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OPINIA

NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej

jednostki dominujacej Grupy Kapitalowej RAFAKO

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowsj RAFAKO,
ktore] jednostka dominujaca jest RAFAKO SA z siedziba w Raciborzu, na ktére sktada sie:

skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia
2009 roku, wykazujace zysk netto w wysokosci 38.830 tys. zi, oraz catkowite dochody ogdlem w kwocie
38.639 tys. 1,

skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej, sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2009 roku, ktore po
stronie aktywow i pasywow zamyka sie suma 792.447 tys. zt,

sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 roku
do 31 grudnia 2009 roku, wykazujace wzrost kapitatu wiasnego o kwote 28.199 tys. z1,

skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 roku
do 31 grudnia 2009 roku, wykazujacy zmniejszenie stanu Srodkow pienigznych o kwote 4.680 tys. zi,
dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z przepisami skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad jednostki dominujagcsi.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, jasnosci i zgodnosci tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego z zastosowanymi zasadami rachunkowoéci.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do:

przepisow rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity DzU z 2009 roku
nr 152, poz. 1223, z pbzn. zm.),

wiedzy i doSwiadczenia wynikajgcego z norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez
Krajowa Rade Biegtych Rewidentow w okresie ich obowigzywania,

Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej w kwestiach nieuregulowanych w wyzej wymienionych
przepisach.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliémy w taki sposéb, aby
uzyskac racjonalng pewno$¢ pozwalajgca na wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu.

W szczegdinosci badanie obejmowalo weryfikacje poprawnosci zastosowanych przez jednostki powigzane zasad
(polityki) rachunkowosci i sprawdzenie, w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy — podstaw, z ktorych wynikaja
liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowa ocene skonsolidowanego
sprawozdania.

Uwazamy, Ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.
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Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i obja$nienia
stowne:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacie istotne dla oceny sytuaciji majatkowej i finansowej badanej
Grupy Kapitatowej na dzief 31 grudnia 2009 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia
2009 roku do 31 grudnia 2009 roku,

b) sporzadzone zostalo zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach - stosownie do
wymogow ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisdw wykonawczych,

c) jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania skonsolidowanego przepisami prawa obowiazujacymi
Grupe Kapitatowa,

Sprawozdania finansowe wszystkich Spotek zaleznych, objetych konsolidacjs, zostaly sporzadzone zgodnie
z zasadami wynikajacymi z Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci | Sprawozdawczosci Finansowe;.

ZapoznaliSmy si¢ ze sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO, sporzadzonym za okres od
1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku i stwierdzamy, Ze zawarte w nim informacje sg zgodne ze zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym. Informacje wynikajace ze sprawozdania z dziafalnosci Grupy
Kapitalowej uwzgledniaja odpowiednie postanowienia rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku
W sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartoéciowych oraz
warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (DzU nr 233, poz. 259).
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RAPORT

uzupetniajacy opini¢ niezaleznego biegtego rewidenta z badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej RAFAKO

l. Czesé ogblna raportu

1. Dane identyfikujace badana Grupe Kapitatlowg

Nazwa Grupy Kapitatowej: Grupa Kapitatowa RAFAKO

Nazwa jednostki dominujacej: RAFAKO SA w Raciborzu

Adres siedziby jednostki dominujacej: Raciborz, ul. Lakowa 33

Grupe Kapitatowa na dzien 31 grudnia 2009 roku stanowig :

- jednostka dominujaca RAFAKO Spéika Akcyjna w Raciborzu,
- jednostki zalezne:
» PGL-DOM Spélka z 0.0. w Raciborzu,
> FPM S.A. w Mikolowie,
> PALSERWIS Sp. z 0.0. w Mikotowie (Spétka zalezna FPM Spétka Akcyjna),

> RAFAKO Engineering Solution Spétka z 0.0. w Belgradzie,
> RAFAKO Engineering Spétka z 0.0. w Raciborzu.

- Rodzaj . Data objecia Udziat w kapitale
Nazwa Spolki powiazania Stedziba . kontroli w%

PGL-DOM . jednostka 4

Spolkaz 0.0. salena Racibérz 29.02.1996 100,00%
jednostka I

Grupa FPM salesna Mikolow 26.02.2008 70,50%

RAFAKO Engineering jednostka Y

Spoka z0.0. salesna Racibérz 27.08.2007 100,00%

RAFAKO Engineering jednostka

Solution Spétka z 0.0. zalezna Belgrad 21.08.2007 75,00%

Konsolidacjg nie objeto spotki Fabryka Elektrofiltrow ,ELWO" SA w upadio$ci ze wzgledu na utrate w latach
poprzednich mozliwosci sprawowania nad nig kontroli.

Jednostka dominujgca Grupy Kapitatowej RAFAKO Spétka Akcyjna z siedzibg w Raciborzu nie jest zalezna od
innych spoétek. Czas trwania jednostki dominujacej oraz jednostek podporzadkowanych wehodzacych w skiad
Grupy jest nieoznaczony.

