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RAPORT
uzupekniajacy opini¢ z badania sprawozdania finansowego
dla Fabryki Kotléw RAFAKO Spélka Akcyjna
w Raciborzu
za 2007 rok

L. Czes¢ ogdlna raportu

1. Informacje wstgpne

Nazwa i forma prawna Spélki
Fabryka Kottow RAFAKO Spoétka Akcyjna.
' Zgodnie ze statutem, Spétka uzywa takze nazwy skréconej: RAFAKO SA.
Siedziba Spoétki

ul. Lakowa 33, 47-400 Raciborz

Podstawa prawna dzialalnoS$ci Spotki

Statut sporzadzony w dniu 12.01.1993 roku w formie aktu notarialnego Rep. A 133/93.
Jednostka zostala powotana na czas nieokreslony.

Organ rejestrowy

Numer rejestru: 0000034143
Data ostatniego wpisu: 10.08.2007 roku
Siedziba: Sad Rejonowy w Gliwicach, X Wydzial Gospodarczy KRS

Rejestracja podatkowa i statystyczna

NIP: 639-000-17-88
REGON: 270217865
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Przedmiot dzialalnoS$ci Spolki

Dziatalno$¢ gospodarcza Spétki w badanym okresie byta zgodna z przedmiotem
okreslonym w statucie Spétki i wpisem do Krajowego Rejestru Sadowego. Dziatalnosé
ta obejmowata gtownie:

— produkcje wytwornic pary, a w szczegOlnosci wszelka dziatalno$é produkcyjna,
kompletacyjna, handlowa, na rachunek wiasny, w posrednictwie i w kooperaci,
zpartnerami  krajowymi izagranicznymi dotyczaca maszyn i urzadzen
energetycznych oraz ochrony Srodowiska,

— dziatalno$¢ ustugowa, w tym Swiadczenie ustug gwarancyjnych i pogwarancyjnych
na produkowane przez wytwoércéw krajowych i zagranicznych ushigi wwyzej
wymienionym zakresie, na rzecz podmiotéw w obrocie krajowym i zagranicznym,

— produkeje konstrukcji metalowych,

— dziatalnos¢ uslugowa w zakresie instalowania konstrukeji metalowych,

— produkcj¢ wurzadzen chlodniczych i wentylacyjnych, z wyjatkiem urzadzen
przeznaczonych dla gospodarstwa domowego,

— dzialalno$¢ ustugowa w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji urzadzen
chlodniczych i wentylacyjnych, z wyjatkiem wurzadzen przeznaczonych dla
gospodarstwa domowego, gdzie indziej nie sklasyfikowana,

— produkcje cystern, pojemnik6w i zbiornikéw metalowych,

— obrobke mechaniczng elementéw metalowych,

— obrobke metali i naktadanie powlok na metale,

— produkcje narzedzi mechanicznych,

— dziatalno$¢ ustugowa w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji narzedzi
mechanicznych,

— dziatalno$¢ w zakresie projektowania technologicznego lacznie z ' doradztwem
i sprawowaniem nadzoru dla budownictwa, przemyshu i ochrony $rodowiska.

Kapital wlasny Spolki i jego zmiany

Na dzien 31.12.2007 roku kapital whasny Spotki wynosit 315.622 tys. zt. Kapitat

zakladowy na ten dzief wynosit 139.200 tys. zt i byl podzielony na 69.600.000 akcji
o warto$ci nominalnej 2,00 zt.

W okresie sprawozdawczym kwota kapitahu zakiadowego zwickszyta si¢ o 104.400 tys. zt
na podstawie Uchwaly nr 1 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
23.01.2007 roku zaprotokolowanego w formie aktu notarialnego Rep. A 356/2007
z tytwlu emisji 52.200.000 akcji nowej serii I w drodze subskrypcji zamknietej
w ramach oferty publiczne;.
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Wedlug stanu na dzief 31.12.2007 roku struktura wlasnosciowa byta nastepujaca:

. . .. | Udzial w kapitale | Ylo$¢ gloséw | Nominalna warto$é
Akcjonariusz Tos€akeji | o aktadowym (%) | na WZA akeji (w tys. zl)

Laris Investment Spétka z o. o. 26.064.251 37,45% 37,45% 52.128,5
ELEKTRIM SA 8.682.189 12,47% 12,47% 17.364,4
Fundnsze Inwestycyjne

zarzadzane przez BZ WBK AIB 11.327.970 16,28% 16,28% 22.656,0
Asset Managament SA

Fundusze Inwestycyjne

zarzadzane przez Pioneer Pekao 6.879.050 9,88% 9,88% 13.758,1
Investment Managament SA

Pozostali 16.646.540 23,92% 23,92% 33.293,0
Razem 69.600.000 100,00% 100,00% 139.200,0

Liczba posiadanych akcji przez akcjonariuszy réwna jest liczbie gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Jednostki powigzane z badang Spétks

Spotka na dzieh bilansowy byta jednostka dominujaca (znaczacym inwestorem) grupy
obejmujacej jednostki zalezne i stowarzyszone.

i matych elektrowni.

