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DISCLAIMER

Niniejsza Prezentacja zostata przygotowana przez RAFAKO S.A. (,,Spétka” lub ,RAFAKO”). Niniejsza Prezentacja, ani jej kopia nie moze by¢ rozpowszechniania, powielana, przekazywana,
bezposrednio lub posrednio, jakiejkolwiek osobie w jakimkolwiek celu bez wiedzy i zgody Spétki. Powielanie, rozpowszechnianie i przekazywanie niniejszej Prezentacji w innych
jurysdykcjach moze podlegac ograniczeniom prawnym, a osoby, do ktérych moze ona dotrzeé, powinny zapoznac sie z wszelkimi tego rodzaju ograniczeniami oraz stosowac¢ sie do nich.
Nieprzestrzeganie tych ograniczet moze stanowic¢ naruszenie obowigzujgcego prawa.

Niniejsza Prezentacja ma charakter wytacznie informacyjny i nie stanowi oferty kupna badz sprzedazy ani oferty majgcej na celu pozyskanie oferty kupna lub sprzedazy jakichkolwiek
papieréw wartosciowych badz instrumentéw lub uczestnictwa w jakiejkolwiek przedsiewzieciu handlowym. Niniejsza Prezentacja nie stanowi oferty ani zaproszenia do dokonania zakupu
badz zapisu na jakiekolwiek papiery wartosciowe i zadne postanowienia w niej zawarte nie bedg stanowi¢ podstawy zadnej umowy, zobowigzania lub decyzji inwestycyjnej, ani tez nie
nalezy na niej polega¢ w zwigzku z jakgkolwiek umowa, zobowigzaniem lub decyzjg inwestycyjna.

Niniejsza prezentacja nie stanowi rekomendacji w rozumieniu Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace
instrumentow finansowych, ich emitentéw lub wystawcow. Niniejsze Prezentacja nie zawiera kompletnej ani catosciowej analizy finansowej lub handlowej RAFAKO ani grupy kapitatowej
RAFAKO (,,Grupa RAFAKQ”), jak réwniez nie przedstawia jej pozycji i perspektyw w kompletny ani catos$ciowy sposdb.

Niniejsza Prezentacja zostata przygotowana z nalezytg starannoscig. Niemniej jednak moze ona zawieraé pewne niescistosci lub pomija¢ pewne informacje. Dlatego zaleca sie, aby kazda
osoba zamierzajgca podjgé decyzje inwestycyjng odnosnie jakichkolwiek papieréw wartosciowych wyemitowanych przez RAFAKO lub sp6tki z Grupy RAFAKO opierata sie na informacjach
ujawnionych przez RAFAKO zgodnie z przepisami prawa obowigzujgcymi RAFAKO.

Niniejsza Prezentacja oraz zawarte w niej opisy nie moga by¢ traktowane i nie stanowia: (i) prognoz przysztych wynikoéw finansowych i operacyjnych RAFAKO lub Grupy RAFAKO w
rozumieniu rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wykonujgcego dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w
prospektach emisyjnych oraz formy, wtgczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam; (ii) gwarancji czy zapewnienia, ze takie wyniki
zostang osiggniete w przysztosci.

Niezaleznie od powyzszego, niniejsza Prezentacja oraz opisy w niej zawarte mogg zawiera¢ stwierdzenia dotyczgce przysztosci, w tym stwierdzenia dotyczace oczekiwanych wynikéw
finansowych. Zawarte w niniejszej Prezentacji stwierdzenia dotyczace przysztosci sg obarczone szeregiem znanych oraz nieznanych ryzyk, niepewnosci oraz innych czynnikéw, ktére moga
spowodowac, ze faktyczne wyniki, poziom dziatalnosci badz osiggniecia Spétki lub jej branzy mogg istotnie odbiegac od przysztych wynikdw, poziomu dziatalnosci badz osiggnie¢ wyrazanych
lub sugerowanych w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci.

Podane przez Spotke w niniejszej Prezentacji stwierdzenia dotyczgce wartosci portfela zamoéwien Grupy RAFAKO opierajg sie na nastepujacych zatozeniach: (i) wartos¢ portfela zaméwien
stanowi zagregowang warto$¢ wynagrodzen Grupy RAFAKO, wskazanych w poszczegdlnych kontraktach, ktore zostaty zawarte przez Spoétki z Grupy do dnia 30 czerwca 2018 r.; nie
uwzglednia ona kontraktéw planowanych, ale jeszcze nie zawartych; (ii) wartos¢ portfela zamdwien zostata wskazana na dzien 30 czerwca 2018 r.; ostateczne przychody z kontraktow zalezg
od wielu czynnikéw, ktére pozostajg poza wiedzg i/lub kontrolg Spétek czy mozliwoscig ich przewidzenia przez Spétki; (i) wartosci portfela zamdwien w rozbiciu na poszczegdlne okresy,
ktéra wynika z harmonogramoéw ptatnosci wskazanych w kontraktach zaktada terminowa realizacje kontraktow, w tym brak opdznien i innych nieprzewidywanych sytuacji, ktére mogtyby
mie¢ wptyw na realizacje danego kontraktu.