Raport uzupelniajacy opinie o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Kapitalowej RAFAK%\} Strona 2
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2. Dane jednostki dominujacej Grupy Kapitatowej

Jednostka dominujacq w Grupie Kapitalowej RAFAKO jest Spotka RAFAKO Spétka Akcyjna z siedzibg
w Raciborzu.

Jednostka dominujgca jest emitentem papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w art. 4 rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca 2002 roku nr 1606/2002/WE w sprawie
stosowania miedzynarodowych standardow rachunkowosci (Dz. Urz. WE L 243 z 11.09.2002, str. 1; Dz. Urz.
UE Polskie wydanie specjalne, rozdz. 13, t. 29, str. 609) i na podstawie art. 55 ust 6a ustawy o rachunkowosci
sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowo$ci i Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez UE.

Jednostka dominujgca posiada nadane:

— numer NIP; 639-000-17-88
— symbol REGON: 270217865

Przedmiotem dziatania jednostki dominujacej, zgodnie ze statutem, jest:

— produkcja wytwornic pary, z wylaczeniem kotfow do centralnego ogrzewania goracq woda,
— naprawa i konserwacja metalowych wyrobow gotowych,

— instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia,

— produkcja konstrukcji metalowych i ich czesci,

— pozostate specjalistyczne roboty budowlane, gdzie indziej niesklasyfikowane,

— produkcja przemystowych urzadzen chtodniczych i wentylacyjnych,

— produkcja pozostatych zbiornikow, cystern i pojemnikéw metalowych,

— obrobka mechaniczna elementéw metalowych,

— obrébka metali i naktadanie powlok na metale,

— produkcja maszyn do obrébki metalu,

— naprawa i konserwacja maszyn,

— dziafalno$¢ w zakresie architektury,

— dziafalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne,

— produkcja piecow, palenisk i palnikow piecowych,

— sprzedaz hurtowa pozostatych maszyn i urzadzen,

— sprzedaz hurtowa metali i rud metal,

— produkcja pozostatych maszyn ogoinego przeznaczenia, gdzie indziej niesklasyfikowana,
— produkcja narzedzi,

— wytwarzanie energii elektrycznej,

— przesytanie energii elektrycznej,

— dystrybucja energii elektryczne;j,

— handel energig elektryczna,

— wytwarzanie i zaopatrywanie w pare wodna, goracg wode i powietrze do uktadow klimatyzacyjnych.

Zakres dziatalno$ci podmiotéw zaleznych: FPM SA w Mikolowie, RAFAKO Engineering Solution Spétka z 0.0.
w Belgradzie oraz RAFAKO Engineering Spotka z 0.0. w Raciborzu jest zwigzany z dziatalnoscig jednostki
dominujacej, natomiast Spétka PGL-DOM Spétka z o0.0. w Raciborzu zajmuje sig zarzadzaniem
nieruchomosciami. Jednostka dominujaca opisata zakres dziatalnosci w pkt 2 dodatkowych informacii
i objasdnien.

Raport uzupelniajacy opinie o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
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2.1. Kapitat wiasny Grupy Kapitatowe] i jego zmiany w badanym roku

2.2,

W okresie sprawozdawczym kwota kapitatu podstawowego nie ulegta zmianom, natomiast wystapity zmiany w
strukturze whasnosci kapitatu podstawowego RAFAKO SA. Na dzief wydania opinii, tj. 22 marca 2010 roku, na
podstawie zawiadomien uzyskanych przez RAFAKO SA ustalono akcjonariuszy Spotki, posiadajacych co
najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki:

L . . % udziat w
0,
phdonarusz Liczba akeji  '* AWK oo czbie
y .y gloséw na WZ
Laris Investments Sp. z 0.0. 26.064.251 37,45 3745
ELEKTRIM S.A. w upadiosci 8682 189 12,47 1247
Aviva Otwarty Fundusz Emerytainy Aviva BZ WBK,
ktérego organem jest Aviva Powszechne Towarzystwo 3525419 5,07 5,07
Emerytalne Aviva BZ WBK SA 2
BZ WBK AIB Asset Management S.A. (klienci) 16 180 974 23,25 23,25

Wykonywanie prawa glosu przystugujacego funduszom inwestycyjnym otwartym zarzadzanym przez to samo
towarzystwo funduszy inwestycyjnych bedace akcjonariuszami RAFAKO SA podlega ograniczeniom
wskazanym w ustawie o funduszach inwestycyjnych.

W dniu 31 grudnia 2009 roku kapitat podstawowy jednostki dominujacej wynosit 139.200 tysiecy zlotych.
Kapitat wiasny Grupy (przypadajacy jednostce dominujgcej i udzialom niekontrolujgcym) na ten dzien wynosit
377.206 tysiecy ziotych.