Data Udziatl
Nazwa Spolki Siedziba Przedmiot dzialalne$ci objecia | w kapitale
kontroli w%
PGL-DOM Spéika z 0.0. Racibérz |2rZadzanie wsphinotami 29.02.1996 100,00%
mieszkaniowymi
Fabryka Elektrofilirow produkcja filtréw i urzadzen do o
ELWO SA Pszczyna odpopislania 25.04.1994 95.26%
A . ustugi projektowania budowlanego, o
RAFAKO Engineering Sp. zo.0.| Racibérz urbanistycznego 1 technologicznego 27.08.2007 100,00%
N . dziatalno$¢ w zakresie projektowania
e é“}lg%}’:;‘gm‘mg Solution | peiorad  |iechnologicznego dia budownictwa,  |21.08.2007 75,00%
P s przemystu i ochrony $rodowiska
Rafako - Handels AG Zurich i‘if;l@“‘“dmmm Wytwarzajacymi | o5 11 1993 99,50%
SANBEI - RAFAKO Sp. z 0.0. | Zhangjiakou [Produkcia i sprzedaz kottéw dla srednich| 26.23%

Udziat w og6lnej liczbie glos6w jest réwny udziatowi w kapitatach Spétek.
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DORADCA
Spoétka z o.0.

Kierownik Jednostki

Funkcj¢ kierownika sprawuje Zarzad.

Na dzien 02.04.2008 roku w sktad Zarzadu wchodzili
— Wiestaw Mariusz Rézacki — Prezes Zarzadu

— Roman Jarosiniski — Wiceprezes Zarzadu

— Jerzy Thamm — Wiceprezes Zarzadu

— Eugeniusz Myszka — Wiceprezes Zarzadu

W roku badanym nie wystapily zmiany w skiadzie Zarzadu Spéiki.

Zatrudnienie

Srednioroczne zatrudnienie w roku badanym w przeliczeniu na pele etaty wynosito
1.697 os6b.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za okres poprzedzajacy rok badany

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych Spéiki za rok badany bylo sprawozdanie
finansowe sporzadzone za okres od 1.01.2006 roku do 31.12.2006 roku, ktére zostato
zbadane przez DORADCA Zesp6t Doradcéw Finansowo-Ksiegowych Spétka z o.o.
GRUPA FINANS SERVIS w Lublinie i uzyskato opini¢ z objagnieniem.

Objasnienie dotyczyto nie objecia aktualizacjq naleznosci przeterminowanych powyzej
roku od Spétki z grupy znaczacego inwestora na kwote 14.852 tys. zt. Zarzad Spétki w
dniu 28.09.2006 roku zawart z dtuznikiem porozumienie, w ktérym dtuznik zobowiazat
si¢ do splaty zadtuzenia, aczkolwiek terminy splat uzaleznit od innych zdarzefi, kt6re
muszg wystgpi¢ w tym okresie. Zdaniem Zarzadu Spéiki, ryzyko mesc1qgalnosc1 tych
naleznosci jest niewielkie.

Sprawozdanie finansowe Sp6tki za okres od 1.01.2006 roku do 31.12.2006 roku zostato
zatwierdzone uchwata nr 1 z dnia 19.06.2007 roku Walnego Zgromadzenia.

Uchwalg nr 6 z dnia 19.06.2007 roku Walne Zgromadzenie postanowilo zysk netto
za poprzedni rok obrotowy w kwocie 10.645.875,89 zt przeznaczyé w catoéci na kapitat
Zapasowy.

Powyzszy podziat wyniku prawidtowo ujeto w ksiegach roku badanego.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe Spotki zoéfalo zlozone w dniu 22.06.2007 roku
w Sadzie Rejonowym w Gliwicach, X Wydziat Gospodarczy KRS.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za okres poprzedzajacy badany zostato
ogloszone w Monitorze Polskim B z dnia 18.10.2007 roku nr 1679.

Raport uzupehiajacy opinig¢ z badania sprawozdania finansowego
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3. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony do badania sprawozdania finansowego
za 2007 rok

DORADCA Zesp6t Doradcéw Finansowo-Ksiggowych Spotka z 0.0. GRUPA FINANS-
SERVIS z siedziba w Lublinie, Al. Pilsudskiego la, jest podmiotem uprawnionym
do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste prowadzona przez Krajowa Rade
Bieglych Rewidentow pod pozycjg 232.

Wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego za 2007 rok
dokonata Rada Nadzorcza w drodze uchwaty nr 10/2007 z dnia 20.07.2007 roku.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono na podstawie umowy nr 79/LU/2007
z dnia 06.08.2007 roku zawartej pomiedzy Fabryka Kotléw RAFAKO SA w Raciborzu
a DORADCA Spétka z 0.0. w Lublinie, w imieniu ktérej badanie przeprowadzit zespét
pod kierownictwem biegtego rewidenta Anny Zurek nr ewid. 9954/7395.

Sprawozdanie finansowe za rok 2007 bylo objete badaniem w siedzibie Spotki w okresie
od 18.02.2008 roku do 02.04.2008 roku.

Podmiot badajacy oraz cztonkowie zespotu badajacego spetniaja wymogi bezstronnosci
i niezaleznosci w rozumieniu art. 66 ust. 2 i 3 ustawy o rachunkowosci.

4. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

Nie nastgpilo ograniczenie zakresu badania. :

Zarzad Spotki przedstawit w toku badania wymagane przez bieglego rewidenta
o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje.

Zarzad Spoiki przedlozyt o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych oraz o tym,
iz pomigdzy dniem bilansowym a dniem zakonczenia badania nie wystapily zdarzenia,
ktére mogltyby wplywaé istotnie na sytuacj¢ finansows i majatkowa Spélki, a ktére
nie zostaly ujgte w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Zobowigzania warunkowe na dzien bilansowy wynosza 660.912 tys. zt i dotycza
gtéwnie udzielonych gwarancji i porgczen.

Nie stanowilo przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajacych
$ciganiu, jak réwniez nieprawidlowodci, jakie ewentualnie mogly wystapié poza
-systemem rachunkowosci.
Nie stanowilo przedmiotu badania ustalenie prawidlowosdci stosowanych cen pomiedzy
jednostkami powigzanymi.