W dopuszczalnym przez wtasciwe przepisy prawa zakresie Spoétka, jej organy i cztonkowie kierownictwa, dyrektorzy, akcjonariusze, podmioty zalezne, doradcy lub przedstawiciele takich
0s6b nie sktadajg zadnych oswiadczen, zapewnien ani zobowigzan, wyraznych ani dorozumianych dotyczgcych rzetelnosci, prawdziwosci, kompletnosci lub prawidtowosci informacji badz
opinii zawartych w prezentacji, na ktdrych rzetelnosci, prawdziwosci, kompletnosci i prawidtowosci nie nalezy polegaé. Informacje, opinie oraz stwierdzenia dotyczgce przysztosci zawarte w
niniejszej prezentacji mogg podlega¢ zmianom bez zapowiedzi.

Spdtka, jej organy i cztonkowie kierownictwa, dyrektorzy, akcjonariusze, podmioty zalezne, doradcy lub przedstawiciele takich oséb nie ponosza zadnej odpowiedzialnosci z jakiegokolwiek
powodu wynikajacego z dowolnego wykorzystania niniejszej Prezentacji lub jej czesci badz zawartych w niej tresci lub z innego tytutu w zwigzku z niniejszg Prezentacja.
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GtOWNE WYDARZENIA W GRUPIE RAFAKO W 3Q 2018 ROKU
| DO CHWILI OBECNEJ

Lipiec

Pazdziernik

-

Podpisanie kontaktu na budowe instalacji odsiarczania spalin (10S) Il w Elektrowni Ostroteka B z firmg ENERGA Elektrownie
Ostroteka SA. Wartos¢ umowy to 199,3 min zt netto (tj. 245 min zt brutto), w tym udziat dla RAFAKO (lidera konsorcjum)
wynosi 126,3 min zt netto, co stanowi ok. 63,3%. Kontrakt podpisany zostat w konsorcjum z ENERGA Serwis Sp. z 0.0. Termin
realizacji umowy to 30 czerwca 2020 rok.

Podpisanie kontaktu na modernizacje instalacji odsiarczania spalin (10S) na blokach nr 3 i 4 oraz 5 i 6 w Elektrowni Betchatéw
o wartosci 181,6 min zt netto (tj. 223,4 mIn zt brutto) z firmg PGE Gdrnictwo i Energetyka Konwencjonalna SA. Termin
realizacji umowy to 31 maja 2021 rok.

Dokonanie w dniu 30 paZdziernika 2018 roku zmian w organach Spétki, bedacych wynikiem realizacji strategii oraz
konsekwencjg wewnetrznej reorganizacji prowadzonej od 2016 roku. Zgodnie z dokonanymi zmianami w organach Spotki:
= Pan Jerzy Wisniewski ztozyt rezygnacje z zasiadania w Radzie Nadzorczej Spoétki oraz zostat powotany do Zarzadu
Spotki, obejmujac stanowisko Prezesa Zarzadu.
= Akcjonariusz w osobie spétki PBG S.A., wykonujac swoje uprawnienia osobiste, przyznane statutem Spoétki, powotat do
Rady Nadzorczej Spotki Panig Helene Fic, powierzajac jej funkcje Przewodniczagcego Rady Nadzorczej.
. Rezygnacje z zasiadania w Zarzadzie Spétki, pozostajac jednoczesnie w strukturach Spétki ztozyli: (i) Pan Edward
Kasprzak, (ii) Pan Karol Sawicki oraz (iii) Pan Tomasz Tomczak.
= Rada Nadzorcza Spétki powierzyta Pani Agnieszce Wasilewskiej — Semail funkcje Wiceprezesa Zarzadu.
. Tym samym w skfad Zarzagdu wchodzg: Pan Jerzy Wisniewski (Prezes Zarzadu), Pani Agnieszka Wasilewska-Semail
(Wiceprezes Zarzadu) oraz Pan Jarostaw Dusito (Wiceprezes Zarzadu).

Otrzymanie zawiadomienia od firmy OGP Gaz — System S.A. o uniewaznieniu postepowania przetargowego w przedmiocie
wykonania robét budowlanych dla zdania inwestycyjnego: ,,Budowa gazociggu DN 1000 MOP 8,4 MPa Pogorska Wola —
Tworzen”. Wartos¢ oferty konsorcjum wynosita tgcznie 687 min PLN netto (tj. 845 min PLN brutto), z czego 50% to udziat
Spofki.

