RAFAKO S.A.

QSr 4/2008

Skonsolidowany Raport Kwartalny QSr 4/2008

w tysiqeach lotych

(zgodnie z § 86 ust. 2 i § 87 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. - Dz.U. Nr 209, poz. 1744)
dla emitentéw o dziatalno$ci wytworczej, budowlanej, handlowej lub ustugowej

za IV kwartal roku obrotowego 2008 obejmujacego okres od 2008-10-01 do 2008-12-31

zawierajacy skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe wedtug MSSF w walucie zt
oraz skrécone sprawozdanie finansowe wedtug MSSF w walucie zt

data przekazania: 2 marca 2009 roku

Wybrane skonsolidowane dane finansowe

Przychody netto ze sprzedazy

Zysk (strata) z dziatalno$ci kontynuowane;
Zysk (strata) brutto

Zysk (strata) z dziatalno$ci zaniechanej

Zysk (strata) netto przynalezny akcjonariuszom jednostki dominujacej

Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci finansowej
Przeplywy pienigzne netto, razem

Aktywa razem

Zobowigzania dtugoterminowe

Z.obowigzania krétkoterminowe

Kapital wlasny jednostki dominujacej

Kapital zakladowy

Srednia wazona liczba akji

Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zt / EUR)
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje w (21 / EUR)

Wybrane dane finansowe jednostki
dominujacej

Przychody netto ze sprzedazy

Zysk (strata) z dziatalnosci kontynuowanej

Zysk (strata) brutto

Zysk (strata) netto

Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci finansowej
Przeplywy pienigzne netto, razem

Aktywa razem

Zobowigzania dtugoterminowe

Z.obowigzania krétkoterminowe

Kapital wlasny

Kapital zakladowy

Srednia wazona liczba akji

Zysk (strata) na jedna akcje zwykla (w zt / EUR)
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje w (21 / EUR)

w tysiqeach lotych
IV kwartaty IV kwartaty
okres okres
0d 01.01.2008  0d 01.01.2007

do 31.12.2008

do 31.12.2007

1125555 970 955
60 768 18 442
48 856 14 806
(50 344) 2539
(11 605) 12191
112 474 (68 574)
(27 875) (75 535)
(27 713) 107 899
56 886 (36 210)
819 651 787 257
26 116 34110
445 365 403 604
335 567 347 111
139 200 139 200
69 600 000 47 850 000
(0,17) 0,25
4,82 7,25

w tysiqeach lotych

IV kwartaty IV kwartaty
okres okres

0d 01.01.2008  0d 01.01.2007

do 31.12.2008

1061 775
53 629

25 489

14 989

86 787

(20 533)

(5 572)

60 682

779 951
21703
427 582
330 666
139 200

69 600 000
0,22

475

do 31.12.2007

969 503
17 600
18 232
13 430

(36 700)

(76 194)
99 398

(13 496)

700 817
31451

353 744

315 622

139 200

47 850 000
0,28
6,60

w tysiqeach EURO
IV kwartaty IV kwartaty
okres okres
0d 01.01.2008  0d 01.01.2007

do 31.12.2008

do 31.12.2007

318 665 257 084
17 204 4 883
13 832 3920
(14 253) 672
(3 280) 3228
31 843 (18 157)
(7 892) (20 000)
(7 846) 28 569
16 105 (9 587)
196 446 219 781
6259 9523
106 741 112 676
80 425 96 904
33 362 38 861
69 600 000 47 850 000
(0,05) 0,07
1,16 2,03
w tysiqeach EURO
IV kwartaty IV kwartaty
okres okres
0d 01.01.2008  0d 01.01.2007

do 31.12.2008

300 607
15 183
7216
4244
24571
(5 813)
(1 578)
17 180
186 931
5202
102 479
79 251
33362
69 600 000
0,06
1,14

do 31.12.2007

256 700
4660
4827
3556

© 717)
(20 174)
26 318
(3573)
195 650
8 780
98 756
88113
38 861
47 850 000
0,07
1,84



RAFAKO S.A.