Raport uzupehiajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
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5. Dane identyfikujgce zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od 1.01.2007

roku do 31.12.2007 roku sktadajace sie z:

a) wprowadzenia do sprawozdania finansowego,

b) bilansu na dzien 31.12.2007 roku, ktérego suma bilansowa wynosi 700.817 tysiecy
Zlotych,

c) rachunku zyskéw i strat w wersji kalkulacyjnej za okres od 1.01.2007 roku
do 31.12.2007 roku, zamykajacego si¢ wynikiem finansowym - zyskiem netto
13.430 tysigcy ztotych,

d) zestawienia zmian w kapitale wiasnym,

e) rachunku przeplywéw pienieznych, wykazujacego zmniejszenie stanu $rodkéw
pienigznych netto w ciagu okresu objetego badaniem o kwote 13.496 tysiecy ztotych,

f) dodatkowych informacji i objasnien.

Spétka sporzadzita sprawozdanie z dziatalnosci w roku obrotowym, ktére dolaczyta

do sprawozdania finansowego.

II. Analiza sytuacji majatkowej, finansowej i wynikowej

Zalozenia przyjete dla potrzeb analizy

Analiza objgto sprawozdanie finansowe skladajace sie z bilansu, rachunku zyskow
i strat, rachunku przeptywéw pienigznych oraz wskazniki finansowe w roku badanym
i dwoch latach poprzednich. Zestawienie tabelaryczne danych wynikajacych
z wymienionych elementéw sprawozdania finansowego zawieraja tabele nr od 1 do 7.
Analize przeprowadzono w cenach biezacych, gdyz wskazniki inflacji nie wykazuja
istotnych wielkos$ci.

Dla celéw analizy sprawozdania te zostaly przeksztalcone w sposéb nastepujacy:

a) ograniczono tre$¢ bilansu do minimalnego zakresu informacji okreslonych przez
grupy (aktywa trwate i obrotowe oraz kapital wiasny i zobowiazania) i podgrupy,

b) zobowiazania i rezerwy na zobowiazania podzielono na dlugo- i krétkoterminowe,
przy czym:

— jako zobowigzania dhigoterminowe potraktowano: diugoterminowe rezerwy
na $wiadczenia pracownicze i podobne, pozostale rezerwy dtugoterminowe,

— jako zobowigzania krétkoterminowe wykazano: krétkoterminowe rezerwy
na $wiadczenia pracownicze i podobne, pozostale rezerwy krétkoterminowe,
zobowigzania krétkoterminowe, krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe,

c¢) wprowadzono w rachunku zyskéw i strat dodatkowe informacje w zakresie wynikéw
na poszczegolnych rodzajach dziatalnosci,

Raport uzupeiniajacy opini¢ z badania sprawozdania finansowego
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Analiza bilansu oraz wskaznikéw plynnoSci finansowej i wyplacalnosci

Dynamiczny rozwdj prowadzonej przez Spoétke dziatalnosci znajduje potwierdzenie
W utrzymujacym si¢ w catym objetym analiza okresie wzrostowym trendzie potencjahu
gospodarczego mierzonego warto$cia majatku i Zrodet jego finansowania. Suma
bilansowa na koniec 2006 roku w stosunku do stanu na 31.12.2005 roku wzrosta
0 55,90% a w ciggu roku badanego ulegta zwigkszeniu o kolejne 14,79%.

Jednym z giéwnych elementéw strategii rozwoju Firmy jest aktywna dziatalno$é
inwestycyjna, polegajaca m.in. na modernizacji technicznej Spétki. W 2007 roku
naklady na rzeczowe aktywa trwale istotnie przekroczyly odpisy umorzeniowe, czego
skutkiem byl wzrost wartosci netto §rodkéw trwatych o prawie 17%. Nieco mniejsza
dynamike w roku badanym wykazujg finansowe aktywa trwate, dla ktérych odnotowano
wskaznik dynamiki na poziomie 109,68%. Srednie tempo wzrostu dla calej grupy
aktywow trwatych wyniosto za 2007 rok 11,65%. W 2007 roku Spétka utrzymata
wysoka dynamike wzrostu aktywéw obrotowych. Ponad 50% wzrost skali sprzedazy
‘W obszarze podstawowej dziatalno$ci operacyjnej wymagal dodatkowego
zaangazowania kapitatu w aktywa obrotowe, kiérych warto§é w 2007 roku wzrosta
0 16,01% w stosunku do stanu na koniec roku poprzedniego. W roku badanym
odnotowano ponad 21% wzrost inwestycji krétkoterminowych, z tytulu ulokowania
chwilowo wolnych $rodkéw obrotowych pozyskanych m.in. z podwyzszenia kapitatu
zakladowego. Zjawiskiem korzystnym z punktu widzenia sprawnosci zarzadzania
kapitalem obrotowym byt nizszy od dynamiki sprzedazy wzrost wartosci naleznosci
(0 6,40%).

Warto$¢ rozliczenn miedzyokresowych obejmujacych gitéwnie rozliczenia z tytutu
kontraktow diugoterminowych (MSR 11) wzrosta w 2007 roku o prawie 17%.

Powyzsze zmiany w ujeciu dynamicznym nie wywolaly istotnych zmian struktury
majatku Spétki. Udziat aktywow trwatych w majatku ogétem, okre§lany mianem
wskaznika unieruchomienia $rodké6w na koniec 2007 roku w stosunku do stanu
na poczatek roku zmniejszyt si¢ o 0,76 punktu procentowego do poziomu 27,16%,
natomiast udziat aktywéw obrotowych w aktywach ogotem ulegl zwiekszeniu z 72,08%
na 31.12.2006 do 72,84% na 31.12.2007 roku.

