektrowni Belchatow zostal przekazany do eksploatacji blok energetyczny o mocy 858 MW,
w ramach ktérego RAFAKO S.A. wybudowala tzw. wyspe kotlowa obejmujaca kociol, elektrofiltr oraz
instalacj¢ odsiarczania spalin. Zbudowany w Belchatowie nowy blok energetyczny jest najpotezniejsza
jednostkg opalana weglem brunatnym na terenie Polski.

RAFAKO S.A. jest liderem w zakresie zainstalowanych w Polsce duzych instalacji odsiarczania spalin.
Instalacje tego typu jednostka dominujaca dostarczyta dla Elektrowni Jaworzno III, Elektrowni Belchatéw,
Elektrowni Patnéw, Ostrol¢ka ,,B”. Ostatnio podpisano kontrakty na budowe tego rodzaju instalacji rowniez
w Elektrocieptowni Siekierki i Dolna Odra.

W 2012 roku nastapito przekazanie do eksploatacji jednego z najwigckszych obiektéw realizowanych przez
RAFAKO S.A. — Instalacji Mokrego Odsiarczania Spalin w Elektrocieplowni Siekierki PGNiG Termika S.A.
Wybudowana instalacja jest jedna z najwickszych inwestycji ckologicznych w kraju, a takze jednym
z najwickszych jednostkowych obiektéw w historii RAFAKO S.A.

W latach 2007 — 2008 w Elektrocieptowni w YLodzi oraz w Elektrowni Skawina, RAFAKO S.A. oddalo
do uzytku wysokosprawne instalacje odsiarczania spalin wykonane metoda pélsucha. Technologia pélsucha,
mniej kosztowna niz metoda mokra, jest wlasnym, inzynierskim rozwiazaniem RAFAKO S.A.

W 2011 roku jednostka dominujaca wkroczyla w nowy obszar ekologicznych inwestycji w energetyce,
zwigzany z redukcja tlenkéw azotu, poprzez realizacje ,,pod klucz” nowoczesnych instalacji odazotowania
spalin SCR. Obok pierwszej instalacji, zabudowanej na kotle K8 w PKN Otrlen, od czerwca 2011 roku
w Elektrowni ,,Kozienice” jest realizowana instalacja katalitycznego odazotowania spalin — SCR. W czerwcu
2012 roku zostal podpisany kontrakt na dostawe Instalacji Katalitycznego Odazotowania Spalin ze spolka
GDF SUEZ Energia Polska S.A. dla szesciu blokéw w Elektrowni Potaniec S.A.

Istotny w sprzedazy Grupy Kapitalowej RAFAKO jest udzial sprzedazy zagranicznej (34,1% w 2013 roku).
Najwicksze wyprodukowane przez RAFAKO S.A. kotly pracuja w elektrowniach w bylej Jugostawii, szereg
duzych jednostek dostarczono do Chin, Turcji i Indii. RAFAKO S.A. jest réwniez, liczacym si¢ na rynku
europejskim, dostawca elementéw kotlowych. Jej klientami w pierwszym potroczu 2013 roku byly firmy
z takich krajéw jak: Niemcy, Wielka Brytania, Serbia, Czechy, Francja.
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GRUPA KAPITALOWA RAFAKO
Sprawozdanie z dzialalnosci za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwea 2013 roku

Grupa zdobywa coraz silniejsza pozycje na europejskim rynku termicznej utylizacji odpadéw. W 2011 roku
dostarczyla 3 kotly odzyskowe do instalacji termicznej utylizacji odpadéw komunalnych w Turynie (Wlochy)
oraz 2 kotly odzyskowe do termicznej utylizacji odpadéw w Baku, w Azerbejdzanie. Od lutego 2011
realizowany jest kontrakt na dostawe kotla parowego dla spalarni odpadéw komunalnych w miejscowosci
Roskilde w Danii. W maju 2011 rozpocz¢to budowe kotlta do spalania $mieci w miejscowosci Billingham
w hrabstwie Cleveland w Anglii. W 2013 rozpoczela si¢ realizacja projektu na dostawe czesci technologicznej
dla dwéch linii  Zakladu Termicznego Unieszkodliwiania Odpadéw dla  Szczecifskiego Obszatru
Metropolitalnego.

W grudniu 2012 roku w Elektrowni Jaworzno (Grupa TAURON) przekazano do eksploatacji kociol fluidalny,
opalany wylacznie biomasa, w odréznieniu od wczesniejszych jednostek opalanych weglem lub réwnoczednie
weglem 1 biomasa. W koncowa faze realizacji wszedl kontrakt realizowany dla Elektrowni Stalowa Wola,
gdzie istniejacy kociol pylowy opalany weglem jest dostosowywany do spalania wylacznie biomasy.
Te nowatorskie projekty podkreslajg silng pozycje jednostki dominujacej jako dostawcy technologii,
zwigzanych z produkcja energii ze zrédel odnawialnych. Projekty te wpisuja si¢ zarowno w strategie Polski,
ktéra powinna zwickszy¢ produkcje energii elektrycznej ze zrédet odnawialnych, jak réwniez w ,,ekologiczng
strategie” RAFAKO S.A.

Od 2009 roku ofert¢ Grupy rozszerzono o urzadzenia odpylajace, obejmujace elektrofiltry oraz filtry
workowe. W 2009 roku RAFAKO S.A. podpisalo m.in. umowe¢ o wartosci okolo 60 milionéw EUR
na dostawe, montaz i uruchomienie 2 elektrofiltréw dla elektrowni Westfalen w Niemczech i 2 elektrofiltréow
dla elektrowni Eemshaven w Holandii, umowe na modernizacje¢ elektrofiltrow kotta BB-1150 blokéw nr 51 6
w Elektrowni Betchatéow, o wartosci okoto 79 milionéw ztotych. W 2010 roku zostala podpisana umowa
z Elektrownia ,,Kozienice” S.A. na wymiang elektrofiltru bloku nr 10 na kwotg okoto 48 milionéw ztotych,
a w 2011 roku — umowa na wymiane elektrofiltréw blokéw nr 3 i 4. W roku 2012 podpisano umowe
na wymiang¢ elektrofiltra oraz modernizacj¢ systemu transportu popiotu i zuzlu bloku nr 6-215 MW
w Elektrocieptowni Tuzla, Bosnia i Hercegowina.

Aktualnie oferta Grupy Kapitalowej obejmuje:

. kompletne bloki energetyczne opalane paliwami kopalnymi oraz biomasa;

. konwencjonalne kotly energetyczne i cieplownicze z paleniskami: rusztowym, fluidalnym i pylowym,
na parametry pary pod i nadkrytyczne;

. kotly odzyskowe;

. instalacje do termicznej utylizacji odpadow;

. instalacje odsiarczania spalin metoda pétsucha;

. instalacje odsiarczania spalin metoda mokra;

. instalacje odazotowanie spalin, w tym SCR;

. urzadzenia odpylajace (elektrofiltry, filtry workowe);

. diagnostyke, naprawy i modernizacje urzadzen kotlowych;

*  produkcje elementéw kotlow i elementéw odpylaczy;

. produkcje konstrukeji stalowych i innych nieci$nieniowych cz¢sci dla energetyki;

. produkcje wymiennikéw ciepla;

. urzadzenia odpylajace (elektrofiltry, filtry workowe);

. paleniska i palniki piecowe, mlyny, ruszty;

. mtyny do przemiatu wegla i ruszty dla kotléw o parametrach nadkrytycznych;

. zarzadzanie wspolnotami mieszkaniowymi.

Wszystkie dostarczone przez jednostki Grupy urzadzenia znajduja si¢ pod stala opieka w zakresie serwisu
i remontéw. Jednostka dominujaca oferuje réwniez modernizacje poprawiajaca parametry eksploatacyjne oraz
zmniejszajaca negatywny wplyw urzadzen na srodowisko naturalne.

Posiadane certyfikaty potwierdzaja stosowanie przez RAFAKO S.A. wymagan dotyczacych ISO 9001, ISO
14001, PN-N 18001, Dyrektywy 97/23/UE i maja na celu zapewnienie Klientéw Spoltki, ze wytwarzane
urzadzenia odpowiadaja technicznym wymogom bezpieczedstwa obowigzujacym zaréwno na rynku
krajowym, zjednoczonym rynku Unii Europejskiej, jak i w USA.
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GRUPA KAPITALOWA RAFAKO
Sprawozdanie z dzialalnosci za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwea 2013 roku

1. Wazniejsze daty z historii i zmian wlasno$ciowych jednostki dominujace;j

31 grudnia 1949 roku: decyzja Ministra Przemystu Ci¢zkiego o utworzeniu przedsi¢biorstwa pafnstwowego
pod nazwg ,,Fabryka Urzadzen Technicznych” z siedziba w Raciborzu. Jako przedmiot dzialalnosci ustalono
produkcj¢ kotléw parowych;

12 stycznia 1993 roku: decyzja Ministra Przeksztalcet Wlasnosciowych o przeksztalceniu przedsigbiorstwa

panstwowego, juz wtedy dziatajacego pod nazwg ,,Raciborska Fabryka Kotléw RAFAKO” w jednoosobowg

Spotke Akcyjng Skarbu Panstwa.

Po przeksztalceniu:

*  50% akcji Spolki zakupita spétka ,RAFAKO” Sp. z o.0. (ktéra w 1998 roku zmienila forme¢ prawna
i nazwe¢ na ,ENERGO INVESTMENT S.A.”),

*  25% akcji zatrzymal Skarb Panstwa z przeznaczeniem do sprzedazy w drodze oferty publicznej drobnym
inwestorom,

*  20% akcji zostalo sprzedane pracownikom, zgodnie z Ustawa o Prywatyzacii,

* 5% akcji zostato zakupione przez kadre kierownicza.

Spotka zostata wpisana do rejestru handlowego Sadu Rejonowego w Katowicach, w dniu 12 lutego 1993 roku
pod nazwa ,,Fabryka Kottéw RAFAKO S.A.”’

7 marca 1994 roku: debiut akcji ,,RAFAKO S.A.” na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie;

10 grudnia 1997 roku: wejscie do Spéiki inwestora strategicznego — ELEKTRIM S.A., ktéry w nastepstwie
przeprowadzonej przez RAFAKO S.A. emisji akeji serii H stal si¢ wtascicielem 46,38% kapitalu zaktadowego
Spétki;

24 maja 2007 roku: rejestracja podwyzszenia kapitalu zakladowego Spotki w nastepstwie emisji 52 200 000
akeji serii I

14 listopada 2011 roku: wejscie RAFAKO S.A. do grupy PBG, dzi¢ki nabyciu posrednio przez PBG S.A.
pakietu kontrolnego akcji.

1 W dniu 24 sierpnia 2001 roku Spétka zostata zarejestrawalirajowym Rejestrzeg8owym pod numerem 34143.

W dniu 8 stycznia 2010 rokua® Rejonowy dokonat rejestracji zmiany nazwy firmy Spétki, &témienita sj z dotychczasowej: Fabryka Kottéow RAFAKO Spétka

Akcyjna na RAFAKO Spétka Akcyjna.
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GRUPA KAPITALOWA RAFAKO
Sprawozdanie z dzialalnosci za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwea 2013 roku

2.  Otrganizacja Grupy Kapitalowej ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji

W dniu 30 czerwca 2013 roku Grupa Kapitalowa RAFAKO sktadala si¢ z jednostki dominujacej i siedmiu
jednostek zaleznych dzialajacych w branzy energetycznej i handlowe;j.