SA-QSr 4/2008

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

Dziatalno$¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy
Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug
Przychody ze sprzedazy matetialéw

Koszt wlasny sprzedazy
Zysk brutto ze sprzedazy

Pozostale przychody operacyjne

Koszty sprzedazy

Koszty ogblnego zarzadu

Pozostale koszty operacyjne

Zysk z dziatalnosSci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Udzial w zysku jednostki stowarzyszonej

Zysk brutto
Podatek dochodowy

Zysk/(strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej

Dziatalno$¢ zaniechana

Zysk/ (strata) brutto na dzialalno$ci zaniechanej
Podatek dochodowy od dziatalnosci zaniechanej
Zysk/(strata) netto na dziatalno$ci zaniechanej

Zysk/(strata) netto za rok obrotowy, w tym:

Zysk/ (strata) netto akcjonatiuszy jednostki dominujacej
Zysk/ (strata) udzialowcéw mniejszosciowych

Zysk/ (strata) na jedna akcje w zlotych:
— podstawowy z zysku za okres 12 miesiecy
(zanualizowany)

1V kwartat 2008
okres

0d 01.10.2008

do 31.12.2008

305 810
304 024
1786

IV kawartaty 2008
narastajqco okres
0d 01.01.2008

do 31.12.2008

1125 555
1116 332
9223

1V kwartat 2007
okres

0d 01.10.2007

do 31.12.2007

292 467
291 607
860

w tysiqeach gtotych

IV kawartaty 2007
narastajqco okres
0d 01.01.2007

do 31.12.2007

970 955
967 959
2996

(245 299)

(1 005 183)

(279 086)

(911 498)

60 511 120 372 13 381 59 457
5941 19179 1143 14139
(4 253) (15 933) (3 520) (13 604)
(7 931) (24 607) (5 959) (16 209)
(22 058) (38 243) 5756 (25 341)
32210 60 768 10 801 18 442
12053 19 988 1911 17 546
(15 642) (31 900) (6 092) (21 182)
28 621 48 856 6 620 14 806
(7 262) (11 470) (2 933) (4 793)
21 359 37 386 3687 10 013
(46 577) (51 399) 1395 3577
430 1055 (375) (1 038)
(46 147) (50 344) 1020 2539
(24 788) (12 958) 41707 12 552
(22 576) (11 605) 4545 12191
(2212) (1 353) 162 361
(24 788) (12 958) 4707 12 552
0,17) 0,25
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RAFAKO S.A.

Skonsolidowany bilans

AKTYWA

Aktywa trwale (dtugoterminowe)
Rzeczowe aktywa trwale

Wartosci niematerialne

Wartos¢ firmy z konsolidacji

Udzialy w jednostkach zaleznych
Udzialy w pozostalych jednostkach

Lokaty dtugoterminowe
Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Aktywa obrotowe (krotkoterminowe)
Zapasy
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

- do 12 miesi¢cy

- powyzej 12 miesiecy

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego
Pozostate naleznosci

Rozliczenia miedzyokresowe
Lokaty krétkoterminowe
Inwestycje krétkoterminowe
Srodki pieniezne 1 ich ekwiwalenty

Aktywa dtugoterminowe sklasyfikowane
jako przeznaczone do sprzedazy

SUMA AKTYWOW

SA-QSr 4 /2008 w tysiqeach gtotych
31 grudnia 2008 30 wrzesnia 2008 31 grudnia 2007 30 wrzesnia 2007

163 785 187 547 144 695 140 853

7279 5 060 4695 4958

4263 4263 - -

242 242 242 242

534 534 528 1845

3772 3695 14 078 17 958

11 3412 - -

40 723 41 067 33126 43 353

220 609 245 820 197 364 209 209

61 355 50 955 29 746 29 956

179 455 128 752 181 033 218 988

178 653 126 994 179 261 217 025

802 1758 1772 1963

5266 4111 5010 982

19 907 24 652 36 294 32356

64 565 100 207 94 694 106 132

163 747 42 507 170 182 166 904

31 896 36 396 57 690 31233

72 851 188 794 13 977 32155

599 042 576 374 588 626 618 706

- - 1267 1267

819 651 822 194 787 257 829 182
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RAFAKO S.A.