W zakresie Zrédet finansowania w roku badanym istotny wzrost - o 117.830 tys. zt
wykazuje kapitat wiasny. Na wzrost ten zlozylo si¢ podwyzszenie kapitatu zaktadowego
0 104.400 tys. zt i kapitalu zapasowego poprzez akumulacje zysku z 2006 roku
w kwocie 10.646 tys. zt. Zwigkszenie kapitaléw whasnych pozwolilo na ograniczenie
zaangazowania kapitatu obcego, tj. zobowiazan i rezerw na zobowiazania o 6,67%.
Spadkowi o 7,10% wartoSci zobowigzan krétkoterminowych towarzyszyl wzrost
diugoterminowych rezerw. Efektem powyzszych zmian byt wzrost wskaznika trwatosci
struktury finansowania o prawie 12 punktéw procentowych do poziomu 48,13%.
Opisane zmiany wynikaja ze $wiadomych dziatan majacych na celu zwiekszenie
stabilnosci zrodet finansowania jak réwniez obnizenia kosztu kapitahi. Tym samym
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stale dostosowywana jest struktura Zrédel finansowania majatku do zmian w tym
majatku.

Konsekwencja powyzszych zmian byta rowniez korekta - w stosunku do roku ubieglego
- struktury Zrédel finansowania majatku. Udziat kapitatu wlasnego wzrést z 32,40%
na 31.12.2006 do 45,04% na koniec roku 2007. Ztozylo si¢ to na poprawe wskaznika
sfinansowania majatku kapitalem wlasnym, ktéry wzrést o 12,64 punktéw
procentowych. Wzrost udzialu kapitatéw wiasnych pozwolil na zmniejszenie udziatu
zobowigzan krétkoterminowych, ktére wykazywaly na 31.12.2007 roku wskaznik
struktury na poziomie 54,96% - mniejszy o ponad 12 punktéw procentowych
od notowanego na koniec roku poprzedniego.

W swietle danych bilansu sytuacja w zakresie sfinansowaniu majatku Spotki kapitatem
pracujacym przedstawia si¢ korzystnie. Dodatni kapitat pracujacy z kwoty 71.418 tys. zt
na koniec 2005 roku obnizyl si¢ do 44.762 tys. zl na 31.12.2006 roku, po czym
na koniec 2007 rok ulegt znacznemu wzrostowi do 143.286 tys. zt. Jednostka
we wszystkich latach objetych analiza przestrzegala zasady pelnego pokrycia aktywow
trwatych kapitatami stalymi oraz czesciowego ich zaangazowania w finansowaniu
aktywoéw obrotowych. Potwierdzeniem tego jest réwniez wskaznik ,,ztotej” reguly
bilansowej, wynoszacy odpowiednio za kolejne lata: 153,66%, 129,58% i 176,90%.
Poziom wyzej zaprezentowanych wskaznikéw $wiadczy o stabilnych podstawach
finansowania dziatalnosci umozliwiajacych dalszy rozwdj Spétki i jej Grupy
Kapitatowe;.

Zmiany struktury majatkowo-kapitatowej wywolaly wzrost wskaznikéw plynnosci
finansowej. Utrzymanie wskaZznikéw plynnosci finansowej (ogélna ptynnosé — 1,40,
szybka ptynnos¢ I —1,14) na poziomach uznawanych w praktyce za optymalne, pozwala
na stwierdzenie, ze wedlug stanu na koniec 2007 roku Spétka posiada zdolno$é
do regulowania biezacych zobowiazan, gdyby staly si¢ one natychmiast wymagalne.

Na plynno$¢ finansows istotny wplyw wywiera czas trwania inkasa nalezno$ci oraz
zaleganie ze splata zobowiazan, a takze cykl rotacji zapaséw. Cykle rotacji naleznosci
i zobowiazan informuja, Ze naleznosci handlowe w 2007 roku regulowane byly $rednio
po 60 dniach (skrocenie o 22 dni), natomiast Spotka oplacata swoje zobowiazania
z tytutu dostaw i ushug Srednio po 72 dniach (wydluzenie o 6 dni). Z powyzszego
wynika, ze Spétka w 2007 prowadzita korzystna dla siebie polityke platnicza udzielajac
kredytu kupieckiego swoim odbiorcom na krétszy okres czasu, niz sama kredytowana
byla przez dostawcow.

Ocena struktury i dynamiki pozycji ksztaltujacych wynik finansowy, rentowno$é oraz
efektywnoS$¢ wykorzystania zasobow

Najwazniejsza pozycj¢ w przychodach Spotki zrealizowanych w 2007 roku stanowily
przychody z wiasciwej dziatalnodci operacyjnej — przychody ze sprzedazy produktéw -
udziat 96,60% w przychodach ogétem. Bardzo korzystnie przedstawia sie wzrost tych
przychod6éw za 2007 rok w stosunku do osiagnigtych w roku poprzednim o prawie 51%.