Zwotanie na dzien 18 grudnia 2018 roku Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia RAFAKO S.A., z porzadkiem obrad
obejmujgcym powotanie w sktad Rady Nadzorczej Spétki Pana Michata Sikorskiego, zgodnie z ustaleniami umowy o
wspotpracy zawartej pomiedzy Multaros Trading Company Ltd. oraz PBG S.A. oraz Funduszem Inwestycji Polskich
Przedsiebiorstw FIZ Aktywow Niepublicznych.

Wybdr przez OGP GAZ - SYSTEM S.A oferty ztozonej przez RAFAKO S.A. jako Lidera Konsorcjum oraz PBG oil and gas Sp. z 0.0.,
dotyczacej wykonania robot budowlanych dla zadania ,Budowa Tioczni Kedzierzyn” jako najkorzystniejszej w przetargu.
Wartos¢ oferty wynosi: 168,7 min zt netto (tj. 207,5 min zt brutto).




GtOWNE WSKAZNIKI FINANSOWE GK RAFAKO — 3Q 2018 oraz 9M 2018

Przychody ze sprzedazy Wynik brutto ze sprzedazy EBITDA
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Komentarz

W samym 3Q 2018 przychody ze sprzedazy GK RAFAKO spadty r/r o 43%, osiggajac poziom 259,1 min zt. Spadek przychoddw jest
zwigzany przede wszystkim z nizszym stopniem realizacji prac na Projekcie Jaworzno (co wynika z harmonogramu tego kontraktu) oraz
nizszym niz planowanym, a wyniktym z zdarzen niezaleznych od RAFAKO S.A., zaawansowaniem prac na dwodch kontraktach
realizowanych przez spotke RAFAKO, to jest na kontrakcie realizowanym na wyspie Lombok (w wyniku trzesienia ziemi) oraz Wilnie (w
wyniku opdznienia przekazania pozwolenia na budowe).

Wynik brutto ze sprzedazy w samym 3Q 2018 ulegt spadkowi r/r o okoto 58%, osiggajagc poziom 22,7 min zt. Marza tego zysku w
okresie 3Q 2018 ksztattowata sie na poziomie 8,8% w porownaniu do 11,8% (w 2Q 2018 marza brutto ze sprzedazy wynosita 7,2%).
w analogicznym okresie roku poprzedniego. Jednoczes$nie w catym okresie trzech kwartatéw 2018 w pordwnaniu do trzech kwartatow
2017 wskaza¢ mozna na nieznaczne tylko pogorszenie rentownosci marzy ze sprzedazy brutto.

Skorygowana (o saldo zdarzen jednorazowych — zdarzenia, ktére wptywaty na stan rezerw) skonsolidowana marza brutto ze sprzedazy
w catym okresie 9M 2018 byta nizsza niz w analogicznym okresie roku poprzedniego (8,0% w 9M 2018 vs 10,5% w 9M 2017).




GtOWNE WSKAZNIKI FINANSOWE GK RAFAKO — PRZYCHODY SPOtEK Z GRUPY
3Q 2018 oraz 9M 2018

Przychody ze sprzedazy Realizacja portfela zaméwien* w okresach
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*portfel zamowien liczony jako suma przychoddw pozostatych do zafakturowania
z kontraktdw w trakcie realizacji w podziale na Spdtki z Grupy. Portfel uwzglednia
tylko kontrakty dla klientow zewnetrznych, wytgczono zlecenia pomiedzy
poszczegdlnymi Spotkami z Grupy.




GtOWNE WSKAZNIKI FINANSOWE RAFAKO — 3Q 2018 oraz 9M 2018

Przychody ze sprzedazy Wynik brutto ze sprzedazy EBITDA
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Komentarz

W samym 3Q 2018 przychody ze sprzedazy spotki RAFAKO spadty r/r o okoto 21%, osiggajac poziom 130,4 min zt. Na nizszy poziom
sprzedazy w stosunku do zaktadanego najwiekszy wptyw miaty niezalezne od Spétki zdarzenia zwigzane z kontraktami
realizowanymi na wyspie Lombok (trzesienie ziemi) oraz w Wilnie (opdznienie w wydaniu pozwolenia na budowe). W catym okresie
9M 2018 najwiekszy wptyw na poziom przychodéw miaty kontrakty dotyczace budowy: instalacji katalitycznego odazotowania
spalin wraz z modernizacjg elektrofiltru w Elektrowni Kozienice oraz bloku kogeneracyjnego opalanego biopaliwem w Wilnie.