Na dzied 30 czerwca 2013 roku w sktad Grupy Kapitalowej RAFAKO, oprécz jednostki dominujacej,
wchodza:

* TFPM S.A. z siedziba w Mikolowie, ul. Towarowa 11. Jednostka dominujaca posiada 82,19% w kapitale
zakladowym spotki oraz 82,19% glosow na Walnym Zgromadzeniu spo6tki. Przedmiot dziatalnosci: produkeja
piecow, palenisk i palnikéw piecowych;

* PALSERWIS Sp. z o.0. z siedziba w Mikotowie, ul. Towarowa 11. Jednostka zalezna FPM S.A. posiada 100%
w kapitale zakladowym spotki oraz 100% gloséw na Zgromadzeniu Wspélnikéw spotki. Przedmiot dziatalnosci:
produkcja piecow, palenisk i palnikéw piecowych;

*  Przedsigbiorstwo Gospodarki Lokalami PGL - DOM Sp. z o.0. z siedziba w Raciborzu, ul. Bukowa 1. Jednostka
dominujaca posiada 100% w kapitale zakladowym spotki oraz 100% gloséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw
spotki. Przedmiot dziatalnosci: zarzadzanie wspélnotami mieszkaniowymi

* RAFAKO ENGINEERING Sp. z o. o. z siedzibag w Raciborzu, ul. L.akowa 33. Jednostka dominujaca posiada
100% w kapitale zakladowym spotki oraz 100% gloséw na Zgromadzeniu Wspélnikow spétki. Przedmiot
dzialalnosci: projektowanie budowlane, urbanistyczne, technologiczne;

* ENERGOTECHNIKA ENGINEERING Sp. z o.0. z siedziba w Gliwicach, jednostka zalezna RAFAKO
ENGINEERING Sp. z o. o. posiada 100% gloséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw spétki. Przedmiot
dzialalnosci: projektowanie budowlane, urbanistyczne, technologiczne i doradztwo inzynieryjne;

* RAFAKO ENGINEERING SOLUTION doo. z siedziba w Belgradzie, ul. Uciteljska 46. Jednostka dominujaca
posiada 77% w kapitale zaktadowym spotki oraz 77% gloséw na Zgromadzeniu Wspélnikéw spotki. Przedmiot
dzialalnosci: projektowanie technologiczne tacznie z doradztwem i sprawowaniem nadzoru dla budownictwa,
przemystu i ochrony srodowiska;

*  RAFAKO Hungary Kft. z siedziba w Budapeszcie. Jednostka dominujaca posiada 100% w kapitale zakladowym
spotki oraz 100% na Zgromadzeniu Wspolnikéw spotki. Przedmiot dziatalnosci: montaz urzadzen w przemysle
energetycznym i chemicznym.

Na dzienr 30 czerwca 2013 roku konsolidacja sprawozdan finansowych objeto nastepujace spoitki:

RAFAKO S.A.
FPM S.A. PGL-DOM RAFAKO ENGINEERING ~ RAFAKO ENGINEERING  RAFAKO Hungary Kift.
82,19% Sp. zo.o. Sp. z o.0. SOLUTION doo 100%
‘ 100% 100% 1%
PALSERWIS ENERGOTECHNIKA
Sp. z o.0. Engineering Sp. z o.0.
100% 100%

Jednostka dominujaca posiada 1 956 udzialéow stanowiacych 26,23 % w kapitale spotki SANBEI-RAFAKO
Sp. z o.0. z siedzibg w Zhangjiakou, w prowincji Hebei w Chinach. Przedmiotem dziatalnosci spétki
SANBEI-RAFAKO Sp. z o.0. jest produkcja malych kotléw parowych i wodnych oraz innych urzadzen
energetycznych. Udzial jednostki dominujacej w kapitale zakladowym tego podmiotu na dzien 30 czerwca
2013 roku nie jest istotny z punktu widzenia oceny aktywéw i pasywéw oraz zyskéw i strat.

Jednostka dominujaca Grupy Kapitalowej RAFAKO jest spétka PBG S.A. w upadtosci ukltadowej z siedziba
w Wysogotowie, ul. Skérzewska 35.
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GRUPA KAPITALOWA RAFAKO
Sprawozdanie z dzialalnosci za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwea 2013 roku

3. Zmiany w powigzaniach kapitatowych Grupy
W okresie 6 miesi¢cy zakoniczonym 30 czerwca 2013 roku zaszly zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej.

Dnia 1 lutego Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow Spotki Energotechnika Engineering Sp. z o. o. podjeto
uchwale o podwyzszeniu kapitalu zakladowego Spotki z kwoty 5 000,00 ztotych do kwoty 755 000,00 zlotych,
to jest o kwote 750 000,00 zlotych, poprzez utworzenie nowych 1500 udzialéw o warto$ci nominalnej 500,00
zlotych kazdy udzial, o lacznej wartosci nominalnej 750 000,00 zlotych. Nowoutworzone udzialy zostaly objete
w nastgpujacy sposob:

* spélka RAFAKO Engineering Sp. z o. o. objela 500 udzialéw o wartosci nominalnej 250 000,00 zlotych
i pokryla je w calosci wkladem pienigznym, przy czym udzialy tego wspolnika uprzywilejowano w zakresie
prawa glosu, w ten sposob, ze na jeden udzial RAFAKO Engineering Sp. z o. o. przystuguja dwa glosy;

* spélka PGL - DOM Sp. z o. o. objeta 1 000 udzialéw o lacznej wartosci 500 000,00 ztotych i pokryla je w
calosci wkladem pienigznym.

W wyniku podjecia uchwaly, kapital zaktadowy Spétki Energotechnika Engineering Sp. z o. o. wynosi 755 000,00
zlotych, a udzialy w kapitale posiadaja:

* RAFAKO Engineering Sp. z o. o. - 34% udzialéw uprzywilejowanych w kapitale zaktadowym, ktére uprawniaja
do 50,5% praw glosu na Walnym Zgromadzeniu Wspolnikéw Spotki;

* PGL - DOM Sp. z o. 0. — 66% udzialow w kapitale zakladowym, ktére uprawniaja do 49,5% praw glosu
na Walnym Zgromadzeniu Wspolnikoéw Spolki.

W dniu 24 kwietnia 2013 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw RAFAKO Engineering Sp. z o.0. podjeto
uchwale o podwyzszeniu kapitatu zakladowego o kwote 500 000 ztotych poprzez utworzenie 1000 nowych
udzialéw o wartosci nominalnej 500 ztotych kazdy udzial. Na mocy oswiadczenia o objeciu nowych udziatéw spo6tki
RAFAKO Engineering Sp. z o.0. nowo utworzone udzialy w podwyzszonym kapitale Spotki zostaly objete przez
RAFAKO S.A. Udzial procentowy w kapitale wlasnym Spéltki nie ulegl zmianie i na dzien sporzadzenia niniejszego
skréconego sprawozdania finansowego wynosit 100%.

W dniu 6 czerwca 2013 roku Zwyczajne Zgromadzenie Wspélnikéw spotki ENERGOTECHNIKA Engineering
Sp. z o.0. podjeto decyzje w sprawie zarzadzenia wniesienia przez wspolnikow doptat w wysokosci 1 200 zlotych
za jeden udzial, tacznie 1 812 tysigcy ztotych, w tym:

* spétka RAFAKO Engineering Sp. z o.0. dokonata wniesienia 1 200 000 tysiccy ztotych,
* spéltka PGL — DOM Sp. z o.0. dokonata wniesienia 612 000 tysigcy zlotych.

Whiesienie doptat do kapitalu spétki nie spowodowalo zmian udziale poszczegdlnych spolek w kapitale
zakladowym spotki ENERGOTECHNIKA Engineering Sp. z o.0.
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4. Wrtadze jednostki dominujace;j

Wiladzami RAFAKO S.A. sa:
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Rada Nadzorcza
Zarzad

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

W dniu 21 czerwca 2013 roku odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A., ktére podjelo w postaci
uchwal nastepujace decyzje:

1. okredlito liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej na nowa dwuletnia VII kadencje w ilosci siedmiu oséb,

2. powolalo w skiad Rady Nadzorczej nowej kadenciji:
*  Pana Agenora Gawrzyal,
*  Panig Edyte Senger — Katat,
*  Pana Dariusza Sarnowski.
*  Pana Przemystawa Schmidt,
*  Pana Piotra Wawrzynowicz,
*  Panig Malgorzate Wisniewska,
*  Pana Jerzego Wisniewskiego.

Ponadto w dniu 21 czerwca 2013 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A.:

1. rozpatrzylo i zatwierdzilo sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki w 2012 roku oraz sprawozdanie
finansowe za 2012 rok,
2. rozpatrzylo i zatwierdzilo sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatlowej RAFAKO w 2012 roku
oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za 2012 rok,
3. zatwierdzito sprawozdanie z dziatalnosci Rady Nadzorczej Spotki za 2012 rok,
4. udzielilo Zarzadowi Spotki absolutorium z wykonania obowiazkéw w roku obrotowym 2012 za wyjatkiem:
*  Pana Wieslawa Roézackiego,
*  Pani Bozeny Kawatko,
*  Pana Dariusza Karwackiego.
5. udzielito Radzie Nadzorczej Spotki absolutorium z wykonania obowigzkéw w roku obrotowym 2012.
6. dokonalo podziatu zysku za rok obrotowy Spétki od 01 stycznia 2012 do 31 grudnia 2012 roku,
przeznaczajac jego calo$¢ na kapital zapasowy Spoltki.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dziatalnoscig Spotki.

W okresie 6 miesi¢cy zakonczonym 30 czerwca 2013 roku mialy miejsce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej
Spéiki.

Sktad osobowy organu nadzorujacego na dziert 1 stycznia 2013 roku przedstawial si¢ nast¢pujaco:

Agenor Gawrzyal - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Jerzy Wisniewski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Piotr Wawrzynowicz - Sekretarz Rady Nadzorczej,
Przemystaw Cieszyniski - Cztonek Rady Nadzorczej,

Edyta Senger — Kalat - Cztonek Rady Nadzorczej,

Malgorzata Wisniewska - Cztonek Rady Nadzorczej,

Ryszard Wojnowski - Czlonek Rady Nadzorczej.
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W dniu 21 czerwca 2013 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A. podjeto nastepujace Uchwaly:

1. w sprawie ustalenia liczby cztonkéw Rady Nadzorczej RAFAKO S.A. na 7 oséb,
w sprawie powolania Rady Nadzorczej VII kadencji w skladzie:

Agenor Gawrzyal,
Edyta Senger — Kalat,
Dariusz Sarnowski,
Przemystaw Schmidt,
Piotr Wawrzynowicz,
Malgorzata Wisniewska,
Jerzy Wisniewski.

W dniu 27 czerwca 2013 roku Rada Nadzorcza nowej Kadencji ukonstytuowala si¢ w sposéb nastepujacy:

Agenor Gawrzyal - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Jerzy Wisniewski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Piotr Wawrzynowicz - Sekretarz Rady Nadzorcze;.

W dniu 27 czerwca 2013 roku Rada Nadzorcza dokonata wyboru Komitetu Audytu w sktadzie:

Edyta Senger- Kalat,
Przemystaw Schmidt,
Dariusz Sarnowski,
Agenor Gawrzyal.

Po dniu 27 czerwca 2013 roku nie byto zmian w skladzie Rady Nadzorczej oraz Komitetu Audytu.

Zarzad

Sktad osobowy organu zarzadzajacego RAFAKO S.A. na dzieni 1 stycznia 2013 roku przedstawial si¢ nast¢pujaco:
Pawel Mortas - Prezes Zarzadu,
Krzysztof Burek - Wiceprezes Zarzadu,
Jarostaw Dusilo - Wiceprezes Zarzadu.

W dniu 19 marca 2013 roku Rada Nadzorcza RAFAKO S.A. podjela nastepujace decyzje:

1. okreslifa liczbe cztonkéw Zarzadu Spétki na 5 oséb,
2. powolata z dniem 19 marca 2013 roku czlonkéw Zarzadu w osobach:

Edward Kasprzak,
Maciej Modrowski.