Raport uzupehiajacy opini¢ z badania sprawozdania finansowego
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Udzial pozostatych przychodéw operacyjnych i przychodéw finansowych jest
marginalny. Analiza kosztéw za 3 lata objete analiza wskazuje na strukture adekwatna
do struktury przychodéw. Dominujaca pozycja kosztéw z udziatem 92,33% stanowi
koszt wytworzenia sprzedanych produktéw. Specyfika prowadzonej dzialalnosci
znajduje wyrazne odbicie w strukturze kosztéw rodzajowych Spétki. Na podstawie
analizy szczegdlowej kosztéw rodzajowych stwierdza sie, ze gldwne pozycje kosztowe
stanowig zuzycie materiatéw i energii (47,23%) oraz ustugi obce (40,68%). Z wyjatkiem
podatkéw i oplat, ktére wykazaly w badanym roku spadek, wszystkie grupy kosztéw
rodzajowych Spéiki odnotowaly istotne zwiekszenie. Najszybszy wzrost (o 73,69%)
dotyczyl zuzycia materialéw i energii oraz ustug obcych (o 44,64%). Laczny przyrost
kosztéw rodzajowych Spoétki byt w 2007 roku nieco wolniejszy niz w roku poprzednim
1 wynidst 52,57%.

Z danych rachunku zyskéw i strat wynika, ze przychody ze sprzedazy produktéw
i towaréw wyniosty za 2007 rok 969.503 tys. zl, za§ odpowiadajace im koszty
sprzedanych produktéw i towaréw 909.880 tys. zt. R6znica przychodéw i kosztéw daje
zysk brutto na sprzedazy w kwocie 59.623 tys. zi, tj. o 16,68% wigkszy
od wygenerowanego w roku poprzednim. Zysk na sprzedazy pomniejszony o koszty
sprzedazy i koszty ogélnego zarzadu oraz skorygowany o wyniki na pozostalej dziatalnosci
operacyjnej i dziatalnosci finansowej daje zysk brutto w kwocie 18.232 tys. zI, stanowiacy
137,09% wyniku brutto z roku poprzedniego. Po uwzglednieniu podatku dochodowego
Spétka osiagnela zysk netto  wigkszy o 26,15% od wypracowanego
w roku 2006.

Przedstawiona dynamika zysku netto przy ponad 50% wzrodcie przychodéw ogdlem
spowodowata spadek wskaznikéw rentownosci sprzedazy, w tym mierzonej zyskiem
netto o 0,26 punkiu procentowego do poziomu 1,39%. Rentowno$¢ podstawowej
dziatalno$ci operacyjnej, tj. mierzona wynikiem brutto na sprzedazy osiagneta warto$é
6,15%. Szybsze tempo wzrostu wartosci kapitalow wiasnych, wynikajace
z podwyzszenia kapitalu zakladowego w stosunku do dynamiki wyniku netto
spowodowato r6wniez niewielkie zmmiejszenie wskaznika rentownosci kapitatu
wiasnego z 5,38% za 2006 rok do 4,26% za rok badany.

Poprawie ulegta produktywno$¢ aktywéw Spotki. Za sprawa wysokiej dodatniej
dynamiki przychodéw ze sprzedazy produktywno$é¢ aktywow ogélem wzrosta o 0,19
punktu w poréwnaniu z 2006 rokiem i o 0,44 punktu wobec roku 2005. Wickszy
przyrost wykazata produktywnos$é aktywoéw trwatych — odpowiednio o 2,57 i 1,12
punktu. W efekcie z kazdej zlotéwki zaangazowanej w 2007 roku w aktywa ogdlem
uzyskano 1,48 zi, a z kazdej zlotowki zaangazowanej w aktywa trwate 5,37 zt
przychodéw ze sprzedazy.
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Analiza rachunku przeplywéw pienigZnych oraz dynamicznych wskaznikéw plynnosci
finansowej

Jak wynika z danych zawartych w tabeli nr 6 badana Spétka w latach 2005 i 2006
z caloksztaltu dzialalno$ci pozyskuje $rodki wystarczajace na sfinansowanie
dziatalnosci operacyjnej, potrzeb w zakresie inwestycji oraz obstuge zadtuzenia, o czym
$wiadcza dodatnie przeplywy pienigzne razem. W roku badanym dodatnie przeptywy
pienigzne pochodzace z dziatalnosci finansowej byly niewystarczajace do pokrycia
yjemnych strumieni pienigznych w ramach dziatalnosci operacyjnej i dziatalnosci
inwestycyjnej. Skutkiem powyzszego bylo zmniejszenie zasobow pienieznych Spéiki
na koniec 2007 roku w stosunku do stanu na 31.12.2006 roku o 13.496 tys. zi. Istotnym
zrédtem doptywu Srodkéw w 2007 roku byla nowa emisja akcji w ofercie publicznej
i zaciagniecie kredytéw bankowych w ramach dziatalnosci finansowej oraz obrét
aktywami finansowymi w dziatalnosci inwestycyjnej. Uzyskane $rodki wykorzystywane
byly gléwnie na sfinansowanie inwestycji w aktywa finansowe, obstuge zadhizania
poprzez splate kredytow wraz z odsetkami i zmniejszenie stanu zobowiazan.

Podsumowanie

Reasumujac nalezy stwierdzi¢, ze sytuacja finansowa Spoiki jest stabilna. Struktura
majatkowo-kapitatowa wskazuje na wyzszy stopien stabilnosci Zrédet finansowania
majatku. Spétka w kolejnym roku zachowala ztota regute bilansows oraz zwigkszyta
kapitat pracujacy. Konsekwencja tych zmian byla poprawa wskazmikéw plynnosci
finansowej, ktére osiagaja poziom uwazany za niezbedny dla zachowania
bezpieczenstwa finansowego prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Pozytywnym
zjawiskiem jest wzrost przychodéw ze sprzedazy w badanym roku oraz poprawa
wskaznikéw oceniajacych zarzadzanie kapitalem obrotowym — ograniczenie wartosci
oraz skrdcenie rotacji zapaséw i naleznosci. Prowadzona przez Spotke dziatalnosé jest
rentowna, a osiagane zyski konsekwentnie przeznaczane sa na powiekszenie zakresu
samofinansowania. Systematycznie roé$nie produktywnosé aktywéw oraz wydajno$é
zatrudnionych pracownik6éw. Sytuacja ekonomiczna Sp6tki nie wskazuje na zagrozenia
dla kontynuacji dziatalnoéci i daje podstawy do realizacji zadan w zakresie rozwoju
dziatalno$ci w ramach rozwijajacej si¢ Grupy Kapitatowe;.