Kierownik jednostki dominujacej

Na dzien konczacy poprzedni rok obrotowy (31 grudnia 2008 roku) w skiad Zarzadu jednostki dominujacej
wchodzili:

— Wiestaw Rézacki — Prezes Zarzadu,

— Roman Jarosifiski - Wiceprezes Zarzadu,

— Eugeniusz Myszka - Wiceprezes Zarzadu,

— Jerzy Thamm - Wiceprezes Zarzadu.

W zwigzku z wygasnigciem z dniem 31 grudnia 2008 roku Umowy o zarzadzanie, Wiceprezes Zarzadu Jerzy
Thamm zlozyt rezygnacje z pelnionej funkcji z dniem 1 stycznia 2009 roku. W dniu 19 czerwca 2009 roku,
w zwigzku z uplywem kadencji Zarzadu, Rada Nadzorcza dokonata zmian w skladzie Zarzadu i na dzien
wydania opinii w jego sktad wchodzili:

— Wiestaw Rozacki - Prezes Zarzadu,
— Krzysziof Burek — Wiceprezes Zarzadu,
— Roman Czerwinski — Wiceprezes Zarzadu.

Powyzsze zmiany zostaly zgoszone i zarejestrowane we wiasciwym rejestrze sadowym.

Raport uzupeniajacy opinig o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Kapitalowej RAFAK% j Strona 4
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3. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok poprzedzajacy
badany

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zostalo zbadane przez DORADCA Spétka z
0.0. W Lublinie i uzyskato opini¢ bez zastrzezen z obja$nieniem nastepujacej tresci: ,Sprawozdanie jednostkowe
PGL-DOM Spétka z 0.0. w Raciborzu oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej nizszego
szczebla, ktorej podmiotem dominujacym jest FPM SA w Mikolowie zostaly sporzadzone zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowosci i przeksztalcone dla potrzeb konsolidacji na MSR/MSSF w formie pakietow
konsolidacyjnych. Pakiety te podlegaty weryfikacji przez bieglych rewidentéw.

Sprawozdania finansowe spolek zaleznych RAFAKO Engineering Solution Spétka z 0.0. w Belgradzie
i RAFAKO Engineering Spétka z 0.0. w Raciborzu nie zostaly zbadane przez bieglego rewidenta. Wplyw tych
sprawozdan na zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest marginalny.

W 2008 roku sktad Grupy Kapitalowe] oraz spolek objetych konsolidacig ulegt zasadniczym zmianom. W 2008
roku sktad Grupy zostat rozszerzony o Grupg Kapitalowa nizszego szczebla, w sklad ktérej wehodza FPM S.A. w
Mikofowie oraz PALSERWIS Spétka z 0.0. w Mikotowie.

W 2008 roku skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie objeto spotki zaleznej Fabryka Elektrofiltrow
+ELWO” SA w Pszczynie w zwiazku z utratg kontroli nad spotka w 2008 roku.”

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 stycznia
2008 roku zostato zatwierdzone uchwala nr 5 z 19 czerwca 2009 roku Walnego Zgromadzenia jednostki
dominujacsj.

Zatwierdzone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej zostato:

— Zzlozone wraz z innymi dokumentami w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 25 czerwca 2009 roku,
— ogloszone w Monitorze Polskim B z dnia 3 grudnia 2009 roku nr 2454.

4. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz bieglego rewidenta grupy
przeprowadzajacego badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
2009 rok

Badanie sprawozdania finansowego Spotki za 2009 rok zostalo przeprowadzone przez DORADCA
Spotka z 0. 0. w Lublinie, kiora jest wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania, prowadzong przez
Krajowa Rade Biegtych Rewidentow, pod poz. 232.

Wyboru audytora dokonata Rada Nadzorcza jednostki dominujacej, co jest zgodne z postanowieniami statutu
Spotki w tym zakresie. Badanie zostalo wykonane na podstawie umowy nr 69/LU/2009, zawartej dnia 29 czerwca
2009 roku, pomigdzy DORADCA Spétka z 0.0. w Lublinie, a RAFAKO SA w Raciborzu.

W imieniu podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzit zesp6t pod kierownictwem bieglego rewidenta grupy
Anny Zurek, nr 9954.

Badanie przeprowadzono w siedzibie Spéfki w okresie od 3 marca 2010 roku do 5 marca 2010 roku oraz poza
siedzibg Spétki do dnia wydania opinii, tj. 22 marca 2010 roku.

Raport uzupelniajacy opinie o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
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Podmiot uprawniony DORADCA Spétka z 0. 0. oraz biegly rewident grupy kierujacy badaniem, spelniajgq warunki
okreslone w art. 56 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (DzU nr 77, poz. 649), do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Zasady
bezstronnoéci i niezaleznosci  zachowujg réwniez czlonkowie zespolu uczestniczacy w badaniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w frakcie badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwi¢ wydanie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym traktowanym, jako catosé.

5. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przediozone do badania skonsolidowane sprawozdanie finansowe za badany rok obrotowy obejmuije:

a) skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw w wariancie kalkulacyjnym za okres od 1 stycznia
2009 roku do 31 grudnia 2009 roku, zamykajace sie kwota catkowitych dochodow ogdlem w wysokosci
38.639 tysigcy zlotych oraz wykazujace zysk netto w wysokoéci 38.830 tysiecy ziotych,

b) skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzier 31 grudnia 2009 roku, ktorego suma bilansowa
wynosi 792.447 tysiecy ziotych,

c) sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym, wykazujace wzrost kapitatu wiasnego o kwote
28.199 tysiecy zlotych,

d) skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych, wykazujacy zmniejszenie stanu  $rodkow
pienigznych netto w ciagu okresu objetego badaniem o kwote 4.680 tysiecy zlotych,

e) dodatkowe informacje i objasnienia.

Jednostka dominujaca sporzadzita sprawozdahie z dzatalnosci Grupy Kapitalowej w roku obrotowym, ktdre
dofaczyta do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej.

Sprawozdanie skonsolidowane sporzadzone zostato na dzien 31 grudnia 2009 roku, na podstawie sprawozdan
jednostek wehodzacych w skiad Grupy Kapitatowej i zestawione w taki sposob, jakby Grupa Kapitalowa stanowita
jedna jednostke.

Dane sprawozdan finansowych jednostek zaleznych przedstawiajg sie nastepujaco: [w tys. zi]

SpétkalGrupa Kapitatowa Suma bilansowa Wynik netto  Aktywa netto
Fabryka Kotiéw RAFAKO SA w Raciborzu 760.774 35.654 355.699
Grupa Kapitatowa FPM 62.288 3.642 46.916
PGL-DOM Spotka z 0.0. w Raciborzu 15.919 616 15.302
RAFAKO Engineering Solution Spétka z 0.0. w Belgradzie 505 26 211
RAFAKO Engineering Spéka z 0.0. w Raciborzu 1.359 108 343
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SpotkalGrupa Kapitatowa Suma bilansowa  Wynik netto  Aktywa netto
Suma bez korekt 840.845 40.046 418.471
Korékty dotyczace metody konsolidacji peinej - -48.398 -1.216 - 41.265
Sumy do sprawozdan skonsolidowanych 792.447 38.830 377.206

Ponizsza tabela przedstawia informacje na temat opinii o sprawozdaniach jednostkowych jednostki dominujacej i
jednostek powiazanych wehodzacych w sktad Grupy Kapitalowej RAFAKO.

eﬁﬂiﬁs‘iﬁfmj Dataomiama wyd'§§§f opii Audytor
RAFAKO Spélka Akcyjna 22 marca2010  bezzastrzezen =~ DORADCA Spétka z 0.0.
PGL-DOM Spdlka z o.0. 19marca2010  bez zastrzezen DORADCA Spoétka z 0.0.
Grupa Kapitalowa FPM 19marca2010  bezzastrzezen  DORADCA Spétka z 0.0.
RAFAKO Engineering Spétka z 0.0. 19marca2010  bez zastrzezen DORADCA Spétka z 0.0.
RAFAKO Engineering Solution Spotka z 0.0 19marca2010  bezzastrzezei  Baker Tilly revizia d.o.0

6. Dostepnos¢ danych i oSwiadczenia jednostki dominujacej Grupy Kapitatowej

Zarzad jednostki dominujgcej potwierdzit swojg odpowiedzialnoéé za prawidlowost, rzetelnogé i jasnosé
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz prawidiowo$é dokumentacji konsolidacyjnej. Zakres i sposob
przeprowadzonego przez nas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie zostat w zaden sposéb
ograniczony.

Zarzad jednostki dominujacej udostepnit nam wszystkie sprawozdania finansowe jednostek objetych
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, dokumentacje konsolidacyjng i pozostale wymagane dokumenty
oraz udzielit niezbednych wyjasnien.

Zarzad jednostki dominujacej ztozyt oswiadczenie o:

— kompletnym ujeciu informacji w dokumentacji konsolidacyjnej,

— Wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,

— Ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen, ktére nastapity po
dacie bilansu do dnia zlozenia o$wiadczenia.

W otrzymanym przez nas pisemnym o$wiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne

i prawdziwe zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu jednostki dominujacej i objely wszelkie

zdarzenia mogace mie¢ wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Zobowigzania warunkowe wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien bilansowy
wynoszg 737.067 tys. z} i dotycza gwarancji bankowych oraz ubezpieczeniowych na zabezpieczenie wykonania
umoéw handlowych oraz weksli wydanych na zabezpieczenie. Zostaly one zaprezentowane przez jednostke
dominujgca w nocie nr 38.2. dodatkowych informacii i objasnien.
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W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego metodami wiasciwymi dla rewizji finansowej nie
stwierdziliémy zdarzen wskazujacych na naruszenie prawa, ktore mogtyby stanowi¢ podstawg do wszczecia
postepowania karnego przez powotane do tego organy.
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Il. Analiza sytuacji majatkowej i finansowej Grupy Kapitalowej

Analizg objeto dane finansowe wynikajace ze skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw,
skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowsj, skonsolidowanego sprawozdania z przeplywow
pienigznych oraz wskaznikéw finansowych w roku badanym i dwoch latach poprzednich.