Wedlug stanu na dziefi sporzadzenia niniejszego sprawozdania sklad osobowy organu zarzadzajacego
RAFAKO S.A. przedstawial si¢ nastgpujaco:

Pawel Mortas - Prezes Zarzadu,
Krzysztof Burek - Wiceprezes Zarzadu,
Jarostaw Dusilo - Wiceprezes Zarzadu,
Edward Kasprzak - Czlonek Zarzadu,
Maciej Modrowski - Czlonek Zarzadu.
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5. Zestawienie stanu posiadania akcji RAFAKO S.A. lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace na dzien przekazania sprawozdania péirocznego

Zgodnie z posiadanymi przez jednostke dominujacq informacjami, wg stanu na dzienn sporzadzenia
niniejszego raportu, stan akcji RAFAKO S.A. bedacych w posiadaniu cztonkéw wiadz jednostki dominujacej
nie ulegl zmianie w stosunku do stanu na dziefi przekazania poprzedniego skonsolidowanego raportu

kwartalnego i przedstawia si¢ nastgpujaco:

Zwieksgenia  Zmmniejszenia

Stan na Stan na
15.05.2013 san S 02.09.2013
e posiadania posiadania e
Osoby nadzorujace RAFAKO S.A. - - — -
Osoby zarzadzajace RAFAKO S.A.: 12 693 - - 12 693
- Pawel Mortas — Prezes Zarzadu 10 693 - - 10 693
- Edward Kasprzak — Czlonek Zarzadu 2000 2000

6. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5 %
ogolnej liczby glosé6w na walnym zgromadzeniu jednostki dominujacej na dzien przekazania

§rédrocznego sprawozdania finansowego

. . L”%.bd gloxaw Udziat w Procentowy ndziat w
. Liczha akeji wynikajacych . R ,
Nazpwa podmiotu (v sutukach) siadamch kapitale ogdingj liczbie glosiw
W IRIRA R postadary zaktadowym na WZA
akdji
Y
‘]?VZtyYVnBK AIB Asset Management S.A. (klienci) 6956 681 6 956 681 9,995% 9,995%
Arka BZ WBK FIO, Arka BZ WBK Akgcji
Srodkowej 1 Wschodniej Europy FIZ, Arka Prestiz
Specjalistycznego FIO, Credit Agricole FIO, ktérych
organem jest BZ WBK Towarzystwo Funduszy 6 688 938 6 688 938 9,61% 9,61%

Inwestycyjnych S.A., zarzadzane przez BZ WBK
Asset Management S.A.?

W tym:

Arka BZ WBK FIO, ktérego organem jest BZ WBK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
zarzadzane przez BZ WBK Asset Management S.A 3

PBG S.A. w upadtosci uktadowej *
W tym:
bezposrednio:

posrednio przez Spétke Multaros Trading Company
Limited ®> (Spétka zalezna od PBG S.A. w upadtosci
ukladowej):

nie wigcej niz  nie wigcej niz  nie wigcej niz nie wiecej niz

6 688 938 6 688 938 9,61% 9,61%

42 466 000 42 466 000 61,01% 61,01%

7 665 999 7 665 999 11,01% 11,01%
0

34 800 001 34 800 001 50,00 {;;C]l 50,00%+ 1 akcja

SAREEE i e

stan akgji na podstawie awiadomienia 3 dnia 14 marca 2013 roku

stan akgji na podstawie awiadomienia 3 dnia 24 stycznia 2012 rokn

stan akgji na podstawie awiadomienia 3 dnia 19 pagdziernika 2011 roku
stan akgji na podstawie zawiadomienia 3 dnia 8 sierpnia 2012 roku

stan akgji na podstawie zawiadomienia 3 dnia 15 listopada 2011 rokn
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Zmiany w strukturze wlasnoSci znacznych pakietéw akcji w okresie od przekazania poprzedniego
sprawozdania finansowego:

Multaros Trading Company Limited*

Stan na Zwieksgenia Zmniejsgenia Stan na

15.05.2013  stanu posiadania  stanu posiadania 02.09.2013
liczba akcji i gloséw na ZWZ 34 800 001 - - 34 800 001
udzial w kapitale zakladowym i na ZWZ  50,00%+ 1 akcja - - 50,00%+ 1 akcja

*) stan akcji na podstawie zawiadomienia z dnia 15 listopada 2011 roku

BZ WBK Asset Management S.A. (klienci)*

Stan na Zwigkszenia Zmniefszenia Stan na

15.05.2013  stanu posiadania  stanu posiadania 02.09.2013

liczba akeji 1 gloséw na WZ 6956 681 - - 6 956 681
udzial w kapitale zakladowym i na WZ 9,995% — - 9,995%

w tym:

Arka BZ WBK FIO, Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ, Arka Prestiz Specialistycznego FIO,
Credit Agricole FIO, ktérych organem jest BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., zarzadzane przez
BZ WBK Asset Management S.A**

liczba akgeji i gloséw na WZ 6 688 938 - - 6 688 938
udzial w kapitale zakladowym i na WZ 9,61% - - 9,61%
w tym:

Arka BZ WBK FIO, ktérego organem jest BZ WBK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., zarzadzane przez
BZ WBK Asset Management S.A ***

. . , Nie wiecej niz Nie wiecej niz
liczba akcji i gloséw na WZ 6 688 938 B 3 6 638 938

. . . Nie wiecej niz Nie wiecej niz
udzial w kapitale zaktadowym i na WZ 9.61% B 3 9.61%

*) stan akcji na podstawie zawiadomienia z dnia 14 marca 2013 roku
**) stan akcji na podstawie zawiadomienia z dnia 24 stycznia 2012 roku
*#*) stan akeji na podstawie zawiadomienia z dnia 19 paZdziernika 2011 roku
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PBG S.A. w upadtosci uktadowej*

Stan na Zwieksgenia Zmniejsgenia Stan na
15.05.2013  stanu posiadania  stanu posiadania 02.09.2013

liczba akcji i glosow na WZ 42 466 000 - - 42 466 000

udzial w kapitale zakladowym i na WZ 61,01% - - 61,01%

W tym:

- bezposrednio - - 7 665 999
7 665 999 - - 11,01%

11,01%

- posrednio przez Spétke Multaros 34 800 001

Trading Company Limited** (Spoétka 34 800 001 - - 50,00%+1

zalezna od PBG S.A. w upadlosci 50,00%+1 akcja - - akcja

uktadowej):

*) stan akcji na podstawie zawiadomienia z dnia 8 sierpnia 2012 roku
**) stan akcji na podstawie zawiadomienia z dnia 15 listopada 2011 roku

W 2011 roku RAFAKO S.A. stalo si¢ cz¢scia Grupy Kapitalowej PBG, ze Spotka PBG S.A. jako podmiotem
dominujacym.

PBG S.A. stoi na czele grupy kapitalowej, w sklad ktérej wchodza firmy dziatajace na rynku budownictwa
specjalistycznego. Najistotniejsze segmenty dziatalnosci Grupy obejmuja obecnie budownictwo energetyczne
oraz budowe instalacji dla gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw.

W pierwszej potowie czerwca 2012 roku, Sad oglosil upadtos¢ Spétki PBG S.A. z mozliwoscia zawarcia
ukladu.

Celem postgpowania upadiosciowego spotki PBG S.A. z mozliwoscia zawarcia ukladu jest ochrona
wierzycieli oraz pracownikéw, tak by ich roszczenia mogly zosta¢ zaspokojone na takich samych warunkach
oraz w jak najwyzszym stopniu, oraz zachowanie i zapewnienie dalszego funkcjonowania i prowadzenia
dzialalnosci co jest w interesie akcjonariuszy. Na chwile obecna trwaja prace nad propozycjami uktadowymi.

7. Podstawowe zagrozenia i ryzyka

Grupa Kapitatlowa RAFAKO identyfikuje nastgpujace zagrozenia i ryzyka dla dzialalno$ci Grupy w najblizszym
okresie:

* ryzyko wystarczalno$ci utworzonych rezerw i odpiséw dotyczacych kilku kontraktéw, w tym
realizowanych dla Klientéw z ktérymi jednostka dominujaca pozostaje w sporze w zakresie zasadnosci
i wysokosci roszczen kontraktowych;

* ryzyko braku zaplaty za naleznosci objete i nieobjete odpisem aktualizujacym, w tym ryzyko
realizowalnosci naleznosci nieobjetych odpisem aktualizujacym pozostajacych do zaplaty przez
podmioty, z ktérymi Grupa pozostaje w sporze m.in. w zakresie zasadnosci i wysokosci roszczen
kontraktowych;

* ryzyko zmiany wysokosci szacunkéw kosztéw dotyczacych realizowanych kontraktow, m.in.
w nastepstwie prowadzonej kontraktacji zakupu wyrobéw i uslug, ktére moga wplynaé ,,in plus” lub
»in minus” na wynik do rozpoznania po 30 czerwca 2013 roku;

* ryzyko technologiczne, wynikajace z implementacji skomplikowanych, nowatorskich procesow
technologicznych i procedur jakosciowych, wytwarzania elementéw z trudnych, wysokogatunkowych
materialéw w procesach produkcyjnych i zwiazane z tym zagrozenie kar umownych, w nastgpstwie
powstatych btedéw technologicznych;

* ryzyko poniesienia ewentualnych kosztéw napraw, remontéw, modernizacji w umownym okresie
gwarancyjnym nieobjetych utworzong rezerwa na naprawy gwarancyjne;

* ryzyko wystapienia koniecznosci utworzenia rezerw na kary kontraktowe za nieterminows realizacje
lub za niedotrzymanie gwarantowanych parametréw technicznych niektérych kontraktow;

*  ryzyko roszczed i kar powstalych w nastgpstwie ewentualnych zawieszed /odstapied od umowy przez
jedna ze stron umowy;

* ryzyko zmniejszenia przychodéw w nastepstwie koficowego rozliczenia wagowego z Zamawiajacym
za zrealizowany przedmiot umowy;
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* ryzyko zwiazane z przedluzeniem finansowania przez instytucje finansowe oraz zapewnienie
niezbednych gwarancji bankowych/ubezpieczeniowych umozliwiajacych realizacje kluczowych
kontraktéw oraz zdobywanie nowych zamoéwien;

* ryzyko realizowalnosci wierzytelnosci pozostajacych w postgpowaniu upadto$ciowym z mozliwoscia
zawarcia ukladu, w tym ryzyko koniecznosci zwickszenia utworzonych odpisow aktualizujacych
i naliczonego dyskonta w przypadku zmiany propozycji ukladowych dla wierzycieli (por. réwniez opis
zamieszczony w 23 nocie dodatkowej skréconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za pierwsze polrocze 2013 roku);

* ryzyko realizowalnosci wierzytelnosci w zwiazku z opdznieniami w realizacji inwestycji ,,budowa

Elektrowni Biogazowej Szarlej”;

* ryzyko ograniczenia lub przesunigcia w czasie inwestycji przez Klientow Grupy, zwiazane
z zagrozeniem kolejng fala kryzysu i ograniczeniem akcji kredytowej przez banki;

*  ryzyko wzrostu stop procentowych w zakresie produktéw kredytowych i gwarancyjnych;

* ryzyko makroekonomiczne zwigzane m.in. z niestabilnoscia kursu zlotego, (co m.in. utrudnia
prawidlowe oszacowanie rentownosci zawieranych kontraktéw dlugoterminowych) oraz zmian
w systemie podatkowym.

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

skonsolidowanym rocznym sprawozdaniu finansowym.

8.  Stanowisko zarzadu dotyczace zrealizowania wczeséniej publikowanych prognoz

Grupa Kapitalowa nie publikowala prognoz na 2013 rok.

9. Sprawy sporne, postgpowania toczace si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla postgpowania
arbitrazowego lub organem administracji publiczne;j

Istotne sprawy sporne i postgpowania sadowe zostaly opisane w 22 dodatkowej nocie objasniajacej

do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe;.

10. Zawarcie przez emitenta lub jednostke od niego zaleZng jednej lub wielu transakcji z podmiotami
powiazanymi

W okresie 6 miesi¢cy zakonczonym 30 czerwca 2013 roku i 2012 roku jednostka dominujaca i jednostki
zalezne nie zawieraly istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe.

Szczegbtowy wykaz warto$ci transakeji dokonanych z podmiotami powiazanymi w pierwszym potroczu 2013
roku przedstawiono w 24 dodatkowej nocie objasniajacej do §rédrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowe;j.

11. Udzielenie przez jednostke dominujaca lub przez jednostke od niej zalezng poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzielenie gwarancji

Jednostka dominujaca i jednostki zalezne nie udzielaly w pierwszym pétroczu 2013 roku poreczent kredytu, pozyczki
lub gwarancji tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, ktérych laczna warto§é
stanowilaby co najmniej 10% kapitaléw wlasnych.

Szczegdtowy opis zmian naleznosci i zobowiazann warunkowych zostal zaprezentowany w 21 dodatkowej nocie
objasniajacej do §rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe;.
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12. Sytuacja kadrowa, zatrudnienie w Grupie Kapitalowej RAFAKO

Przecictne zatrudnienie w Grupie w okresie czerwiec — czerwiec ksztaltowato si¢ nastepujaco:

30.06.2013 30.06.2012

Przecietne zatrudnienie 2379 2 326

W pierwszym potroczu 2013 roku przecigtne zatrudnienie w Grupie Kapitalowej RAFAKO wyniosto 2 379
pracownikéw i w poréwnaniu z pierwszym poéltroczem 2012 roku zwigkszylo si¢ o 53 pracownikow.