Ocena zdolnosci jednostki do kontynuowania dzialalnoSci w roku nastgpnym po badanym
w niezmienionym istotnie zakresie

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy
sytuacji finansowej jednostki, nie stwierdzono zagrozenia kontynuacji dzialalnosci
w roku nastgpnym po badanym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania
(ewentualnie istotnego ograniczenia) dotychczasowej dziatalnosci.

Raport uzupeiniajacy opini¢ z badania sprawozdania finansowego
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1. Czes¢ szczegolowa raportu

1. Ocena prawidlowosci stosowanego systemu rachunkowosci i dzialania powigzanej z nim
kontroli wewnetrznej

Spotka posiada aktualna, zatwierdzong przez Zarzad, dokumentacje opisujaca przyjete
przez nig zasady (polityke) rachunkowosci, ktéra spetnia wymogi prawa bilansowego
1jest dostosowana do zakresu dziatalnosci Spotki.

W badanym roku Spétka nie dokonala zmian zasad okres§lonych w polityce
rachunkowosci.

Dane liczbowe wykazane w sprawozdaniu finansowym wynikaja z ksiag rachunkowych.
Spotka prowadzi ksiegi rachunkowe w siedzibie Spotki przy uzyciu systemu
komputerowego BAAN IV

Wyniki przeprowadzonego dla potrzeb oceny sprawozdania finansowego
wyrywkowego badania ksigg rachunkowych i dowod6w ksiegowych stanowigcych
podstawe zapiséw w nich, pozwalajg uznaé¢ je za ogélnie speliajace warunek
rzetelnosci, bezblednosci i sprawdzalnosci.

Stosowane w Spoélce metody zabezpieczenia dostgpu do danych i systemu ich
przetwarzania za pomoca komputera ocenia si¢ pozytywnie.

Sposob przechowywania i ochrony ksiag rachunkowych, dokumentacji ksiegowe;j,
zatwierdzonych sprawozdan finansowych oraz dokumentacji opisujacej przyjete zasady
(polityke) rachunkowosci uznaje si¢ za wlasciwe.

Spotka w badanym roku obrotowym przeprowadzila inwentaryzacje skladnikow
majatkowych zgodnie z zasadami i terminami okre§lonymi w art. 26 ustawy
o rachunkowosci. ‘
ObserwowaliSmy inwentaryzacje materiatow. Obserwacja wykazala, Ze sposéb
przeprowadzania inwentaryzacji byt poprawny.

Wryniki inwentaryzacji zostaly odpowiednio udokumentowane, a rdznice
inwentaryzacyjne rozliczone i prawidlowo ujete w ksiggach rachunkowych roku
badanego.

Badanie systemu kontroli bylo przeprowadzone w takim zakresie, w jakim wiaze sie ona
ze sprawozdaniem finansowym i dotyczylo kontroli wewnetrznej procesu zakupow
1 sprzedazy, obrotu Srodkami pieni¢znymi oraz wynagrodzen.

W trakcie badania nie stwierdziliSmy znaczacych niedociagnieé w dziataniu procedur
kontroli wewnetrznej.

Raport uzupehiajacy opini¢ z badania sprawozdania finansowego
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2. Informacje o wybranych pbzycjach bilansu oraz rachunku zyskéw i strat

Rzeczowe aktywa trwale
Wartos$é wykazana w sprawozdaniu finansowym wynika z zestawienia:
— warto$¢ brutto 138.839 tys. 7k
— umorzenie 30.598 tys. zt
— warto$¢ netto 108.241 tys. zt

Szczegblowy zakres zmian wartosci poszczegélnych tytuléw rzeczowych aktywdw
trwalych zostal przedstawiony przez badana Spétke w nocie nr 15 dodatkowych
informacji i objasnien.

Przychody oraz rozchody zostaly w spos6b poprawny udokumentowane i zaliczone
do wtasciwych okreséw sprawozdawczych.

Zdaniem Spoélki nie wystapily przestanki trwalej utraty wartosci $rodkéw trwatych,
co w trakcie badania uznano za wiarygodne.

Spotka korzysta z majatku innych podmiotéw gospodarczych na podstawie umow
leasingu na kwote 525 tys. zt (szczegélowa prezentacja w nocie nr 37 dodatkowych
informacji i objasnien).

Srodki trwale w budowie na dzie bilansowy obejmuja gléwnie koszty poniesione
na nastepujace zadania:

— budowa placu sktadowego wyrobow gotowych,

— budowa i adaptacja pomieszczen dla warsztatow szkolnych,

— wiertarko-frezarka BEM130CNC,

— linia do spawania $cian szczelnych.

Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

Dhugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe dotycza gléwnie nadwyzki aktywéw nad
rezerwami z tytulu podatku odroczonego. Podatek ten wynika gléwnie z réznic
przejSciowych pomiedzy wartoscia ksiegowa i podatkowa aktywow i pasywow
zwigzanych z wycena kontraktéw dhugoterminowych.