Wynik brutto ze sprzedazy w samym 3Q 2018 ulegt r/r zmniejszeniu osiggajac poziom 11.5 min zt. Marza tego zysku byta nizsza w
omawianym okresie w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego (8,9% w 3Q 2018 vs 15,7% w 3Q 2017). W samym 2Q
2018 marza brutto ze sprzedazy wyniosta 6,27%. Na wskazany spadek marzy brutto w okresie 3Q 2018 istotnie przetozyty sie skutki
finansowe zawartej ugody dotyczgcej kontraktu realizowanego na rzecz Enei Wytwarzanie w Elektrowni Kozienice.

Skorygowana (o saldo zdarzen jednorazowych — zdarzenia, ktdre wptywaty na stan rezerw) marza brutto ze sprzedazy w catym
okresie 9M 2018 byta nizsza niz w analogicznym okresie roku poprzedniego (7,5% w 9M 2018 vs 14,8% w 9M 2017).



WYNIKI FINANSOWE (RZiS) — GK RAFAKO

1Q 20 3Q 9M 3Q oM 3Q oM = Spadek przychodéw ze sprzedaizy w
w tys. zt 2018 2018 2018 2018 2017 2017 2017 2018/17  2018/17 samym 3Q, jaki i w catym okresie 9M 2018,
wynika przede wszystkim z nizszego
Przychody ze sprzedazy 297930 326201 259085 883216 456 798 1328 6671780024 -43% -34% stopnia reallzgcp prac ne Pro!ekC|e
Jaworzno, co jest zwigzane z przyjetym
Zysk (strata) brutto ze 39519 22890 22729 85138 54014 133522 149986 58%  -36% harmonogramem.  Udziaf  przychodow
sprzedazy zwigzanych z realizacjg kontaktu w
marza zysku brutto ze elektrowni Jaworzno w przychodach Grupy
sprzedazy RAFAKO w okresie 9M 2018 wyniost ponad
52%. Kolejnym istotnym  obszarem
Koszty sprzedazy 6 950 5901 5719 18570 8225 24967 32604 -30% -26% dziatalnoéci Grupy byt segment instalacji

. urzadzen ochrony powietrza.

Koszty ogdlnego zarzadu 13570 12987 12247 38804 15211 45065 61135 -19% -14%

Saldo pozostatei = Sprzedaz na rynki zagraniczne w okresie
dzia’falnzéci opere:cyjnej -1814 4430 3051 2oty -376 031 9835 9M 2018 stanowita okoto 27% catosci
Zysk (strata) operacyjny sprzedgiy, w poréwnaniu do 8% w
(EBIT) 17 185 8432 7814 33431 30202 58459 46412 -74% -43% analogicznym okresie roku poprzedniego.

Sprzedaz na rynki zagraniczne obejmowata
marza EBIT w okresie 9M 2018 przede wszystkim takie
EBITDA 20753 12092 11570 44415 33680 68972 60603 -66% -36% rynki jak: Litwa (51,2 min z), Finlandia

(29,3 min zt) oraz Niemcy (12,2 min zt).
marza EBITDA

. , . = Przeprowadzone dziatania zwigzane z
Saldo dziatalnosci P a

finansowej -438 3549 -1047 2064 420 -6710 -9474 - - reorganizacja wptynety na zanotowany
spadek kosztéw sprzedaiy oraz ogdlnego
Zysk (strata) brutto 16 747 11981 6767 35495 30622 51749 36938 -78% -31% zarzadu (23,4 min zt w okresie 3Q 2017 vs
18,0 min zt w okresie 3Q 2018) — tj. spadek
Podatek dochodowy 8508 5735 5 14248 12850 25517 33741 - -44% a7 0 23%.
Zysk (strat tto, w t
p‘s‘y;: d’;:c)y"e o witym 8239 6246 6762 21247 17772 26232 3197 62%  -19% = Na saldo pozostale] dziatalnosci
operacyjnej (9M 2018) najistotniejszy
Kcionari . ki : - _
doz:niCrJ]O'.’ar”.Jszom Jednostki 8446 6197 7028 21671 17490 25845 2220 60%  -16% wptyw miato rozwigzanie rezerwy na
ujace) restrukturyzacje w kwocie 5.9 min zt oraz
kcj i dokonanie odpisu aktualizujgcego wartosé
akdonariuszom -207 49 266  -424 282 387 977 - 1 nanie oap \eujaces ,
niekontrolujgcym naleznosci handlowych i innych aktywow

. , . w tgcznej kwocie 2.9 min zt.
marza netto ( jednostki

dominujgcej)




WYNIKI FINANSOWE (BILANS) — GK RAFAKO

w tys. zt 30.09.2018 31.12.2017*
Aktywa Trwate 282 922 290 563
Aktywa Obrotowe (w tym aktywa
trwate przeznaczone do 923 511 990 690
sprzedazy)