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2013 roku pracownicy Grupy z wyksztalceniem wyzszym i srednim stanowili
66,67% zatrudnionych (zwigkszenie udzialu tej grupy w poréwnaniu ze stanem na dzien 30 czerwca 2012 roku:
64,67%). Zarzad Grupy duza wage przywiazuje do pozyskiwania na rynku pracy nowych, dobrze wyksztalconych
pracownikow. Na stanowiska umystowe przyjmowane sg przede wszystkim osoby z wyksztalceniem wyzszym —
kierunkowym, poniewaz ponad 90% stanowisk wymaga wiedzy specjalistycznej. Udzial absolwentéw wyzszych
uczelni wyniést 39,02% ogdtu zatrudnionych w dniu 30 czerwca 2013 roku. Grupa kladzie takze duzy nacisk
na proces ciaglego doksztalcania si¢ pracownikéw, w zwigzku z czym wiele oséb podejmuje decyzje o rozpoczeciu
studiow wyzszych w systemie zaocznym.

Struktura wieckowa zatrudnionych nie ulegla znacznej zmianie: udzial pracownikéw w wieku do 40 lat wzrésl
z 39,4% na dzied 30 czerwca 2012 roku do 40,29% na 30 czerwca 2013 roku, natomiast zmalal nieznacznie
w przedziale wickowym od 41 do 50 lat (z 27,0% w dniu 30 czerwca 2012 roku do 25,7% w dniu 30 czerwca 2013
roku).

W przedziale wieckowym powyzej 50 lat zaobserwowano niewielki wzrost - pracownicy stanowia 34,01% ogdtu
zatrudnionych (33,6% w analogicznym okresie 2012 roku). Obserwowana struktura wiekowa pracownikéw Grupy
w ocenie Zarzadu jednostki dominujacej jest prawidlowa, poniewaz zapewnia cigglos¢ organizacyjna jednostek
Grupy. Zmiany zachodzace w strukturze wickowej zatrudnionych oséb wiaza si¢ posrednio z obserwowanymi
procesami demograficznymi oraz polityka spoleczng pafistwa. Istotny wzrost poziomu wyksztalcenia
przyjmowanych pracownikéw wplywa na podwyzszenie wieku rozpoczecia aktywnosci zawodowej, a zmiana
przepiséw emerytalnych wydtuza okres aktywnosci zawodowej i podwyzsza srednia wieku zatrudnionych osoéb.

W okresie ostatnich 12 miesi¢cy struktura zatrudnienia pod wzgledem dlugosci stazu pracy nie ulegla zmianom.
Pracownicy ze stazem pracy do 10 lat stanowili okolo jednej trzeciej ogélu zatrudnionych w Grupie. Udzial
pracownikéw o stazu od 11 do 20 lat wynosi 13,7% (wobec 15,0% w pierwszym potroczu 2012 roku), a udzial
pracownikow ze stazem pracy powyzej 20 lat wynosi 53,6% i ulegl zmniejszeniu w stosunku do pierwszego pétrocza
2012 roku (55,9%). Grupa Kapitalowa dysponuje zaloga z wieloletnim oraz unikalnym doswiadczeniem
zawodowym.

13. Czynniki, ktére w ocenie Grupy beda miaty wplyw na osiggnicte wyniki w perspektywie
co najmniej kolejnego kwartatu.

13.1. Polityka energetyczna

W marcu 2013 roku zostala opublikowana przez Komisje Europejska (KE) ziclona ksiega okreslajaca ramy dziatania
w dziedzinie polityki klimatycznej i energetycznej na okres do 2030 roku Od momentu publikacji do 2 lipca 2013
roku trwaly konsultacje spoteczne na temat wspdlnych celéw klimatycznych panstw cztonkowskich oraz sposobéw
ich osiagni¢cia. W tym okresie panstwa czlonkowskie, instytucje unijne oraz zainteresowane podmioty mogly
nadsyla¢ opinie bedace oparciem w tworzeniu polityki klimatyczno-energetycznej Unii Europejskiej na okres
do 2030 roku. Debata opierala si¢ o przyjety w 2008 roku pakiet klimatyczno-energetyczny zawierajacy zarowno cele
Unii do 2020 roku, jak i zarzadzenia pomocne w ich osiagnigciu.

Zielona ksigga wskazuje na dtugookresowe priorytety oraz porusza istotne kwestie m.in.:
*  cele w dziedzinie klimatu i energii jakie nalezy zrealizowa¢ do 2030 roku,
*  spo6jnosc instrumentéw polityki,
*  wplyw system energetycznego na zwigkszenie konkurencyjnosci UE.

Stabilizacja w tym obszarze wplynie na pewnos$¢ inwestycji, popyt na niskoemisyjne technologie oraz pobudzi
innowacje w energetyce.
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W nawigzaniu do celow Unii Europejskiej, najwazniejszymi kierunkami polskiej polityki energetycznej jest
zwigkszenie efektywnosci energetycznej, wzrost bezpieczenistwa dostaw paliw i energii, dywersyfikacja Zrédet
pozyskania energii, zwigkszenie udzialu odnawialnych Zrédel energii (w tym biopaliw) oraz zmniejszenie
oddzialywania energetyki na $srodowisko.

Zmiany w polityce energetycznej zapewne pociagna za soba nowe regulacje prawne, tymczasem branza energetyczna
znajduje si¢ na etapie wdrazania standardéw wynikajacych z dotychczas ustanowionych dyrektyw Parlamentu
Europejskiego i Rady Unii Europejskiej, m.in. dyrektywy o emisjach przemystowych: IED (Industrial Emissions
Directive) z 2010 roku. Dyrektywa IED wprowadza od roku 2016 zaostrzone standardy emisyjne dla instalacji
spalania paliw w odniesieniu do emisji dwutlenku siarki, tlenkéw azotu i pytéw, z zastrzezeniem pewnych wyjatkow.

Rada Ministréw na mocy Przejsciowego Planu Krajowego przyjetego w grudniu 2012 roku przesunela termin
obowiazywania w/w standardéw z 2016 roku do czerwca 2020 roku Wydluzenie tego okresu pozwala
na dostosowanie do pracy zgodnie z nowymi standardami wigkszej liczby obiektéw energetycznych.

Na poczatku lipca 2013 roku Parlament Europejski przegltosowal ,,backloading”, czyli interwencje na rynku handlu
emisjami COy zaktadajaca zdjecie z rynku 900 mln pozwolen na emisje CO2 w latach 2013 - 2015. Wedtug zalozenq,
o tyle samo mialaby by¢ zwigkszona liczba pozwoleni na emisjc CO; w kolejnych latach, az do 2020 roku.
Backloading zwigksza oplacalnos¢ inwestycji w odnawialne Zrédia energii w sposéb administracyjny, pogarszajac
tym samym oplacalno$¢ produkowania energii opartej na paliwach kopalnych, przez co, w wyniku wzrostu ceny
energii elektrycznej, pogorszy si¢ pozycja konkurencyjna firm z krajéw UE na rynku §wiatowym.

13.2. Plany inwestycyjne sektora energetycznego

Polska elektroenergetyka wymaga inwestycji w nowe moce wytworcze, gdyz ich sredni wiek jest wysoki i wynosi
okoto 33 lat. Odnowienie mocy wytworczych bedzie polegato gléwnie na zastapieniu starych, istniejacych jednostek
nowymi zrédtami. Niedobér mocy na polskim rynku na razie nie jest szczegélnie odczuwalny, co wynika gléwnie
ze spowolnienia gospodarczego i spadku popytu. Jednak w perspektywie kilku kolejnych lat nalezy spodziewaé sig
poprawy koniunktury gospodarczej, co spowoduje wzrost popytu na energi¢ elektryczna. Gdyby nawet
zapotrzebowanie na energi¢ nie roslo, to i tak nalezy budowaé nowe moce po to, aby zastapi¢ obiekty, ktore zostang
wylaczone. Planowane wylaczenia znacznej liczby blokéw moga doprowadzic do braku mocy w godzinach
szczytowych.

Najlepszym sposobem na uniknigcie deficytu energii jest budowa nowych mocy — co powinno by¢ istotnym
argumentem dla Pafstwa, jako akcjonariusza najwickszych krajowych grup energetycznych. Plany grup
energetycznych sg ambitne, ale realne dzialania sa skromniejsze. Wydaje sig, ze gléwnym powodem opdzniefi
w podejmowaniu konkretnych decyzji inwestycyjnych jest spadek cen energii elektrycznej oraz niepewnosé
w zakresie polityki energetycznej Unii Europejskiej.

Plany inwestycyjne wskazuja, Zze podmioty branzy energetycznej uznaja budowe nowych blokéw energetycznych
na wegiel za opcje najbezpieczniejsza; paliwo gazowe wybierane jest dla projektéw budowy elektrocieptowni,
za ktorych ekonomika przemawia mozliwos¢ sprzedazy zarowno energii elektrycznej, jak i ciepta.

Wsréd  obecnie  budowanych duzych jednostek energetycznych, opréocz  projektow  realizowanych, badz
przewidzianych do realizacji przez RAFAKO S.A. (w tym gléwnie budowy dwoch blokéw energetycznych w Opolu
o tacznej mocy 1800 MW oraz bloku energetycznego o mocy okolo 900 MW w Jaworznie), nalezy wymieni¢: blok
na wegiel kamienny w elektrowni Kozienice o mocy 1000 MW dla ENEA Wytwarzanie S.A., realizowany przez
Polimex - Mostostal wspdlnie z Hitachi Power Europe, o wartosci ponad 4,8 mld zlotych, blok na gaz w elektrowni
we Wiloclawku o mocy 463 MWe dla PKN Orlen, realizowany przez konsorcjum firm: General Electric
International SA i SNC - Lavalin Polska, o wartosci okoto 1,1 miliarda ztotych.

W ostatnim czasie zapowiadana jest takze realizacja dwoch duzych obiektow w obszarze energetyki
konwencjonalnej, tj.: projektu budowy przez Kulczyk Investment Elektrowni Poélnoc na wegiel kamienny,
sktadajacej si¢ z dwoch blokow o tacznej mocy okoto 2000 MW, oraz projektu budowy Elektrowni na terenie bytej
kopalni Czeczott dla Kompanii Weglowej, o mocy okoto 1000 MW.
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13.3. Czynnikami o istotnym znaczeniu dla wynikéw finansowych i perspektyw rozwoju beda
ponadto:

A. Czynniki zewnetrzne:

* polityka w zakresie nowych inwestycji w sektorze energetycznym oraz w zakresie dywersyfikacji paliw
W energetyce;

*  istniejace uregulowania rynku energii elektrycznej;

*  dzialania bezposrednich konkurentéw Grupy;

*  sytuacja finansowa i pozycja rynkowa odbiorcéw i partneréw konsorcjalnych Grupy;

*  wywiazywanie si¢ zleceniodawcow z terminéw platnosci;

*  ksztaltowanie si¢ cen materialéw zaopatrzeniowych (gléwnie wyrobéw hutniczych) oraz cen produktéw
i ustug kompletacyjnych;

*  ksztaltowanie si¢ kurséw walut (w szczegolnosci kursu euro);

*  stopienl zaangazowania bankéw w zakresie finansowania i udzielania gwarancji bankowych na realizowane
kontrakty;

*  zmiany rynkowego poziomu wynagrodzen pracownikéw w zawodach istotnych dla Grupy;

*  postep technologiczny;

*  zmiany przepiséw podatkowych.

B. Czynniki wewnetrzne:

*  utrzymanie plynnosci finansowej Grupy;

*  zdolno$¢ do wykorzystania efektéw zakoriczonych i planowanych przedsigwzigé inwestycyjnych majacych
na celu podniesienie efektywnosci funkcjonowania Grupy, w szczegélnosci w zakresie dziatalnosci
produkcyjnej i zarzadzania oraz zwickszenie zdolnosci do pozyskiwania i realizacji zamowien;

* doskonalenie proceséw zarzadzania Grupa Kapitalowa, w tym procesu zarzadzania kontraktami
dlugoterminowymi oraz kosztami funkcjonowania (kosztami ,,statymi”);

*  budowa wieloosobowych, wielobranzowych zespotéw koordynacji prac w ramach realizacji kompletnych
obiektoéw energetycznych;

*  utrzymanie i pozyskiwanie nowych wysoko wykwalifikowanych kadr projektowych i produkcyjnych.