NaleznoSci krotkoterminowe

Stan naleznos$ci brutto 199.342 tys. zt
Odpisy aktualizujace te naleznosci 11.888 tys. zt
Stan naleznog$ci netto 187.454 tys. zt

Raport uzupehiajacy opini¢ z badania sprawozdania finansowego
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Wykazana kwota obejmuje naleznosci od jednostek powigzanych w kwocie 14.314 tys. zi
oraz naleznosci od jednostek pozostalych w kwocie 173.140 tys. zt.

Naleznosci handlowe sg dominujaca pozycja naleznosci krétkoterminowych i stanowia
82,56% naleznosci netto.

Naleznosci z tytulu dostaw i ustug zostaly zinwentaryzowane przez Spoétke droga
potwierdzenia sald na dzien 31.12.2007 roku.

Szczegblowe informacje na temat naleznosci oraz strukturg wiekowa naleznosci z tytutu
dostaw i ustug Spélka przedstawila w notach nr 26-29 dodatkowych informacji
1 objasnien.

W badanym roku obrotowym Spétka dokonata odpisu aktualizujacego wartosé
nalezno$ci w kwocie 9.777 tys. z1, natomiast rozwigzano odpisy aktualizujace na kwote
5.658 tys. zt i wykorzystano odpisy w 2007 roku na kwotg 9.396 tys. zt.

Spotka nie objela aktualizacja naleznosci w kwocie 13.960 tys. zt od Spotki z Grupy
znaczacego inwestora. Zdaniem Spolki, na podstawie porozumienia zawartego
19.12.2007 roku sptata tych naleznosci nie jest zagrozona.

Rozliczenia migdzyokresowe

Rozliczenia migdzyokresowe wykazane w bilansie w kwocie 68.093 tys. zt stanowia
9,72% ogo6tu majatku i dotycza gldwnie réwnowartosci naliczonych przychodow
zwigzanych z wycena kontraktéw dtugoterminowych.

Lokaty krétkoterminowe

Wynosza na dzieh bilansowy 166.129 tys. zt i stanowig 23,70% majatku Spotki, a ich
warto$¢ wzrosta w stosunku do roku poprzedniego o 33,88%.
W pozycji tej Spétka zaprezentowata lokaty krétkoterminowe od 3 miesiecy do 1 roku.

Lokaty krotkoterminowe zostaly wykazane poprawnie. Warto$¢ lokat wyrazonych
w walutach obcych zostala przeliczona na zlote po $rednim kursie NBP na dzien
bilansowy.

Kapital wlasny

Kapital podstawowy zgodny jest ze statutem Spoélki oraz zapisem w rejestrze
przedsigbiorcow KRS. W badanym roku obrotowym kwota kapitatu podstawowego
zostata zwigkszona o 104.400 tys. z! na podstawie Uchwaly nr 1 Walnego

Raport uzupeiajacy opinig¢ z badania sprawozdanja finansowego
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Zgromadzenia z dnia 23.01.2007 roku z tytutu emisji 52.200.000 akcji nowej serii I
w drodze subskrypcji zamknigtej w ramach oferty publicznej.

Kwota kapitatu zapasowego w ciagu 2007 roku zwigkszyta sie 0 10.646 tys. zt z tytutu
podziahu zysku za 2006 rok.

Zobowigzania krétkoterminowe

Na saldo zobowigzan krétkoterminowych w 94,61% skladaja sie zobowiazania
z tytutu dostaw i ustug. W ciagu roku splaty zobowigzan dokonywane byly w zasadzie
terminowo. W toku badania nie stwierdzono potrzeby naliczenia odsetek za zwloke
w regulowaniu zobowiazan handlowych.

Szczegbélowe przedstawienie pozycji zobowiazan Spoitka zawarla w nocie nr 38
dodatkowych informacji i objasnien.

Rozliczenia migdzyokresowe i przychody przyszlych okreséw

Rozliczenia migdzyokresowe stanowia 44,97% zobowiazafh krotkoterminowych na
31.12.2007 roku i ulegly zmniejszeniu do stanu na poczatek roku o 27,07%. Rozliczenia
miedzyokresowe wykazane na dzien bilansowy obejmuja:

— przychody przysztych okresow 145703 tys. zt
w tym wycena kontraktéw dlugoterminowych 140.006 tys. zt
— rozliczen miedzyokresowych biernych 13.392 tys. zt

Przychody ze sprzedazy i koszty dzialalnoSci operacyjnej

Przychody ze sprzedazy obejmuja gtéwnie:

— przychody netto ze sprzedazy wyroboéw 957.990 tys. zt
— przychody netto ze sprzedazy ushug 8.517 tys. zt
— przychody ze sprzedazy materiatow 2.996 tys. zt

Przychody ze sprzedazy produktéw i materialéw obejmuja przychody zwiazane
bezposrednio z dziatalnoscig operacyjna Spotki. Sprzedaz wykazana zostata w wartosci
netto, tj. po potraceniu podatku od towaréw i ustug. Przychody ujete sa kompletnie
1w odpowiednich okresach sprawozdawczych.

Koszty sprzedanych produktéw i materialéw obejmuja;
— koszt wytworzenia sprzedanych produktow 908.340 tys. zt
— warto$¢ sprzedanych materialéw 1.540 tys. zt

Koszty wedtug rodzaju obejmuja:

Raport uzupemniajacy opini¢ z badania sprawozdania finansowego
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— amortyzacj¢ 10.0609 tys. zt

— zuzycie materiatéw i energii 424.452 tys. 7t
— ushugi obce 365.615 tys. zt
— podatki i optaty 4.127 tys. zk
— wynagrodzenia 67.135 tys. zt
~ ubezpieczenia spoteczne i inne §wiadczenia 17.966 tys. zt
— pozostate koszty rodzajowe 9.314 tys. zt
Razem 898.678 tys. z1

Koszty sprzedanych produktéw i materiatéw oraz koszty sprzedazy i koszty ogélnego
zarzadu zarachowane sa w odpowiednich okresach sprawozdaweczych, ktérych dotycza,
zgodnie z zasadami wynikajacymi przepiséw bilansowych obowiazujacych Spétke.
Przychody i koszty z dzialalno$ci operacyjnej zostaly poprawnie zakwalifikowane
i ujete w odpowiednich pozycjach w rachunku zyskéw i strat.