Zapasy 27 538 28 823

Naleznosci z tyt. dostaw i ustug 158 240 348 833

Pozostate naleznosci 212 761 137 083

Naleznosci tyt. uméw o ustuge 369 280 259 119
budowlang

Srodki pieniezne 123 845 180 291

Pozostate aktywa obrotowe 31848 36 541
Kapitaty Wtasne 586 686 566 959
Zobowigzania dtugoterminowe 80291 91631
Zobowigzania krotkoterminowe, 539 456 622 663
w tym

Zobowigzania finansowe 113 999 101 173
Suma Bilansowa 1206 433 1281 253
Gotowka netto** 7 667 77 012

Zmiana %

-2,6%

-6,8%

-4,5%

-54,6%

55,2%

40,8%

-31,3%

-0,4%

3,5%

-12,4%

-13,4%

12,7%

-5,8%

**Zobowigzania finansowe: kredyty i leasingi (krétko i dtugoterminowe) pomniejszone o saldo

Srodkéw pienieznych

Zmiana wartosci aktywow trwatych jest przede wszystkim pochodng rozwigzania aktywa
z tytutu odroczonego podatku dochodowego (- 8,1 min PLN).

= W okresie 9M 2018 roku nastgpito zmniejszenie poziomu naleznosci handlowych, przy
jednoczesnym wzroscie naleznosci wynikajgcych z dtugoterminowych umoéw o ustuge
budowlang. Jednoczesnie fgczny poziom naleznosci z powyzszych tytutdw spadt o ok. o
ok. 4,8 mln zt. Wskazany wzrost wartosci naleznosci wynikajgcych z dtugoterminowych
umow o ustuge budowlang, zwigzany jest z wyzszym, niz na koniec roku 2017,
zaangazowaniem srodkéw w realizowane przez RAFAKO S.A. prace na kontraktach, ktére
do tej pory nie zostaty zafakturowane, w tym kontrakty z ,,nowego” portfela zamdwien.

= Spadek poziomu zobowigzan dtugoterminowych na koniec 3Q 2018 wynika przede
wszystkim z obnizenia sie poziomu zobowigzan o charakterze handlowym (spadek o 14,4
min zt).

= Poréwnujgc stan zobowigzan krétkoterminowych na koniec 3Q 2018 do roku 2017,
wskaza¢ mozna na spadek tgcznej kwoty zobowigzan krétkoterminowych o 83,2 min zi,
przy  jednoczesnym  wzroScie  krétkoterminowych  zobowigzan  finansowych.
Przedstawione zmiany wynikajg z wyzszego zaangazowania kredytowego udzielnego
przez Bank PKO BP (wzrost 0 11,1 mIn zt do kwoty ogétem 109,6 min zt), jak rowniez sg
pochodng spadku zobowigzan handlowych (-69,6 min zt) i zobowigzan z tyt. rozliczenia
kontraktéw  dtugoterminowych  oraz rozwigzania rezerw o  charakterze
krétkoterminowym.

= Saldo Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw spadto w okresie 9M 2018 o 56,4 min zt,
co przede wszystkim wynika z zaangazowania srodkéw pienieznych w kapitat obrotowy
oraz dokonanej sptaty zobowigzan. Na koniec 3Q 2018 kwota 103,7 min zt srodkow
pienieznych to srodki nalezgce do SPV Jaworzno.

* Grupa w roku 2018 dokonata zmiany stosowanych zasad rachunkowosci oraz korekt prezentacyjnych, w
zwiqzku z czym dokonata przeksztatcenia danych poréwnawczych za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia
2017 roku, za okres 9 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2017 roku oraz na dzien 1 stycznia 2017 roku. Zmiany
wnikajg z wdrozZenia: MSSF 9 (utrata wartosci aktywow); MSSF 15 (rozpoznawanie przychoddéw) oraz MSSF 16
(uimowanie leasingu). Ponadto Grupa dokonata korekty zasad rachunkowosci dotyczqcych sposobu
rozpoznawania rezerw z tytutu napraw gwarancyjnych.
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WYNIKI FINANSOWE (Cash Flow) — GK RAFAKO

Skonsolidowany Cash Flow

w tys. zt 3Q2018 3Q2017 9M2018 9M2017

Srodki pieniezne z dziat.

.. 18 837 -96 761 -64 999 97 953
operacyjnej

Srodki pieniezne z dziat.

. .. 4509 -134 1621 1815
inwestycyjnej

Srodki pieniezne z dziat.