ZatoZenia oraz zestawienia tabelaryczne przyjete do analizy syfuacji majatkowej i finansowej Grupy Kapitalowej za
lata 2007 — 2009 zawiera zalacznik do niniejszego raportu.

Analize przeprowadzono w cenach biezacych, gdyz wskazniki inflacji nie wykazujg istotnych wielkoéci. Wybrane
wskazniki charakteryzujace sytuacjg majatkowa i finansowa Grupy Kapitatowej zostaly przedstawione w tabeli:

Wyszczegolnienie j-m. 2007 2008 2009

Podstawowe wielkosci bilansowe

Suma bilansowa tys. 2t 787.257 817.311 792447

Aktywa netto tys. 2t 349.543 349.007  377.206

Kapitat pracujacy tys. zt 186.289 151.806  190.005

Podstawowe wiglko$ci wynikowe

Przychody ze sprzedazy tys. zi 970955 1.125735  963.664

Zysk/strata netto tys. zt 12552 (-)12.110 38.830

Weskazniki plynnosci

Wskaznik ogolnej plynnosci 1,5 1,4 1,5

Wskaznik szybkiej piynnosci | 14 1,2 1,5

Wskazniki wspomagania finansowego

Wskaznik zadluZenia ogolinego % 55,6 57,3 52,4

Wskaznik ,zlotej" reguly bilansowej % 194,4 177,2 194,5

Wskaznik trwalosci struktury finansowania % 48,7 46,6 52,2

Wiskazniki rentownosci

Rentowno$¢ sprzedazy mierzona zyskiem netto % 1,3 - 4,0

Rentownosé kapitatu wtasnego % 3,6 - 49

Dzwignia finansowa 2,1 2,0 54

Wskazniki rynku kapitatowego

Cena rynkowe — kurs zamkniecia z 31 grudnia Zlfakeje 11,1 2,9 10,0
- Cena rynkowa do zysku na akcje (C/Z) 61,7 - 17,9

Cena rynkowa do wartosci ksiegowej (C/WK) 2,2 0,58 1,8

Suma bilansowa zaprezentowana w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia
2009 roku uksztattowata sig na poziomie zblizonym do wielkosci ustalonej na koniec roku poprzedniego. Dane
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tabeli zamieszonej w zataczniku do niniejszego raportu pokazuja, ze nie nastapily istotne zmiany w strukturze tak
aktywow obrotowych, jak i aktywow trwatych.

Powyzsze zmiany w ujeciu dynamicznym nie wywotaly znaczacych zmian struktury majatku Grupy Kapitatowej.
Udziat aktywow trwatych w majatku ogétem, okreslany mianem wskaznika unieruchomienia $rodkéw, na koniec
2009 roku w stosunku do stanu na poczatek analizowanego okresu zmnigjszyt sig o 0,3 punktu procentowego
do poziomu 26,7%.

W zakresie zrodet finansowania w roku badanym zwieksienie w stosunku do roku poprzedniego wykazuje kapitat
wlasny ogotem. Glowng przyczyng zwiekszenia bylo wypracowanie zysku netto za 2009 rok o wartosci
38.830 tys. zt, podczas, gdy w ubieglym roku Grupa Kapitalowa poniosta strate w wysokosci 12.110 tys. zt.

Zobowigzania diugoterminowe, ktore dotycza wyltacznie zobowigzan z tytutu Swiadczen pracowniczych i rezerw na
podatek odroczony uksztattowaly sie na poziomie 105,5% wartosci na 31 grudnia 2008 roku. Zobowigzania
krétkoterminowe stanowig natomiast 87,8% wartosci zaprezentowanej w skonsolidowanym sprawozdaniu z
sytuacii finansowej na dzien 31 grudnia 2008 roku.

W Swietle danych sprawozdania z sytuacji finansowej sytuacja w zakresie sfinansowaniu majatku Grupy kapitatem
pracujgcym przedstawia sie korzystnie. Kapitat pracujacy z kwoty 151.806 tys. zt na koniec 2008 roku wzrost w
okresie badanym do poziomu 190.005 tys. zt. Grupa we wszystkich latach objetych analizg przestrzegata zasady
petnego pokrycia aktywow trwatych kapitatami stalymi oraz czeSciowego ich zaangazowania w finansowaniu
aktywow obrotowych, czego potwierdzeniem jest rowniez wskaznik ,ziote]" reguly bilansowej. Poziom wyzej
zaprezentowanych wskaznikéw $wiadczy o stabilnych podstawach finansowania dziafalno$ci Grupy Kapitalowej
RAFAKO.