Pozostale przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne w badanym okresie wynosily 12.136 tys. zt, natomiast
pozostate koszty operacyjne w okresie badanym wynosity 24.906 tys. zt. Szczegblowa
specyfikacje do tych przychodéw i kosztéw Spoélka zaprezentowata w notach 9.5. 1 9 6.
dodatkowych informacji i objasnien.

Pozostate przychody i koszty operacyjne zostaly poprawnie zakwalifikowane i ujete
w odpowiednich pozycjach rachunku zyskéw i strat na podstawie prowadzonej
i zamknietej na koniec roku ewidencji.

Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe, ktére w badanym okresie wynosily 22.038 tys. zt oraz koszty
finansowe, ktére za rok 2007 zamknely si¢ kwotg 21.406 tys. zt zostaly
wyspecyfikowane przez Spétke w nocie 9.7 dodatkowych informacii i objasnien.

Przychody 1 koszty finansowe =zostaly poprawnie zakwalifikowane i ujete
w odpowiednich pozycjach rachunku zyskéw i strat na podstawie prowadzonej
1 zamknigtej na koniec roku ewidencji.

Wynik finansowy

Na wynik finansowy brutto w kwocie 18.232 tys. zt wykazany w rachunku zyskéw i
strat, sporzadzonym za rok obrotowy od 1.01.2007 roku do 31.12.2007 roku, sktada si¢
obliczona narastajaco suma wynikéw dwdéch grup przychodéw i kosztow:

dla Fabryki Kotléw RAFAKO SA w Raciborzu 26
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— zysku z dzialalno$ci operacyjnej 17.600 tys. zt
~ zysku z dzialalno$ci finansowej 632 tys. zt

Wynik finansowy, zaprezentowany w rachunku zyskéw i strat, zostat ustalony
prawidiowo, przy zachowaniu zasad okrelonych w Miedzynarodowych Standardach
Rachunkowosci (MSR/MSSF) oraz w ustawie o rachunkowosci.

3. Ocena kompletnoSci i poprawnos$ci sporzadzenia informacji dodatkowej

Informacja dodatkowa w sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia
31.12.2007 roku sporzadzona zostala, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty
zatwierdzone przez UE.

4. Ocena prawidlowoSci sporzadzenia rachunku przeplywéw pienigimych

Spétka sporzadzita rachunek przeplywéw pienigznych zgodnie z zasadami (polityka)
rachunkowosci metoda posrednia.

Dane zawarte w rachunku przeplywéw pienigznych sa prawidlowo powiazane
z bilansem, rachunkiem zyskéw i strat, zestawieniem zmian w kapitale wlasnym
i informacja dodatkowa oraz danymi ksiag rachunkowych Spéiki, a poszczegllne
strumienie pienigzne zostaty zakwalifikowane do odpowiednich pozycji sprawozdania.

5. Ocena prawidlowosci sporzadzenia zestawienia zmian w kapitale wlasnym

Spotka sporzadzita t¢ czes¢ sprawozdania zgodnie z wymaganiami MSR/MSSF. Dane
wykazane w zestawieniu zmian w kapitale wiasnym sa zgodne z bilansem oraz
rachunkiem zyskow i strat.

6. Ocena prawidlowoSci sporzadzenia sprawozdania z dzialalnosci Sp6lki

Zarzad Spoiki sporzadzit i dolaczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie
z dziatalno$ci Spotki za okres obrotowy od 1.01.2007 roku do 31.12.2007 roku.
Informacje ujgte w tym sprawozdaniu sg zgodne z danymi zbadanego sprawozdania
finansowego 1 obejmuja zagadnienia okre$lone w art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci. Dane liczbowe w zakresie sytuacji finansowej Spoiki, wykazane
W tym sprawozdaniu, sa zgodne z danymi zbadanego sprawozdania finansowego.
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IV. Informacje i ustalenia koncowe raportu

W badaniu ksigg rachunkowych i poszczegdlnych pozycji sprawozdania finansowego,
w tym pozycji ksztattujacych wysokos$¢é rozrachunkéw z budzetem, postuzono sig
probkami rewizyjnymi, na podstawie ktoérych wnioskowano o poprawnosci badanych
pozycji.

W toku badania sprawozdania finansowego nie ujawniono znaczacych
nieprawidlowosci, ktore moglyby rzutowaé w sposoéb istotny na prawidlowosé
informacji wykazanych w sprawozdaniu finansowym.

W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazyliSmy faktéw wskazujacych,
7e nastgpitlo naruszenie przepisow prawa mogace mieé¢ wplyw na sprawozdanie
finansowe. Uzyskali$my tez pisemne potwierdzenie od Zarzadu, iz w ciagu badanego
okresu Spotka nie ztamata przepiséw prawa.

Podsumowanie wynikéw badania zawiera opinia, stanowiaca odrgbny dokument.

Niniejszy raport zawiera 28 stron kolejno ponumerowanych. Kazdg ze stron oznaczono
umieszczajac na niej podpis biegtego rewidenta.
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Raport uzupehiajacy opini¢ z badania sprawozdania finansowego
dla Fabryki Kottéw RAFAKO SA w Raciborzu 28