. . -5797 33154 7354 -67031
finansowej

Zmiana stanu $r. pienieznych

17549 -63741 -56024 32737
netto

S [ 0 0 106 548| 203851 180291 107524
poczatek okresu

Réznice kursowe netto -252 -422 -193

i:(ar::l: pienieznych na koniec 123845 140068l 123845 140 068

Komentarz

W okresie 9M 2018 roku Grupa RAFAKO odnotowata ujemne saldo
srodkéw pienieznych z tytutu dziatalnosci operacyjnej (-65 min zt), na
co najwiekszy wptyw miato zwiekszenie zapotrzebowania na kapitat
obrotowy zaangazowany w realizacje kontraktéw (-102,8 min zt) oraz
osiggniety zysk brutto (+ 35,5 min zt).

Najistotniejszg pozycje Srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowe;j
stanowity wptywy z tytutu zaciggnietych pozyczek i kredytéw (13,9 min
zt) oraz sptata zobowigzan leasingowych (2,8 min zt).

CF 9M (01.01.2018 - 30.09.2018)

180 291

- 64999

Srodki Srodki
pieniezne na pieniezne z
poczatek okresu dziatalnosci
operacyjnej

+1.621

Srodki
pieniezne netto
z
dziatalnosci
inwestycyjnej

+7.354

Srodki
pieniezne netto
z dziatalnosci
finansowe;j

-422

Inne

123 845

Srodki
pieniezneiich
ekwiwalenty
na koniec
okresu




PORTFEL ZAMOWIEN
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Struktura portfela zamoéwien na 1.10.2018 r. Kluczowe kontrakty w portfelu
Energetyka i ochrona srodowiska 87% = Budowa bloku energetycznego 910MW Jaworzno - 4 470 min z;

Ga ziemny, ropa naftowa i paliwa 13% = Budowa bloku kogeneracyjnego w Wilnie - 149,65 min euro (okoto 630 min zt);

. » Budowa dwdch blokéw parowych opalanych weglem 2x50MW - 70,3 min euro (tj.
100% okoto 300 min zt;

= |nstalacja katalitycznego odazotowania spalin dla blokéw nr 9 i 10 w Elektrowni

Kontrakty pozyskane GK [min zi] Kozienice - 289 min zt:
1000 * |nstalacja odsiarczania spalin Il w Elektrowni Ostroteka - 126 min zt;
800 = Modernizacja IOS na blokach nr3i4 oraz5i 6 w Elektrowni Betchatéw — 182 min zt;
izz = Budowa gazociggu DN700 Szczecin — Gdansk, odcinek Golenidow Ptoty — 125 min zt.
200
0

9M 2017 9M 2018
*podana wartos¢ w 9M 2017 uwzglednia aneks zwiekszajgcy na kontrakcie Jaworzno w wysokosci 71 min zt
** do dnia publikacji SF: 857 min zi, w tym energetyka: 639 min zt, ropa i gaz: 218 min zt.




ANALIZA POTENCJAtU RYNKU DO KONCA 2018 RAFAKO S.A. 12

BLOKI ENERGETYCZNE,

DeNOx, DeSOx,

OIL & GAS

KOTLY, ELEMENTY INSTALACJE TUOK
KOTtOW

DeDust

SUMA 2 556,4 min zt 862,0 min zt 751,2 min zt 1415,0 min zt

OFERTY ZtOZONE
PIERWSZA CENA 21,3 mlin zt 16,0 min zt 243,6 min zt 169,0 min zt 449,9 min zt

OFERTY W

OPRACOWANIU 2214,0 min zt 814,9 min zt 237,5 min zt 95,0 min zt 3360,9 min zt

IDENTVFKOWALNE 321,1minzt 31,2 min zt 270,7 min zt 1151,0 min zt 1773,9 min zt

ZAPYTANIA 2018

5 584,7 min zt




RAFAKO S.A.

ANALIZA POTENCJALU RYNKU DO 2021 ROKU

BLOKI ENERGETYCZNE,
DeNOx, DeSOx, OIL & GAS

KOTtY, ELEMENTY INSTALACJE TUOK

KOTLOW R

SUMA 8 414,9 min zt 3 018,5 min zi 2 203,7 min zt 3 630,0 min zt

IDENTYFIKOWALNE
PRZETARGI/ZAPYTANI
A OFERTOWE 5 858,5 min zt* 2156,5 min zt 1452,5 min zt 2215,0 min zt 11 682,5 min zt
OCZEKIWANE NA
RYNKU

IDENTYFIKOWALNE

ZAPYTANIA 2018 321,1 min zt 31,2 min zt 270,7 min zt 1151,0 minzt 1773,9 min zt

OFERTY

W OPRACOWANIU 2214,0 min zt 814,9 min zt 237,0 min zt 95,0 min zt 3360,9 min zt

OFERTY ZtOZONE 21,3 min zt 16,0 min zt 243,6 min zt 169,0 min zt 449,9 min zt

PIERWSZA CENA

* W tym 2 850 min oczekiwanych przetargow w obszarze blokow parowo-gazowych
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RAFAKO NA GPW
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42 466 000