Zmiany struktury majgtkowo-kapitalowej wywotaly wzrost wskaznikéw plynnosci finansowej. Utrzymanie
wskaznikow pltynnosci finansowej na poziomach uznawanych w prakiyce za optymalne, pozwala na stwierdzenie,
-ze wedlug stanu na koniec 2009 roku Grupa posiada zdolno$¢ do regulowania biezacych zobowiazan, gdyby staly
sig one natychmiast wymagalne.

Najwazniejszg pozycje w przychodach Grupy Kapitatowej, zrealizowanych w 2009 roku stanowily przychody z
podstawowe] dziatalnosci, kibrej udziat w caloci przychodow osiagnietych za 2009 rok wynosi 97,7%. Udziat
pozostatych przychodéw operacyjnych i przychoddw finansowych jest marginalny. Analiza kosztow za lata objete
analiza wskazuje na strukture adekwatng do strukiury osiaganych przychodéw. Dominujaca pozycjg kosztow z
udziatem 90,5% stanowi koszt sprzedanych produktéw i materiatow. Specyfika prowadzonej dziatalnosci znajduje
wyrazne odbicie w strukturze kosztéw rodzajowych Spétki. Na podstawie analizy szczegdlowej kosztow
rodzajowych stwierdza sie, ze giéwne pozycje kosztowe stanowig zuzycie materiatdw i energii oraz ustugi obce.

Z danych zestawienia sprawozdafn ze skonsolidowanych catkowitych dochodéw wynika, ze przychody ze
sprzedazy wyniosty za rok badany wyniosly 963.664 tys. z}, za§ odpowiadajgce im koszty sprzedanych produktow
i towaréw 845.003 tys. zt. Roznica przychodéw i kosztow daje zysk brutto na sprzedazy w kwocie 118.661 tys. zi,
ti. 0 2,2% wigkszy od wygenerowanego w roku poprzednim. Zysk na sprzedazy, powiekszony o pozostate
przychody operacyjne i pomniejszony o koszty sprzedazy, koszty ogdlnego zarzadu oraz pozostate koszty
operacyjne, a takze skorygowany o wyniki na dziatalnoéci finansowej daje zysk brutto w kwocie 52.197 tys. zt. Po
uwzglednieniu podatku dochodowego Grupa Kapitatowa osiagnefa zysk netto w wysokosci 38.830 tys. zt.

Grupa Kapitalowa w badanym roku odnotowata spadek wartoéci rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw, o czym
Swiadczg ujemne przeplywy pieniezne razem. Dodatnie przeplywy pieniezne wygenerowane na dziatalnosci
operacyjnej i dodatnie przeptywy na dziatalnoSci inwestycyjnej nie wystarczyly na pokrycie ujemnych przeplywow
pienieznych pochodzacych z dziatalnoéci finansowej, w kitérej gtéwnym wydatkiem Srodkéw byla dywidenda
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wyptacona w 2009 roku z zysku 2008 roku w kwocie 10.440 tys. zt. Skutkiem powyzszego byt spadek zasobow
pienieznych Grupy Kapitafowej na koniec 2009 roku w stosunku do stanu na 31 grudnia 2008 roku o 4.680 tys. zt.

Informacje ptynace od inwestorow, ktérych wyrazem jest kurs gieldowy akcji i wskazniki rynku kapitatowego
wskazuja, ze inwestorzy majg coraz wigksze zaufanie do Grupy Kapitatowej.

Reasumujac nalezy stwierdzi¢, ze sytuacja finansowa Grupy Kapitalowej jest stabilna. Struktura majatkowo-
kapitatowa wskazuje na coraz wyzszy stopien bezpieczenstwa w zakresie zrodet finansowania majatku. Grupa
Kapitatowa w kolejnym roku zachowata ,zlotg" regute bilansows. Konsekwencjg zmian w strukturze majatkowo-
kapitatowej byla poprawa wskaznikoéw plynnosci finansowej, ktdre osiagaja poziom uwazany za optymalny dia
zachowania bezpieczenstwa finansowego prowadzonéj dziafalnosci gospodarczej, a prowadzona dziatalno$¢ jest
rentowna. Sytuacja ekonomiczna Grupy nie wskazuje na zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci i daje podstawy
do mozliwoci realizacji zadan w zakresie rozwoju.

W wyniku przeprowadzonego badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w tym analizy sytuacji
finansowej Grupy Kapitalowej, nie stwierdzono zagrozenia kontynuacii dziatalnosci w roku nastepnym po badanym
na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania (ewentualnie istotnego ograniczenia) dotychczasowej
dziatalnoci.
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1.