Grupa Kapitatlowa RAFAKO jest w stanie sprosta¢ wyzwaniom jakie stawia rynek energetyczny. W chwili obecnej
jednostka dominujaca ma w swojej ofercie najszersza game technologii energetycznych w Europie. Poza wszystkimi,
stale udoskonalanymi instalacjami ochrony $rodowiska, RAFAKO S.A. posiada kompetencje do budowy blokéw
energetycznych na wszystkie parametry i rodzaje spalanych paliw. Jednostka dominujaca jest jedna z czterech firm
europejskich, obok Alstom, Hitachi Power Europe i Doosan Babcock, ktére dysponuja kompleksowa technologia
na bloki nadkrytyczne. Dynamiczny rozwoj spotki jest wynikiem konsekwentnie prowadzonej strategii Grupy
na przestrzeni ostatnich kilku lat.

W odpowiedzi na problemy braku nowych mocy, zalozenia ekologiczne i niewystarczajace ilosci nosnikow energii,
Firma w swojej strategii wychodzi naprzeciw Klientom sektora energetycznego, oferujac wysokosprawne urzadzenia
energetyczne oraz instalacje ochrony srodowiska.

W 2013 roku RAFAKO S.A. w dalszym ciagu bedzie oferowaé kotly o parametrach nadkrytycznych, kotly
z cyrkulacyjnym zlozem fluidalnym, kotly odzyskowe, w tym kotly wspéipracujace z turbing gazowa, diagnostyke,
modernizacj¢ i naprawe kottow i urzadzen przykotlowych oraz elementy kottow.

Koniecznosé spelnienia zaostrzajacych si¢ unijnych norm w zakresie ekologii powinna sprzyja¢ dalszemu
zaangazowaniu jednostki dominujacej na krajowym rynku instalacji ochrony $rodowiska, ktéremu RAFAKO S.A.
oferuje posiadane technologie w zakresie realizacji kompletnych obiektow instalacji odsiarczania spalin, termicznej
utylizacji odpadéw komunalnych i przemystowych oraz spalania biomasy, modernizacji kottéw pod katem obnizenia
emisji tlenkéw azotu, a takze w zakresie urzadzen odpylajacych.

W roku 2013 roku najwicksze znaczenie dla rozwoju i perspektywy Grupy beda mialy nastepujace wydarzenia:
podpisanie umowy i wejscie w zycie kontraktu na budowe bloku energetycznego o mocy 800-910 MW na parametry
nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno III, wydanie przez inwestora polecenia rozpoczecia prac dla kontraktu
na budowg¢ dwoch blokéw energetycznych dla PGE Elektrownia Opole, realizacja duzej liczby znaczacych
kontraktéw na rynku krajowym i europejskim, obejmujaca budowe nowoczesnych kottow, instalacji odsiarczania
i odazotowania spalin, kotléw do spalania biomasy, kotléw do utylizacji odpadéw komunalnych i spalania $mieci,
czescei cisnieniowych kottéw o nadkrytycznych parametrach pary.
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RAFAKO S.A. bedzie kontynuowaé rozpoczete w 2013 roku i w latach poprzednich inwestycje w zakresie
modernizacji budynkéw i budowli, zakupu produkcyjnych maszyn i urzadzen, a takze oprogramowania i sprzetu
komputerowego. Inwestycje sa finansowane gtéwnie ze $rodkéw wlasnych.

Prognozy dziatalnosci Grupy Kapitalowej RAFAKO przewiduja uzyskanie dodatniego wyniku finansowego
na dzialalnosci operacyjnej. Plany te oparte sq na przewidywanej realizacji podpisanych kontraktéw, ktére
zabezpieczaja znaczaca czes¢ prognozowanej sprzedazy oraz na zaméwieniach, jakie Grupa musi pozyskaé do korica

2013 roku, aby w pelni zrealizowaé swoje zamierzenia.

II.  Wazniejsze zdarzenia zwigzane z dziatalnoscia Grupy Kapitalowej w pierwszym poétroczu
2013 roku, a takze po jego zakonczeniu, az do dnia sporzadzenia sprawozdania
finansowego

Sposréd najwazniejszych wydarzen dotyczacych dzialalnosci Grupy Kapitalowej RAFAKO wymieni¢ nalezy:

1.  Kontrakt na budowe blokéw energetycznych w Elektrowni Jaworzno III

W dniu 24 stycznia 2013 roku jednostka dominujaca otrzymala zawiadomienie od firmy TAURON
Wytwarzanie S.A. o wyborze, jako najkorzystniejszej, oferty ztozonej przez Konsorcjum firm: RAFAKO S.A.
(Lider Konsorcjum) i Mostostal Warszawa S.A., w postepowaniu o udzielenie zaméwienia publicznego
prowadzonym w trybie negocjacji z ogloszeniem na ,,Budowe nowych mocy w technologiach weglowych
w TAURON Wytwarzanie S.A. — budow¢ bloku energetycznego o mocy 800 — 910 MW na parametry
nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno IIT — Elektrownia I — w zakresie: kociol parowy, turbozespdl, budynek
gltowny, czes¢ elektryczna i AKPiA bloku”. Cena oferty wynosi: okolo 5,4 miliarda zlotych brutto
(4,4 miliarda zlotych netto).

W dniu 27 maja 2013 roku zostala zawarta z North China Power Engineering Co., Ltd. of China Power
Engineering Consulting Group z siedziba w Pekinie, umowa konsorcjum dotyczaca zakresu prac
przypadajacych RAFAKO S.A. w ramach wyzej wymienionego planowanego kontraktu na budowe bloku
energetycznego.

W dniu 25 lipca 2013 roku, jednostka dominujaca zawarla z China Power Engineering Consulting Group
Corporation (CPECC) z siedziba w Pekinie oraz NCPE umowe o wspdlpracy dotyczaca wspodlnej realizacji
wyzej wymienionego planowanego kontraktu na budowe bloku energetycznego.

W dniu 30 lipca 2013 roku jednostka dominujaca ztozyla Zamawiajacemu oswiadczenie o przedluzeniu
terminu zwigzania ofertg zlozona przez konsorcjum do dnia 30 wrzes$nia 2013 roku oraz przedstawila aneks
do gwarancji wadialnej wydluzajacy jej dotychczasowy okres waznosci do dnia 30 wrzesnia 2013 roku.

W dniu 4 sierpnia 2013 roku zawarta zostala zmieniona umowa konsorcjum dotyczacego projektu Jaworzno
pierwotnie zawarta dnia 17 pazdziernika 2012 roku.

Glowne zmiany w stosunku do pierwotnej umowy konsorcjum wprowadzone Zmieniona Umowa
Konsorcjum zakladaja:

a) wykonanie przez RAFAKO 99,99% prac na Projekcie Jaworzno oraz odpowiednio 0,01 % prac przez
Mostostal Warszawa,;

b) podzial wynagrodzenia naleznego kazdemu 2z partneréw konsorcjum na Projekcie Jaworzno
odpowiadajacy nowemu procentowemu zakresowi prac realizowanych przez danego partnera;

c) RAFAKO S.A,, jako lider konsorcjum, uprawniony bedzie do podejmowania samodzielnych decyzji
oraz reprezentowania konsorcjum wobec zamawiajacego w zwiazku 2z Projektem Jaworzno,
z wylaczeniem zamknigtego katalogu spraw zastrzezonych Zmieniona Umowa Konsorcjum
do wspodlnej decyzji partneréw konsorcjum.

W zwiazku z zawarciem zmienionej umowy konsorcjum, strony zawarly takze w dniu 4 sierpnia 2013 roku
umowe dodatkows, ktéra okresla warunki handlowe, na jakich strony uzgodnily nowe zasady wspolpracy
na Projekcie Jaworzno w tym wynagrodzenie nalezne Mostostal Warszawa S.A. za zmniejszenie jego udzialu
w wynagrodzeniu i zakresie prac na Projekcie Jaworzno.
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2.  Kontrakt na budowe blokéw energetycznych w Elektrowni Opole

W dniu 15 lutego 2012 roku jednostka dominujaca - jako Lider Konsorcjum w skladzie: RAFAKO S.A.,
Polimex — Mostostal S.A. z siedziba w Warszawie oraz Mostostal Warszawa S.A. z siedziba w Warszawie
(zwanymi dalej Generalnym Wykonawca) podpisala umowe z firma PGE Elektrownia Opole S.A. z siedziba
w Belchatowie (obecnie PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A.)(,,Zamawiajacy”), o wartosci
9397 milionéw zlotych, ktérej przedmiotem jest zaprojektowanie, a takze dostawa, wykonanie prac
budowlanych, montaz, uruchomienie i wszystkie zwigzane z tym procesem ustugi, wykonane na zasadzie ,,pod
klucz”, obiektu sktadajacego si¢ z bloku energetycznego nr 5 oraz bloku energetycznego nr 6 w Elektrowni
Opole wraz z urzadzeniami i wyposazeniem, jak réwniez zwiazanymi z nimi budynkami oraz budowlami.
Zgodnie z warunkami Umowy, Generalny Wykonawca zobowiazuje si¢ zrealizowaé¢ zamoéwienie w terminie
54 miesigcy od wystawienia polecenia rozpoczecia prac w odniesieniu do bloku 5 oraz w terminie 62 miesigcy
od wystawienia polecenia rozpoczecia prac w odniesieniu do bloku 6. Opalane weglem kamiennym bloki bedag
mialy moc 900 MW kazdy, oczekiwana sprawnosé netto bloku ma wynosi¢ 45,5%.

W zwigzku z podjeciem przez Zamawiajacego decyzji o zamknieciu zadania inwestycyjnego "Projekt
Opole 11", w dniu 16 maja 2013 roku pomie¢dzy PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A., oraz
spotkami Polimex - Mostostal S.A. Mostostal Warszawa S.A., dzialajacymi tacznie z RAFAKO S.A. jako
konsorcjum zostal zawarty aneks do umowy na budowe blokéw nr 51 6 w Elektrowni Opole z dnia 15 lutego
2012 roku. Na mocy aneksu strony m.in. ustalily zasady na jakich zostanie dokonane rozliczenie kosztow
poniesionych przez Generalnego Wykonawce w zwiazku z pracami przygotowawczymi oraz wydtuzyly termin
okreslajacy mozliwos¢ wydania przez Zamawiajacego zawiadomienia o zamiarze wydania polecenia
rozpoczecia prac na tym projekcie do trzech miesiecy od dnia zawarcia aneksu.

W dniu 13 sierpnia 2013 roku jednostka dominujaca zawarta z PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A.
oraz spolkami Polimex - Mostostal S.A. oraz Mostostal Warszawa S.A. dzialajacymi tacznie z RAFAKO S.A. jako
konsorcjum aneks do Umowy. Na mocy ancksu strony ustalily, ze dodatkowym warunkiem wydania Polecenia
Rozpoczecia Prac jest uzgodnienie 1 wdrozenie warunkéw regulujacych relacje pomiedzy Zamawiajacym,
Generalnym Wykonawca i/lub Podwykonawca, a PKO Bankiem Polskim S.A., obejmujace m.in. zasady finansowe,
warunki i zabezpieczenie platnosci, gwarancje wykonania umowy.

Ponadto, strony ustalily, ze Zamawiajacy ma mozliwos¢ wystawienia Polecenia Rozpoczecia Prac nie pdzniej
niz w terminie 24 miesiecy od dnia zawarcia Umowy (. do dnia 15 lutego 2014 roku), przy czym Polecenie
Rozpoczecia Prac moze zosta¢ wydane nie wezesniej niz 120 dni od daty wystawienia przez Zamawiajacego
powiadomienia o planowanym wystawieniu Polecenia Rozpoczecia Prac.

Jednoczesnie, Generalny Wykonawca otrzymal od Zamawiajacego powiadomienie o planowanym terminie wydania
Polecenia Rozpoczecia Prac, w ktorym Zamawiajacy wskazal, ze planuje wyda¢ Pozwolenie Rozpoczecia Prac
w dniu 15 grudnia 2013 roku, pod warunkiem uprzedniego spetnienia wszystkich warunkéw przewidzianych Umowa
do wydania wyzej wymienionego dokumentu.