33,33%

PBG SA

12 615769

9,90%

FIZ FIZAN

12 582710

9,87%

OFE Nationale-Nederlanden

59767 519

46,90%
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127 431998

Razem

9,87%

Zrédto: Stoog.com

FIZ FIZAN

9,90%

Kurs zamkniecia (26.11.2018) — 1,76 zt
llos¢ akeji — 127 431 998 sztuk

Kapitalizacja (26.11.2018) — 224,3 min zt

Notowania WIG-BUDOW
w okresie od 1 stycznia do 26 listopada 2018 roku

Notowania akcji RAFAKO S.A.
w okresie od 1 stycznia do 26 listopada 2018 roku
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WYNIKI FINANSOWE (RZiS) — RAFAKO

w tys. zt

Przychody ze sprzedazy

Zysk (strata) brutto ze
sprzedazy

marza zysku brutto ze
sprzedazy

Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu

Saldo pozostatej
dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) operacyjny
(EBIT)

marza EBIT
EBITDA

marza EBITDA

Saldo dziatalnosci
finansowej

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto,

marza netto

1Q
2018

151 569

25576

6 886

10 316

790

9164

11781

88

9252

6 853

2399

2Q
2018

162 732

10 209

5804

10739

6 354

20

2717

3164

3184

3918

-734

3Q
2018

130390

11 546

5657

9426

3715

178

2960

-1 185

-1 007

-1340

333

9M
2018

444 691

47 331

18 347

30481

10 859

9362

17 458

2 067

11 429

9431

1998

3Q
2017

164 016

25778

8139

11 985

384

6038

8652

318

6 356

8356

-2.000

oM
2017

450 750

60 346

24722

32 855

-2461

308

8211

-6 053

-5745

14765

-20510

2017

616 631

43987

32242

42 893

-8 362

-39 510

-28 836

-9699

-49 209

16 839

-66 048

3Q
2018/17

-21%

-55%

-30%

-21%

-66%

9M
2018/17

-1%

-22%|

-26%)|

-7%

W pordwnaniu do analogicznego okresu
roku poprzedniego w catym okresie 3M
2018 Spoétka odnotowata spadek
przychoddéw ze sprzedazy o okoto 21%, na
co najwiekszy wptyw miato nizsze niz
zaktadano  zaawansowanie prac na
kontraktach realizowanych na wyspie
Lombok oraz Wilnie.

Sprzedaz Spétki na rynkach zagranicznych
w okresie 9M 2018 stanowita okoto 42
catosci  zanotowanej  sprzedazy, w
poréwnaniu do okoto 22% w analogicznym
okresie roku poprzedniego. Gtéwnymi
rynkami eksportowymi dla Spotki byty w
omawianym okresie: Litwa, Finlandia i
Niemcy.

Na wynik pozostatej dziatalnosci
operacyjnej (9M 2018) najistotniejszy
wptyw miafto: rozwigzanie rezerwy na
restrukturyzacje w kwocie blisko 5,9 min zt
oraz na pozostate koszty z tytutu
przedawnienia roszczenia jednego z
kontrahentow Spétki w kwocie 2,5 min zt.
Ponadto w okresie 9 miesiecy 2018 roku
Spétka zanotowata przychdd z tytutu
udzielonego poreczenia jednostce zaleznej
w kwocie 4,0 min.




WYNIKI FINANSOWE (BILANS) — RAFAKO

w tys. zt

Aktywa Trwate
Aktywa Obrotowe (w tym aktywa
trwate przeznaczone do

sprzedazy)

Zapasy
Naleznosci z tyt. dostaw i ustug

Pozostate naleznosci

Naleznosci tyt. umow o ustuge
budowlang

Srodki pieniezne
Pozostate aktywa obrotowe
Kapitaty Wtasne

Zobowigzania dtugoterminowe

Zobowigzania krotkoterminowe,
w tym

Zobowigzania finansowe

Suma Bilansowa

Dtug/gotéwka netto**

30.09.2018

262 143

560471

26 144

122 319

176 877

204 972

14 491

20 206

393743

50578

378 293

110 992

822 614

97 872

31.12.2017*

265 677

638 225

26 320

207 062

81940

137 583

158 921

26 399

393 250

53383

457 269

100 264

903 902

-57 611

Zmiana %

-1,3%

-12,2%

-0,7%

-40,9%

115,9%

48,9%

-90,9%

-23,5%

0,1%

-5,3%

-17,3%

10,7%

-9,0%

**Zobowiqzania finansowe: kredyty i leasingi (krétko i dtugoterminowe) pomniejszone o saldo

Srodkéw pienieznych

W okresie 9M 2018 roku nastgpito zmniejszenie aktywdéw obrotowych o 77,7 min zt do
poziomu 560,4 min. zt.