Czes¢ szczegdlowa raportu

Kompletnos¢ i poprawnosé¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Jednostka dominujaca sporzadzita dokumentacje konsolidacyjng zgodnie z rozdzialem 6 Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 8 sierpnia 2008 roku w sprawie szczegolowych zasad sporzadzania przez jednostki

-Inne niz banki i zaklady ubezpieczer skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup. kapitalowych (Dz. U. z

2008 roku, nr 162, poz. 1004), obejmujaca sprawozdania finansowe jednostek powigzanych, korekty i wylaczenia
dokonywane podczas konsolidacji, niezbedne do sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
oraz obliczenia kapitatow mniejszosci.

Podczas badania nie stwierdzilimy nigprawidiowosci dokumentacji konsolidacyjnej mogacych mie¢ istotny wptyw
na zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, kiére nie zostalyby usuniete.

. Zasady i metody wyceny aktyw6w i pasywow

W roku obrotowym 2005, w zwiazku z wypelnieniem obowigzku okreslonego w art. 55 ust. 6a ustawy
rachunkowosci, Grupa dla potrzeb sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego zmienita zasady
(polityki) rachunkowoéci i przyjeta do stosowania zasady rachunkowosci wynikajace z Miedzynarodowych
Standardow Rachunkowosci | Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez UE.

Polityke rachunkowosci Grupy Kapitalowej RAFAKO oraz zasady wykazywania danych przedstawiono w czesci
opisowej dodatkowych informacji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku. Przy okreslaniu zakresu i metod konsolidacji, jak réwniez
stosunku  zalezno$ci stosowano kryteria okreslone w Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci
| Sprawozdawczosci Finansowej.

W roku 2009 jednostka dominujaca Grupy Kapitatowej nie zmienita zasad wyceny aktywow i pasywow, natomiast
dokonala zmian prezentacyjnych, kiére pozostaly bez wplywu na wynik Grupy. O skutkach zmian jednostka
dominujgca powiadomita w punkeie 5.3. dodatkowych informacji i objasnief.

Od 2009 roku sprawozdania finansowe i ksiegi rachunkowe wszystkich Spotek wehodzacych w skiad Grupy
i objetych konsolidacjg sg sporzadzane wg MSR/MSSF.

Charakterystyka skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2009 rok, jak i za lata poprzednie, zostato sporzadzone metoda
konsolidacji pefnej. Strukiura aktywéw i pasywéw Grupy zostala przedstawiona w skonsolidowanym
sprawozdaniu z sytuacji finansowej za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku. Dane wykazane w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

3.1. Kapital wtasny Grupy Kapitatowej, w tym kapitat udziatéw niekontrolujacych

Wykazany stan kapitalu wlasnego jest zgodny z dokumentacjg konsolidacyjng i odpowiednimi dokumentami
prawnymi.

Dane dotyczace kapitalu wlasnego przedstawiono w notach dodatkowych informacji i objasnien do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz w sprawozdaniu ze zmian w skonsolidowanym kapitale
witasnym.
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3.2. Rok obrotowy jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej

Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitalowej, bedace podstawg
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zostaty sporzadzone na dzien 31 grudnia 2009
roku i obejmujg dane finansowe za okres sprawozdawczy od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia
31 grudnia 2009 roku.

3.3. Wylaczenia i korekty konsolidacyjne

Wy%qczenla i korekty konsolidacyjne dotycza;
udziatow i kapitatow w jednostkach zaleznych,
— wzajemnych rozrachunkéw (naleznoci i zobowigzan) jednostek objetych konsolidacja,
— obrotow wewnetrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja,
— zyskow zawartych w zapasach i $rodkach trwalych,
— obrotéw z tytutu sprzedazy $rodkéw trwalych w Grupie Kapitatowej,
— ofrzymanych dywidend.

Dokonane wylaczenia konsolidacyjne sg zgodne z dokumentacjg konsolidacyjn i zostaty prawidiowo ujete w
skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Kapitalowej.

3.4. Sprzedaz calosci lub czesci udzialéw w jednostce podporzadkowanej

W roku obrotowym Grupa Kapitalowa nie dokonala transakcji zbycia udzialow w jednostkach
podporzadkowanych.

3.5. Zasady wyceny instrumentow finansowych stosowane w Spélce

Grupa Kapitatowa ujawnita w punktach 41 i 42 dodatkowych informacji i objagnien wymagane przepisami
Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 39 Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena oraz
Migdzynarodowego Standardu Sprawozdawczosci Finansowej nr 7 Instrumenty finansowe: ujawnianie
informacji dotyczacych wyceny posiadanych instrumentow finansowych.

3.6. Pozycje ksztaltujace wynik dziatalno$ci Grupy Kapitalowej

Charakterystyka pozycii ksztattujacych wynik dziatalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO zostata przedstawiona
w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 roku.