W dniu 13 sierpnia 2013 roku jednostka dominujaca zawarla z PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A.
i spotkami Polimex - Mostostal S.A. oraz Mostostal Warszawa S.A. dzialajacymi tacznie z RAFAKO S.A. jako
konsorcjum, Powszechng Kasg Oszczgdnosci Bankiem Polskim S.A. oraz Alstom Power sp. z 0.0. niewiazacy list
intencyjny dotyczacy projektu budowy blokéw nr 51 6 w Elektrowni Opole realizowanego przez Generalnego
Wykonawce w ramach umowy. Przedmiotem listu intencyjnego jest okreslenie warunkéw przystapienia Alstom
Power Sp. z 0.0. do realizacji projektu oraz ustalenie zakresu niezbednych zmian w dokumentacji Projektu zwiazanej
z przystapieniem Alstom.

Strony listu intencyjnego zadeklarowaly wole okreslenia warunkéw przystapienia Alstom Power Sp. z o.o.
do projektu oraz podpisania niezbednych zmian do dokumentacji Projektu do dnia 30 wrzesnia 2013 roku.
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3.

a)

b)

)

b)

Wydarzenia w zakresie istotnych zamoéwien:

wejscie w zycie z dniem 28 lutego 2013 roku umowy zawartej pomiedzy jednostka dominujaca
a Mostostalem Warszawa S.A. o wartosci 227 370 tysiecy zlotych, ktorej przedmiotem jest projekt,
dostawa i montaz cz¢sci technologicznej dla dwéch linii Zakladu Termicznego Unieszkodliwiania
Odpadéw dla Szczeciniskiego Obszaru Metropolitalnego. Umowa zostala podpisana 18 grudnia 2012
roku;

podpisanie w dniu 22 maja 2013 roku umowy pomiedzy RAFAKO S.A. i firmag PGE Goérnictwo
i Energetyka Konwencjonalna S.A. z siedziba w Belchatowie na kwote 116 milionéw zlotych, ktérej
przedmiotem jest modernizacja instalacji odsiarczania spalin na blokach nr 51 6 w PGE GiEK S.A.
Oddziat Elektrownia Betchatow;

zmiany w Statucie jednostki dominujacej (jednolity tekst Statutu zostal przekazany w raporcie
biezacym nr 8/2013 w dniu 5 marca 2013 roku).

W zakresie innych, istotnych zdarzen:

zawarcie przez jednostke dominujaca w dniu 28 czerwca 2013 roku z Powszechng Kasa Oszczednosci
Bankiem Polskim S.A. z siedziba w Warszawie aneksu do umowy kredytowej. Na podstawie zawarte;
umowy kredytowej Bank w lutym 2012 roku udzielit RAFAKO S.A. kredytu bankowego w rachunku
biezacym na kwote 300 milionéw zlotych z przeznaczeniem na finansowanie biezacej dziatalnosci.
Podpisany aneks przedluza termin obowiazywania umowy kredytowej do dnia 30 wrzesnia 2013 roku.
Oprocentowanie kredytu ustalone zostalo na podstawie stawki WIBOR 1M + marza. W anecksie
przewidziane sg takze zwyczajowo przyjete prowizje. Splata odsetek bedzie nastgpowata w okresach
miesiecznych.

Spotka zobowigzala si¢ do ustanowienia zastawu rejestrowego na zbiorze rzeczy ruchomych i prawach
stanowigcych calo§é gospodarcza przedsigbiorstwa Spotki na rzecz Banku oraz do ustanowienia
hipoteki lacznej do wysokosci 300 milionéw ztotych na nieruchomosciach, ktérych wlascicielem lub
uzytkownikiem wieczystym jest Spolka, z wylaczeniem nieruchomosci mieszkaniowych nalezacych do
Spotki. Bank nie jest podmiotem powiazanym ze Spotka.

Ponadto, dodatkowymi zabezpieczeniami splaty kredytu sa:
*  weksel wlasny in blanco wraz z deklaracja wekslowa,
*  przelew wierzytelno$ci z uméw handlowych jednostki dominujacej,
*  klauzula potracenia wierzytelnosci z rachunkéw jednostki dominujacej,
*  o$wiadczenia jednostki dominujacej o poddaniu si¢ egzekucji.

Aneks nie zmienia znaczaco tresci pozostalych warunkéw przedstawionych w umowie kredytowe;j.

zawarcie aneksu do umowy z bankiem Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedziba
w Warszawie o udzielenie gwarancji bankowej zwrotu zaliczki, na kwote 79 310 400 zlotych,
wystawionej na rzecz PGE Elektrownia Opole S.A. Gwarancja zostala wystawiona na zlecenie
RAFAKO S.A. w zwiazku z podpisaniem umowy pomiedzy Konsorcjum w sktadzie: RAFAKO S.A.
(Lider), Polimex-Mostostal S.A. i Mostostal Warszawa S.A., a PGE Elektrownia Opole S.A., ktorej
przedmiotem jest budowa blokéw energetycznych nr 51 6 w PGE Elektrowni Opole S.A., na zasadzie
»pod klucz”. Zabezpieczenia umowy oraz prowizje i pozostale oplaty zostaly ustalone na warunkach
rynkowych. Termin waznos$ci gwarancji uptywal dnia 15 lutego 2013 roku. W dniu 13 lutego 2013 roku
zostal zawarty aneks, na mocy ktérego termin obowiazywania gwarancji zostal przedluzony do 15 maja
2013 roku. Aneks nie zmienia znaczaco tresci pozostatych warunkéw umowy o udzielenie gwarancji.
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ITI.  Ocena sytuacji gospodarczej i finansowej Grupy Kapitalowej

1.  Przychody ze sprzedazy i ich struktura

Przychody ze sprzedazy produktéw, towardéw i materialéw w pierwszym potroczu 2013 roku osiagnely
poziom 381 405 tysiccy ztotych i byly nizsze w stosunku do sprzedazy w pierwszym pélroczu poprzedniego
roku o 365 842 tysiace zlotych (o 49,0%). Sprzedaz wyrobow i ustug wyniosta 354 733 tysiace zlotych,
przychody ze sprzedazy materialéw 15001 tysiecy zlotych, korekta przychodéw z tytulu kosztow kar
umownych, réznic kursowych ze sprzedazy oraz z tytulu operacji zabezpieczajacych (ryzyko kursowe)
wyniosla 11 671 tysiecy ztotych.

Spadek sprzedazy odnotowany w pierwszym pétroczu 2013 roku dotyczyl wszystkich grup asortymentowych.
Na rynku krajowym najwickszy spadek dotyczyt sprzedazy kottéw i urzadzen energetycznych oraz instalacji
odsiarczania spalin. Zmniejszenie wartosci sprzedazy wynikalo m.in. z zakonczenia w 2012 znaczacych
kontraktow na dostawe instalacji mokrego odsiarczania spalin m.in. w Elektrocieplowni Siekierki oraz
w Elektrowni Belchatéw. Podpisane w 2012 1 2013 roku kontrakty, w tym m.in. na dostawe instalacji
odsiarczania spalin dla spotek z grupy EDF Polska (o wartosci okolo 770 milionéw ztotych) oraz instalacji
odazotowania spalin dla Elektrowni w Polancu (215 milionéw zlotych) wplyna na odwrécenie tendencji
spadkowej w tym segmencie sprzedazy w kolejnych okresach.

Sprzedaz na rynku krajowym wyniosta 256 658 tysiecy zlotych i byla nizsza w stosunku do analogicznego
okresu roku poprzedniego o 145 842 tysigce zlotych. Udzial sprzedazy zagranicznej w sprzedazy ogdlem
wyniést 32,7%, co oznacza spadek w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego o 13,4 punktu
procentowego. Wartos¢ sprzedazy zagranicznej za pierwsze pélrocze 2013 wyniosta 124 747 tysiecy zlotych
i byla o 66,8% nizsza od wartosci sprzedazy zagranicznej za pierwsze pdlrocze 2012, w ktérym wyniosta
344 747 tysiecy zlotych. Spadek sprzedazy odnotowano gléwnie w grupie zespoléw oraz czeSci maszyn
iurzadzen energetycznych — co jest zwigzane m.in.:

*  znizszym niz w pierwszym pélroczu 2012 roku kosztowym zaangazowaniem realizowanych kontraktéw,
co bylo nastepstwem przede wszystkim réznego etapu realizacji, na ktérym znajdowaly si¢ na dzien
30 czerwca danego roku kontrakty wchodzace w sklad portfela realizowanych uméw w pierwszym
pétroczu 2012 i 2013 roku;

* 7 istotnie nizsza, $redniowazong marza rozliczong na realizowanych kontraktach w pierwszym potroczu
2013 roku w poréwnaniu z marza zarejestrowana w pierwszym pélroczu 2012 roku;

* 7 przesunigciem w czasie wejscia w zycie kontraktu Opole na budowe dwodch blokéw energetycznych oraz
rozpoczecia realizacji kontraktu Jaworzno na budowe bloku energetycznego. Opdznienia w terminach
rozpoczecia istotnych prac na powyzszych, kluczowych dla Spotki kontraktach, m.in. uniemozliwily
wykorzystanie przewidywanych wlasnych i obcych mocy produkeyjnych, skutkujac brakiem mozliwosci
rozpoznania sprzedazy, wyliczanej w proporcji od stopnia kosztowego zaangazowania realizacji danego
kontraktu.

Dziatania spétek z Grupy dotyczace nowych zamoéwien,, w istotnym zakresie koncentruja si¢ na zaméwieniach
na bloki energetyczne, w tym na uruchomieniu prac na juz wygranych kontraktach na budowe blokow
energetycznych w Opolu i Jaworznie. Rozpoczecie realizacji duzych projektéw pozwoli odwrécié negatywne
tendencje w zakresie wielkosci sprzedazy.

Wyzszy poziom wartosci portfela zamdwien jednostki dominujacej (bez projektow na budowe blokow
energetycznych w elektrowniach Opole i Jaworzno) na koniec czerwca 2013, w poréwnaniu z analogicznym
okresem 2012 roku, daje szanse¢ na wzrost sprzedazy i zmniejszenie réznicy okres do okresu w drugim pélroczu
2013 roku.

Glownymi odbiorcami wyrobéw i ustug Grupy pozostata krajowa oraz zagraniczna energetyka zawodowa
i przemyslowa, a takze zagraniczni i krajowi dostawcy obiektow energetycznych.
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Struktura asortymentowa sprzedazy Grupy w pierwszym poétroczu 2013 roku przedstawiala si¢ nastepujaco:

Instalacje odsiarczania
spalin
49.7%

Urzadzenia odpylajace
25,8%

Kottyiurzadzenia
energetyczne
9.6% Pozostal
01 gi/ﬂ © Faleniska i mtyny
ah 13,7%

Asortyment sprzedazy z podzialem na rynki sprzedazy:

Rynek krajowy (I pétrocze 2013 roku: 256 658 tysigcy ztotych; I potrocze 2012 roku: 402 500 tysiecy ztotych)

TPLN
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H ] pdlrocze 2013
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202151
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132645 131652

100000

50000

2812 1769

Kottyiurzadzenia Instalacje Urzadzenia ochrony Paleniskai miyny FPozostate
energetyczne odsiarczania spalin powietrza
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Rynek zagraniczny (I pétrocze 2013 roku: 124 747 tysiecy ztotych; I potrocze 2012 roku: 344 747 tysiecy
ztotych):

TPLN
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100000

80 000

50000

40000

20000

Kottyiurzadzenia Urzadzenia ochrony Faleniska i mtyny FPozostate
energetyczne powictrza

Gléwnymi odbiorcami wyrobéw Grupy Kapitalowej w pierwszym pétroczu 2013 roku byli:

na rynku krajowym:
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W pierwszym pélroczu 2013 roku gléwnym odbiorca Grupy Kapitalowej byla firma Suez Energia Polska S.A.
El Potaniec, ktéra miala 23,9% udziatu w sprzedazy krajowej oraz 16,1% w sprzedazy ogétem. Przedmiotem
realizowanej sprzedazy dla tego klienta byla gléwnie budowa instalacji odazotowanie spalin oraz
modernizacja czesci ci$nieniowej kotla.