W okresie 9M 2018 roku nastgpito zwiekszenie poziomu naleznosci handlowych (o ok. 10,2
mlin z1), przy jednoczesnym wzroscie naleznosci wynikajgcych z dtugoterminowych umow o
ustuge budowlang (o ok. 62,9 min zt). taczny poziom naleznosci z powyzszych tytutdéw
wzrost o ok. 73,0 min zt i zwigzany jest z wyzszym, niz na koniec roku 2017,
zaangazowaniem sSrodkow w realizowane prace na kontraktach, ktére do tej pory nie
zostaty zafakturowane.

Poréwnujac stan na koniec wrzesnia 2018 do tego na koniec grudnia 2017, wskazaé¢ mozna
na spadek tgcznej kwoty zobowigzan o 81,8 min zt, przy jednoczesnym wzroscie
krotkoterminowych zobowigzann finansowych, co wynika z wyZszego zaangazowania
kredytowego udzielnego Spodtce przez Bank PKO BP (wzrost o 11,1 min zt). Ponadto na
spadek poziomu zobowigzan krdotkoterminowych wptyw miato umniejszenie rezerw,
ktorych wartosé bilansowa w analizowanym okresie spadta o ok. 29,7 min zt (w tym spadek
rezerwy z tytutu naprawy gwarancyjnej: 7,1 min zt, spadek rezerwy na straty z tytutu
umow: 12,7 min zt).

Saldo srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow spadto w okresie 9M 2018 o okoto 144,4
min zt, co wynika przede wszystkim z zaangazowania srodkdw pienieznych na poczet
realizowanych kontraktow, w tym kontraktdw nowo pozyskanych oraz sptaty przez Spotke
zobowigzan w omawianym okresie 9M 2018 (tgczny spadek zobowigzan
krotkoterminowych: 79,0 min zi, taczny spadek zobowigzan dtugoterminowych: 2,8 min zt).

*Spotka w roku 2018 dokonata zmiany stosowanych zasad rachunkowosci oraz korekt prezentacyjnych, w
zwigzku z czym dokonata przeksztatcenia danych poréwnawczych za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia
2017 roku, za okres 9 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2017 roku oraz na dzieri 1 stycznia 2017 roku. Zmiany
wnikajq z wdroZzenia: MSSF 9 (utrata wartosci aktywdw); MSSF 15 (rozpoznawanie przychodow) oraz MSSF 16
(uimowanie leasingu). Ponadto Spodtka dokonata korekty zasad rachunkowosci dotyczqcych sposobu
rozpoznawania rezerw z tytutu napraw gwarancyjnych

e




WYNIKI FINANSOWE (Cash Flow) — RAFAKO

Jednostkowy Cash Flow

w tys. zt 3Q2018 3Q2017 9M2018 9M2017

srodki pienigzne z dziat. 52065 -50203 -152918 51594

operacyjnej
Srodki pieniez dziat.
sk [l s 4080 946 2108 940
inwestycyjnej
Srodki pieniezne z dziat.
finansowe 6585 33385 6727 -67341 CF 9M (01.01.2018 - 30.09.2018)
Zmi t ¢r. pieniesnvch
AL Sl TR [ 54570 -17764 -144083  -14 807 158921
netto
Stan $r. pienieznych na
69 283 68 713| 158 921 65 882
poczatek okresu
Rdznice kursowe netto -222 -28 -347 -154
Stan $r. pienieznych na koniec +2108 vor2 14491
v 14491 50921 14491 50921 —
Srodki pieniezne Srodki pieniezne z Srodki Srodki pieniezne Inne Srodki pieniezne i
na poczatek dziatalnosci pieniezne netto z netto z 14 491 ich ekwiwalenty

okresu operacyjnej dziatalnosci dziatalnosci na koniec okresu
Komentarz inwestycyjnej finansowe;j
-152 918

= W okresie 9M 2018 roku Spétka RAFAKO odnotowata ujemne saldo
srodkéw pienieznych z tytutu dziatalnosci operacyjnej (-152,9 min zi),
na co najwiekszy wptyw miata zmiana KON (- 172,8 miIn zt) oraz
osiggniety zysk brutto (+ 11,4 min zt) .

= Najistotniejszg pozycje $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
stanowity wptywy z tytutu zaciggnietych pozyczek i kredytéw (11,3 min
zt) oraz sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (1,9 min PLN).
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KONTAKT

Kinga Banaszak-Filipiak

Szef Relacji Inwestorskich Grupy

G

B
+48 691 470 491

P

tel

kinga.banaszak@pbg-sa.pl

email
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