3.7. Pozostate elementy skonsolidowanego sprawozdania finansowego

W roku obrotowym Grupa Kapitalowa sporzadzita pozostale elementy skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pienigznych, sprawozdanie ze zmian
w skonsolidowanym kapitale wiasnym, a takze dodatkowe informacje i objasnienia) zgodnie z przepisami
o rachunkowosci, obowigzujacymi Grupe Kapitalowa, Stwierdzono wewnetrzng spojnosé pomiedzy
poszczegdlnymi elementami zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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4. Stuszno$é odstepstw od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wiasnosci

V.

okreslonych w MSSF, ktore zostaly zatwierdzone przez UE

W procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie mialy miejsca odstepstwa od zasad
konsolidacji i stosowania metody praw wiasnosci, ktore spowodowatyby modyfikacje w opinii biegtego rewidenta.

Uwagi kornicowe

W toku badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie ujawniono nieprawidiowosci, ktére mogtyby
rzutowac w sposob istotny na prawidfowo$¢ informacji wykazanych w tym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazylismy faktow wskazujacych, ze nastagpilo naruszenie przepisow
prawa mogace mie¢ wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Uzyskali$my tez pisemne potwierdzenie
od Zarzadu jednostki dominujacej i Zarzadéw spotek wchodzgcych w skiad Grupy Kapitatowsj, iz w ciagu
badanego okresu w spétkach Grupy Kapitalowej RAFAKO nie zostaty zlamane przepisy prawa.

Podsumowanie wynikéw badania zawiera opinia, stanowigca odrebny dokument.

Niniejszy raport zawiera 14 stron kolejno ponumerowanych. Kazdg ze stron oznaczono umieszczajac na niej
podpis biegtego rewidenta. ‘

DORADCA
Zespot Doradcow Finansowo-Ksiegowych Sp. z 0.0.
20-011 Lublin Al. J. Pilsudskiego 1a

nr ewidencyjny 232
Anna Zurek Stefan Czerwinski
Biegly rewident grupy Prezes Zarzadu
nr ewid. 9954 Biegty rewident
/'UCU\M nr ewid9449

Lublin, dnia 22 marca 2010 roku

Raport uzupelniajacy opinie o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Kapitatowej RAFAKO Strona 14



DORADCA
Spétka z o.0.

Zestawienia tabelaryczne analizy sytuacji majatkowej i finansowej Grupy Kapitatowej
za lata 2007-2009

Wykaz tabel

Tabela 1. Zestawienie skonsolidowanych sprawozdan z sytuacji finansowej na dzien: 31 grudnia 2007 roku, 31
- grudnia 2008 roku, 31 grudnia 2009 roku. -

Tabela 2. Podstawowe wielkosci i wskazniki ekonomiczne Grupy Kapitalowej.

Tabela 3. Zestawienie skonsolidowanych sprawozdan z catkowitych dochodow za lata: 2007, 2008, 2009.

Tabela 4. Struktura i dynamika kosztéw rodzajowych w Grupie Kapitafowej.

Tabela 5. Wskazniki rentownoéci i efektywnosci wykorzystania zasobow w Grupie Kapitatowe;.

Tabela 6. Zestawienie skonsolidowanych sprawozdan z przeptywéw pienieznych za lata: 2007, 2008, 2009.

Tabela 7. Dynamiczne wskazniki plynnosci finansowej w Grupie Kapitatowej.

Wykaz wykresow

Wykres 1. Struktura skonsolidowanych aktywéw.

Wykres 2. Struktura skonsolidowanych aktywéw obrotowych.

Wykres 3. Struktura skonsolidowanych pasywow.

Wykres 4. Struktura skonsolidowanych kapitatow obcych.

Wykres 5. Dynamika skonsolidowanych przychodéw i kosztow ogdtem.
Wykres 6. Dynamika skonsolidowanych wynikow finansowych.
Wykres 7. Struktura kosztéw rodzajowych.

Wykres 8. Wskazniki rentownosci.

Wykres 9. Wskazniki ptynnosci.

Przyjete zalozenia dla potrzeb analizy

Dla celow analizy sprawozdania te zostaly przeksztalcone w sposéb nastepujacy:
a) zobowigzania podzielono na dlugoterminowe i krotkoterminowe, przy czym:

— Jako zobowigzania diugoterminowe potraktowano: rezerwe z tytulu odroczonego podatku dochodowego,
dugoterminowe rezerwy na $wiadczenia pracownicze i podobne, zobowigzania z tytulu dostaw i ustug o
okresie wymagalno$ci przekraczajacym 12 miesiecy,

— Jako zobowigzania krétkoterminowe wykazano: zobowigzania krotkoterminowe z wylaczeniem zobowigzan z
tytutu dostaw i ustug o okresie wymagalnosci przekraczajacym 12 miesiecy,

b) wprowadzono w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodéw/ informacje w zakresie wyniku
dziatalnoéci finansowej.

Zatacznik do raportu uzupetniajacego opinig o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Kapitalowej RAFAKO ﬂ »/'J Strona 1
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konsolidowanym sprawozdaniu finansowym

jacego opinig o s

Zalacznik do raportu uzupein

Strona 10

Grupy Kapitalowej RAFAKO
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