Znaczacy udzial w sprzedazy miala takze Enea Wytwarzanie S.A. — Elektrownia Kozienice (12,2% wartosci
sprzedazy w I potroczu 2013 roku, 4,0% w I pétroczu 2012 roku), przedmiotem sprzedazy byla instalacja
odazotowania spalin oraz wymiana elektrofiltra. Kolejnym znaczacym odbiorca Spélki jest PGE Goérnictwo
i Energetyka Konwencjonalna S.A. O/ElL Belchatéw, ktéra miata 6,3% udziatu w sprzedazy (w analogicznym
okresie roku poprzedniego udzial wynosit 24,6%), a przedmiotem realizowanej sprzedazy byla modernizacja
i remont uktadu podgrzewu spalin blokéw energetycznych.

na rynku zagranicznym:

TPLN
60000 54909
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40000 - 34454
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20000 -
10000 4 9011 7756 7073 6040 o oa74
. i B B e
HitachiPower Richard  Constructions Javno Mlartin Alstom Power Pozostali
Curope Kablitz 8&  Industriclles Freduzeée TR GmblII Systems
GmhH MAirrthof dele Tikola Tesla GmhH

GmbH  Mediterrances Obrencwvac

Na rynku zagranicznym gléwnym odbiorca Grupy Kapitatlowej RAFAKO byta firma Hitachi Power Europe
GmbH z siedzibg w Niemczech, ktorej udzial w sprzedazy wynidst 14,4% (9% w pierwszym poélroczu roku
2012). Przedmiotem sprzedazy dla tego klienta byly glownie elektrofiltry.

Charakter asortymentu sprzedazy Grupy powoduje, ze w okresach realizacji najwickszych kontraktéw udzial
znaczacych Klientéw w sprzedazy przekracza poziom 10%.

Prezentowane przychody obejmuja przychody ze sprzedazy dotyczace uméw o ustuge budowlana
wycenianych metoda zaawansowania kosztéw.

2. Dostawy i ustugi kompletacyjne oraz zakupy materiatéw do produkcji
W pierwszym pélroczu 2013 roku gléwnymi Zrédtami zaopatrzenia Grupy Kapitalowej RAFAKO byly:

Zakupy w tysiqeach glotych

) I pétrocze 2013 roku I pétrocze 2012 roku

Zridta dostaw . .
udziat udziat
w calosci w calosci
wartos¢ gakupdw wartos¢ gakupdw
Zakupy krajowe 243 620 83,5% 340 367 79,3%
Zakupy zagraniczne 47 976 16,5% 88 623 20,7%
RAZEM 291 596 100,0% 428 990 100,0%
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W pierwszym poélroczu 2013 struktura dostawcow charakteryzowala si¢ znacznym rozdrobnieniem, a udzial
zadnego z dostawcodw nie przekroczyl poziomu 10% tacznej wartosci zakupdw.

Grupa Kapitalowa zaopatruje si¢ u dostawcow zewnetrznych przede wszystkim w rury, blachy, materialy ksztaltowe,
materialy spawalnicze, urzadzenia specjalistyczne a takze réznego rodzaju ustugi obce — prace projektowe, dostawe
i montaz maszyn / utzadzed, ustugi budowlano — montazowe, ustugi transportowe.

Asortyment dokonywanych zakupéw jest $cisle uzalezniony od charakteru i potrzeb realizowanych zlecent (produkcja
jednostkowa). Dostepno$¢ materialéw do produkeji oraz dostaw i ustug kompletacyjnych nie stanowi dla spotek
Grupy Kapitalowej ograniczenia. Wyboér dostawcéw zalezy od mozliwosci zakupu materialéw 1 urzadzen
spetniajacych okreslone wymagania techniczne i jakosciowe w okreslonym terminie oraz w sposéb najbardziej
ekonomiczny. Zakupéw dokonuje si¢ w oparciu o analiz¢ rynku, przy czym krag dostawcéw zawezony jest
do producentéw uznanych, z uwagi na dobra jakos¢ oferowanych przez nich produktéw, jak i ze wzgledu
na przestrzeganie przez nich norm bezpieczenstwa, srodowiskowych i innych, charakterystycznych i wymaganych dla
danego zakupu.

W przypadku czesci kontraktow, potencjalna lista producentow i ustugodawcéw musi by¢ zaakceptowana przez
Zleceniodawcow Grupy Kapitalowej RAFAKO.

Cze$¢ produkeji przeznaczonej na rynki zagraniczne jest wykonywana z materialow wilasnych Zamawiajacego
(z tzw. ,,materialéw powierzonych”), co z jednej strony zmniejsza ryzyko wzrostu kosztéw operacyjnych jednostki
dominujacej w nastegpstwie zmiany ceny materialéw zaopatrzeniowych, z drugiej zas skutkuje niZsza wartoscigq
sprzedazy jednostki dominujace;.

3. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W pierwszym poétroczu 2013 roku jednostka dominujaca i jednostki zalezne nie zawieraly istotnych transakcji
z podmiotami powiazanymi na warunkach innych niz rynkowe. Warto$¢ transakcji z podmiotami
powigzanymi wykazano 24 dodatkowej nocie objasniajacej do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego za pierwsze poétrocze 2013 roku.

4.  Koszty dziatalnoSci operacyjnej i ich struktura oraz wynik brutto na sprzedazy

Koszt wlasny sprzedazy produktow, uslug i materialéw w pierwszym potroczu 2013 roku wyniost 341 908 tysiecy
zlotych, co przy przychodach na poziomie 381 405 tysiecy zlotych, przyniosto Grupie zysk brutto ze sprzedazy
w wysokosci 39 497 tysiccy zlotych (o 57,9% nizszy niz w analogicznym okresie ubieglego roku). Spadek wartosci
zysku brutto ze sprzedazy wynikal mi¢dzy innymi z:
*  nizszej wartosci sprzedazy w pierwszym potroczu 2013 roku (spadek o 49,0 % w stosunku do pierwszego
pélrocza 2012);
*  nizszej marzy operacyjnej brutto na realizowanych kontraktach w pierwszych 6 miesigcach 2013 roku,
w tym realizacji kontraktéw z ujemna marza, ktére mialy stosunkowo wysoki udzial w sumaryczne;j
wartosci sprzedazy;
*  zakonczenia w 2012 roku realizacji kontraktéw ze stosunkowo wysoka marza operacyjng i stosunkowo
wysokim udziale w sumarycznej sprzedazy I pétrocza 2012 roku;

Koszty ogoélnego zarzadu wyniosty 19 697 tysicey ztotych i byly nizsze w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego o 9 848 tysiccy zlotych. Wyzsza warto$¢ kosztéw ogoélnego zarzadu w pierwszym poétroczu 2012 roku
wynika przede wszystkim z ujecia kosztow jednostki zaleznej ENERGOMONTAZ — POLUDNIE S.A. w kosztach
ogolnego zarzadu.

Koszty sprzedazy w pierwszym pétroczu 2013 roku wyniosty 15 114 tysiecy zlotych i byly wyzsze w stosunku
do analogicznego okresu roku poprzedniego (wzrost o 3 164 tysiace zlotych). Koszty sprzedazy bez uwzglednienia
aktualizacji wartosci naleznosci handlowych oraz spisanych w koszty naleznosci handlowych uprzednio objetych
odpisem aktualizujacym wyniosty w pierwszym potroczu 2013 roku 15 788 tysiecy zlotych i byly wyzsze w stosunku
do analogicznego okresu roku poprzedniego o 3 838 tysiace zlotych.

Odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci handlowych wraz ze spisanymi w koszty naleznosciami handlowymi,
uprzednio objetymi odpisem aktualizujacym, ulegly zmniejszeniu w pierwszym potroczu 2013 roku o 674 tysiace
zlotych.

Po uwzglednieniu kosztéw sprzedazy i ogdlnego zarzadu, zysk na sprzedazy wynidst 4 686 tysiecy zlotych i byl
0 47 686 tysiecy zlotych (tj. 0 91,1 %) nizszy od zysku wypracowanego w pierwszym pétroczu 2012 roku.
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5.  Pozostate przychody i koszty operacyjne, wynik na operacjach finansowych

5.1. Wynik na pozostalej dzialalnosci operacyjnej

W pierwszym poélroczu 2013 roku Grupa Kapitalowa odnotowala zysk na pozostalej dziatalnosci operacyjnej
w  wysokosci 1169 tysigcy zlotych (w pierwszym potroczu 2012 roku Grupa odnotowala strate
w kwocie 26 707 tysiace zlotych), co wynikato:

w tysiqeach zlotych
* 2z dodatniego salda otrzymanych i zaptaconych kar kontraktowych

1 odszkodowan 1300
* 7 zysku na sprzedazy/likwidacji tzeczowych aktywéw trwalych 289
* z nadwyzek z inwentaryzacji 267
* z otrzymanych dotacji 265
ez tytulu kosztéw komorniczych (430)
e 2z tytulu darowizn (173)
* z ujemnego salda pozostalych przychodéw i kosztéw operacyjnych (343)

5.2. Wynik na dziatalnosci finansowej

W pierwszym poélroczu 2013 roku Grupa odnotowala zysk na dzialalnosci finansowej w wysokosci 2 561
tysiecy zlotych (w pierwszym poélroczu 2012 roku Grupa odnotowala strate w wysokosci 5215 tysigcy
zlotych), co wynikato:

w tysiqeach lotych

* z wyceny rozrachunkéw dlugoterminowych 5185
* 2z odsetek z tytulu kaucji 3565
* 2z dodatniego salda réznic kursowych 1185
* 7z odsetek od instrumentéw finansowych (6 413)
* 7z tytulu prowizji bankowych (598)
* z ujemnego salda pozostatych przychodéw i kosztéw finansowych (363)

6. Dochody iich struktura

W pierwszym potroczu 2013 roku zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej byl nizszy
od wypracowanego w analogicznym okresie ubieglego roku i wyniést 6 657 tysiecy zlotych wobec 31 431
tysigcy ztotych w analogicznym okresie roku 2012 (spadek o 24 774 tysiace zlotych). Gléwnym Zrédlem
zysku netto byl zysk na sprzedazy, tj. zysk na podstawowej dzialalnosci operacyjnej Grupy, w wysokosci
39 497 tysiecy zlotych.

Nie mozna poréwnaé wynikéw finansowych wykazanych w §rédrocznym skréconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za pierwsze poétrocze 2013 roku z wezedniej publikowanymi prognozami wynikow
za ten okres, poniewaz Grupa Kapitalowa takich prognoz nie publikowala.

Strukture i dynamike skonsolidowanego wyniku brutto w pierwsgym pétroczn 2013 i 2012 roku predstawia gatqeznik nr 4.

7. Rentownos$¢ i zwrot z kapitatu wlasnego

W pierwszym poélroczu 2013 roku, w stosunku do tego samego okresu roku ubieglego, wskaznik rentownosci
na dziatalno$ci operacyjnej zmniejszyl si¢ 1 wyniost 1,5 % (wobec 3,4 % w pierwszym potroczu 2012 roku).

W nastepstwie spadku zysku netto przynaleznego akcjonariuszom jednostki dominujacej o 24 774 tysiace zlotych,
przy spadku kapitalu wlasnego przynaleznego akcjonariuszom jednostki dominujacej o 15 845 tysiecy zlotych,
w pierwszym polroczu 2013 roku stopa zwrotu na kapitale wlasnym spadla i wyniosta 1,6 % (wobec 7,1 %
w analogicznym okresie 2012 roku). Stopa zwrotu z aktywéw Grupy wyniosta 0,5 % (2,6 % w pierwszym pélroczu
roku 2012).

Wskagniki rentownosci za piervsze pitrocze 2013 i 2012 roku przedstawia gatacznik nr 1.
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8.  Plynnosc finansowa

W pierwszym poélroczu 2013 roku warto$¢ wskaznikéw mierzacych plynnosé finansowa Grupy Kapitalowej
RAFAKO pozostata na podobnym poziomie jak w analogicznym okresie poprzedniego roku: wskaznik ,,ptynnosci
biezacej” wyniést 1,1, ptynnosci szybkiej” osiagnal réwniez wartosé 1,1.

W pierwszym pétroczu 2013 roku wydluzeniu ulegl okres rotacji naleznosci o 39 dni (do poziomu 129 dni)
towarzyszylo mu wydluzenie rotacji zapaséw o 35 dni (do poziomu 125 dni) oraz wydluzenie rotacji zobowigzan
handlowych o 30 dni (do poziomu 138 dni). Cykl rotacji kapitalu obrotowego (rotacja naleznosci handlowych +
rotacja zapasow — okres platnosci zobowiazafi handlowych) w stosunku 2012 roku ulegl wydluzeniu o 44 dni
i wyniést 116 dni.

Wszelkie zobowigzania wobec ZUS-u, Skarbu Panstwa i pracownikéw byly regulowane terminowo, wystepowaly
jednak opdznienia w regulowaniu zobowiazani wobec dostawcdw.

Na dziert 30 czerwca 2013 roku Grupa posiadata zadluzenie z tytutu kredytéw i pozyczek o lacznej wartosci 301 449
tysiecy zlotych. Wskaznik zadluzenia bankowego, bedacy relacja sumy kredytéw i pozyczek do sumy kapitatu
wlasnego, na dzien 30 czerwca 2013 roku wynidst 70,9 %. Szczegdly dotyczace kredytodawcy, waluty,
oprocentowania i terminu splaty zaprezentowano w 16 dodatkowej nocie objasniajacej do §rédrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej RAFAKO za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2013 roku.

W celu wzmocnienia plynnosci, 8 lutego 2012 roku jednostka dominujaca podpisala Umowe Kredytows
z Bankiem PKO BP S.A. Na podstawie zawartej umowy, Bank udzielit RAFAKO S.A. kredytu bankowego
w rachunku biezacym w kwocie 300 milionéw zlotych, z przeznaczeniem na finansowanie biezacej
dzialalnosci. Kredyt udzielony zostal na okres 12 miesi¢cy i ma odnawialny charakter. Jednostka dominujaca
podpisala aneksy do umowy kredytowej przedtuzajace termin jej splaty do konca wrzesnia 2013 roku.

W zwiazku z zaciagnietym kredytem, zmiany jego oprocentowania wplywaly na poziom kosztéw finansowych
ponoszonych przez jednostke dominujaca. Korzystanie z kredytu opartego na zmiennej stawce WIBOR 1M
plus marza narazato réwniez Grupe na zmiany zwigzane ze wzrostem stawek tego rodzaju finansowania.

Istotne obcigzenie z punktu widzenia plynnosci finansowej stanowi konieczno$é zaangazowania znaczacych
srodkéw pieni¢znych jako zabezpieczenie gwarancji kontraktowych (gwarancje dobrego wykonania, zwrotu
wadium), wystawianych na rzecz Grupy gtéwnie przez banki.

Na koniec czerwca 2013 roku warto$¢ kaucji wniesionych jako zabezpieczenie gwarancji wyniosta 209,6
miliona zlotych (192,7 miliona na koniec grudnia 2012 roku).

Aktualnie najistotniejszym ryzykiem finansowym, na ktére narazona jest Grupa jest ryzyko walutowe. Zmiany
kursu PLN do walut obcych, szczegdlnie majace miejsce w krétkim okresie czasu i wystepujace z duzq
dynamika, moga miec istotny wplyw zaréwno na rentownos¢ realizowanych kontraktéw denominowanych
w walutach obcych, jak i poziom réznic kursowych liczonych od pozycji aktywéw i pasywow wyrazonych
w walutach obcych, a przeliczanych na PLN.

Strategia zarzadzania ryzykiem walutowym zaklada wykorzystanie w jak najwigkszym stopniu naturalnego
zabezpieczenia. Grupa dazy do jak najwickszego strukturalnego dopasowania przychoddéw i kosztéw w tej
samej walucie w ramach realizowanych kontraktow. Ekspozycja netto na ryzyko walutowe, ktora nie jest
zabezpieczana w sposéb naturalny, zabezpieczana jest docelowo w granicach od 30% do 70% szacowanej
wartosci ekspozycji netto, wylacznie za pomoca zaakceptowanych typow instrumentéw pochodnych.

Na dzien 30 czerwca 2013 roku Grupa posiadala nierozliczone transakcje walutowe typu forward. Byly
to transakcje sprzedazy EUR w kwocie 750 tysiccy EUR.

Wartosci i daty zapadalnosci zawartych transakcji walutowych sa S$cisle skorelowane z przeplywami
handlowymi, wynikajacymi z juz podpisanych kontraktéw handlowych.

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym nie ulegly zmianie w stosunku do opublikowanych
w ostatnim skonsolidowanym rocznym sprawozdaniu finansowym za 2012 rok.

9. Stan zadluzenia

W pierwszym poélroczu 2013 roku poziom zobowigzan Grupy Kapitalowej RAFAKO wobec jej wierzycieli
zmniejszyl si¢ o 87 352 tysiace zlotych w poréwnaniu do stanu na 31 grudnia 2012 roku. Suma zobowiazan diugo-
i krétkoterminowych na dzien 30 czerwca 2013 roku wyniosta 789 506 tysigcy ztotych wobec 876 858 tysiccy
zlotych na dziefi 31 grudnia 2012 roku.
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Warto$¢ aktywoéw Grupy nie obciazonych bilansowymi zobowiazaniami (dlugo- i krétkoterminowymi) na dzien
30 czerwca 2013 roku byla wyzsza o 1,5 % i wyniosla: 436 392 tysiace zlotych (na dzien 31 grudnia 2012 wynosita:
429 553 tysiace zlotych).

Wskaznik obciazenia majatku zobowiazaniami (dlugo 1 krétkoterminowymi), wskazujacy na mozliwosci
zabezpieczenia majatkiem Grupy splaty zadluzenia, spadl w stosunku do ubiegtego roku o 2,7 punktu procentowego
do poziomu 64,4%.

Wskaznik obciazenia aktywow zobowigqzaniami nie uwzglednia zobowiazan Grupy Kapitalowej z tytulu udzielonych
na jej zlecenie gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych (gléwnie gwarancji dobrego wykonania i zwrotu zaliczki,
ktore sa charakterystycznymi zobowiazaniami dla przedmiotu dzialalnosci Grupy Kapitalowej RAFAKO 1 rynku
wytworcow urzadzeni energetycznych. Suma zobowiazan Grupy z tego tytulu na dzien 30 czerwca 2013 roku
wyniosta 345 119 tysiccy ztotych.

W zwiazku z realizowanymi kontraktami, obok zobowiazan warunkowych (pozabilansowych), Grupa posiada
nalezno$ci warunkowe, ktérych suma na dzien 30 czerwca 2013 roku wyniosta 227 985 tysiecy zlotych (232 226
tysiecy zlotych na dzien 31 grudnia 2012 roku). Gléowna pozycje tych naleznosci stanowily gwarancje bankowe
i ubezpieczeniowe na sume 171 204 tysiace zlotych.

Wskagniki plynnosci i zadtngenia ga pierwszge potrocze 2013 i 2012 rok przedstawia zatqeznik nr 1.

10. Struktura finansowania aktywow
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Suma aktywow na dzien 30 czerwca 2013 roku wyniosta 1 225 898 tysiccy zlotych i byla nizsza od sumy aktywow
na 31 grudnia 2012 roku o 80 513 tysiecy zlotych.. Udzial kapitatu wlasnego w sumie Zrédet finansowania aktywow
ogotem zmniejszyl si¢ w stosunku do stanu na 31 grudnia 2012 roku o 1,3 punktu procentowego i wyniost 34,7%.
Kapital staly, bedacy suma kapitalu wlasnego oraz dlugoterminowych zobowiazan, w catosci pokrywal warto$é
aktywow trwalych oraz w 11,7% warto$¢ aktywéw obrotowych.

Struktura finansowania aktywow na dzien 30 czerwca 2013 roku przedstawiala si¢ nastepujaco:

1. aktywa trwale w wysokosci 380 838 tysiccy zlotych byly w calosci finansowane kapitatem stalym,
2. aktywa obrotowe oraz aktywa przeznaczone do sprzedazy w wysokosci 845 060 tysiecy ztotych byly

finansowane:
*  kapitalem stalym 10,9%,
*  kapitalem akcjonariuszy mniejszosciowych 1,3%,
*  zobowiazaniami handlowymi 24.,0%,
*  przychodami przysztych okresow 20,6%,
*  kredytamii pozyczkami 35,7%,
*  pozostalymi zobowiazaniami krétkoterminowymi 7,5%.
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11. Aktywa trwale

11.1. Struktura majatku trwatego

W nastepstwie realizacji inwestycji, sprzedazy majatku, likwidacji lub sprzedazy zbednych srodkéw trwalych,
aktualizacji wartosci aktywow, badZ zmiany stanu aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego,
zmianie ulegla struktura aktywow trwatych, ktéra na dzien 30 czerwca 2013 roku i 31 grudnia 2012 roku
przedstawiala si¢ nastepujaco:

30 czerwea 2013 31 grudnia 2012
1. Rzeczowe aktywa trwale, w tym: 52,2% 54,8%
- grunty 7,5% 7,7%
- budynki 28,5% 28,0%
- urzadzenia techniczne i maszyny 14,9% 15,6%
- srodki transportu 0,9% 1,0%
- $rodki trwate w budowie 0,1% 0,1%
- pozostate $rodki trwale 0,3% 2,4%
2. Nieruchomosci inwestycyjne 0,0% 0,0%
3. Wartosci niematerialne 3,3% 3,6%
4. Aktywa finansowe 33,8% 32,4%
6. Naleznosci z tytulu dostaw 1 ustug dlugoterminowe 0,2% 0,2%
6. Aktywa z tytutu podatku odroczonego 10,5% 9,0%

11.2. Opis gléwnych inwestycji w zakresie aktywow trwalych

W pierwszym poélroczu 2013 roku Grupa poniosta naklady inwestycyjne na niefinansowe aktywa trwale
na sume 3 083 tysiace zlotych, w tym:

® na rzeczowe aktywa trwale 2 146 tysiace ztotych,
® na wartos$ci niematerialne 75 tysiace ztotych
® na dlugoterminowe aktywa finansowe. 862 tysigce zlotych

Przedmiotem nakladéw inwestycyjnych na rzeczowy majatek trwaly byly przede wszystkim naklady na zakupy
maszyn i urzadzed do produkcji oraz naklady na infrastrukture budowlana. Przedmiotem nakladéw inwestycyjnych
na wartosci niematerialne byl gléwnie zakup oprogramowania inzynierskiego. Powyzsze inwestycje byly
finansowane ze §rodkéw wlasnych Grupy.

12.  Wysokos¢ i struktura kapitatu wlasnego Grupy
Wedltug stanu na dzient 30 czerwca 2013 roku, kapital wlasny Grupy Kapitatlowej RAFAKO wynosit 436 392
tysiace ztotych, z tego:

1. kapital akcyjny wynosil 139 200 tysiecy zlotych i byl podzielony na 69 600 000 akcji zwyklych serii
A,B,C,D,E,F,G,H,I. W ciagu 6 miesi¢cy 2013 roku nie zanotowano zmiany stanu tego skladnika kapitatu
wlasnego;

2. nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej wynosita 36 778 tysiecy ztotych. W ciagu
6 miesigcy 2013 roku nie zanotowano zmiany stanu tego skladnika kapitalu wlasnego;

3. kapital zapasowy wynosil 252 821 tysiecy zlotych (przyrost 9 810 tysiccy zlotych w poréwnaniu
do stanu na dzieft 31 grudnia 2012 roku byl nast¢pstwem przeznaczenia czgsci zysku netto za rok 2012
na zwigkszenie tego kapitatu);

4. zyski zatrzymane/niepokryte straty wynosily minus 4 166 tysiecy zlotych;
réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej wynosity plus 511 tysiecy ztotych;

kapital przynalezny udzialom niekontrolujacym wynosit 11 248 tysiccy ztotych.

W okresie 6 miesi¢cy zakoniczonym 30 czerwca 2013 roku jednostka dominujaca nie nabywata akcji wlasnych.
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Oswiadczenie Zarzadu

Zarzad RAFAKO S.A., jednostki dominujacej Grupy Kapitalowej RAFAKO o$wiadcza, ze:

1) wedle najlepszej wiedzy, sprawozdanie srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres
6 miesicey zakonczony 30 czerwca 2013 roku i poréwnywalne dane finansowe za rok zakoficzony 31 grudnia
2012 roku sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci, oraz ze odzwierciedlajg
w sposOb prawdziwy, tzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Grupy oraz jej wynik finansowy, oraz
ze sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalowej RAFAKO zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagni¢¢ oraz
sytuacji Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen;

2) podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania rocznego sprawozdania
finansowego zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa, oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy
tego badania spetniali warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu
finansowym, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Podpisy cztonkéow Zarzadu

2 wrzesnia 2013 roku Pawel Mortas Prezes Zarzadu e
2 wrzesnia 2013 roku Krzysztof Burek Wiceprezes Zarzadu
2 wrzesnia 2013 roku Jarostaw Dusito Wiceprezes Zarzadu
2 wrze$nia 2013 roku Edward Kasprzak Cztonek Zarzadu
2 wrzesnia 2013 roku Maciej Modrowski Cztonek Zarzadu

27/27