PASYWA

Kapitat wtasny (przypisany akcjonariuszom jednostki
dominujacej)

Kapital podstawowy

Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej

Kapital zapasowy

Réznice kursowe z przeliczenia kapitaléw jednostek
zagranicznych

Zyski zatrzymane/ Niepoktyte straty

Kapitaly akcjonatiuszy mniejszosciowych
Kapitat wtasny og6tem

Zobowigzania dlugoterminowe

Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki

Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne
Pozostale rezerwy

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Pozostale zobowiazania dtugoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

- do 12 miesi¢cy

- powyzej 12 miesiecy
Biezaca czes¢ oprocentowanych kredytéw bankowych
i pozyczek
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego
Pozostate zobowigzania

Rozliczenia miedzyokresowe bierne
Przychody przysztych okresow

Zobowigzania razem

SUMA PASYWOW

Warto$¢ ksiggowa
Srednia wazona liczba akdji
Wartos¢ ksieggowa na jedna akcje w zlotych

Skonsolidowane aktywa i zobowigzania warunkowe

Naleznosci z tytulu gwarancji bankowych udzielonych
w gléwnej mierze jako zabezpieczenie wykonania uméw
handlowych

Weksle otrzymane jako zabezpieczenie

Akredytywy

Razem aktywa warunkowe

Zobowigzania z tytutu gwarancji bankowych udzielonych
w gléwnej mierze jako zabezpieczenie wykonania uméw
handlowych

Weksle wydane pod zabezpieczenie

Akredytywy

Razem zobowigzania warunkowe

SA-QSr 4 /2008 w tysiqeach lotych

31 grudnia 2008 30 wrzesnia 2008 31 grudnia 2007 30 wrzesnia 2007
139 200 139 200 139 200 139 200
36778 36778 36 778 36778
142 868 162 999 142793 142 793

917 (6) (10) -

15 804 19115 28 350 23 805
335 567 358 086 347111 342 576
12 603 14 823 2432 5886
348 170 372909 349 543 348 462
19 819 19 482 18 955 17 848
2522 7123 13931 20 120
3401 3553 1224 179

374 416 - -

26 116 30 574 34110 38 147
150 695 117 826 206 037 172 665
141 930 110 619 199 264 165213
8765 7207 6773 7 452
9643 16 494 11 340 7076

21 155 - 6409

35619 22 640 13901 18 077

16 397 36 076 21762 21905
232990 225520 150 564 216 441
445 365 418 711 403 604 442 573
471 481 449 285 437 714 480 720
819 651 822 194 787 257 829 182
335 567 358 086 347 111 342 576

69 600 000 69 600 000 47 850 000 40 600 000
4,82 5,14 7,25 8,44
31 grudnia 2008 30 wrzesnia 2008 31 grudnia 2007 30 wresnia 2007
160 070 146 607 479 907 493 676
34 812 39915 38610 38741
122 803 121 639 5368 6173
317 685 308 161 523 885 538 590
585013 647 253 594 726 590 554
10 929 140 031 145 371 149 486

11 265 12 091 10 944 19917
607 207 799 375 751 041 759 957
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RAFAKO S.A.

SA-QSr 4/2008

Skonsolidowany rachunek przeplywoéw pieni¢znych

IV kwartat 2008
okres
0d 01.70.2008
do 31.12.2008
Przeplywy srodkéw pienig¢znych z dziatalnosci
operacyjnej

1V kwartaty 2008
narastajqco oRres
0d 01.01.2008

do 31.12.2008

1V kwartal 2007
okres

0d 01.10.2007

do 31.12.2007

w tysiqeach gtotych

1V kawartaty 2007
narastajqco oRres
0d 01.01.2007

do 31.12.2007

Zysk/ (strata) brutto (17 956) (2 543) 8 015 18 383
Korekty o pozycje: 56 807 115017 5722 (86 957)
Amortyzacja 4181 15 355 3871 13 061
(Zyski) straty z tytutu réznic kursowych (3 828) 399 1922 3219
Odsetki i dywidendy, netto 1224 2976 (252) (3 720)
(Zysk)/strata na dzialalnosci inwestycyjnej (12 892) (13 662) (2019) (4 341)
(Zwigkszenie)/ zmniejszenie stanu nalezno$ci (97 131) (25 364) 30 366 (26 741)
(Zwigkszenie)/ zmniejszenie stanu zapaséw (14 861) (23 065) 210 9 471)
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) stanu zobowiazai
z wyjatkiem kredytéw i pozyczek 53 945 (37 052) 33838 49 555
Zmiana stanu rozliczed miedzyokresowych 31529 116 255 (54 555) (97 194)
Zmiana stanu rezerw 60 759 54 086 (5 082) 12 449
Podatek dochodowy zaptacony (9 038) (20 249) (2 471) (24 799)
Pozostate 42919 45 338 (106) 1025
Srodki pienig¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej 38 851 112 474 13 737 (68 574)
Przeptywy $rodkéw pieni¢znych z dziatalnosci
inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci
niematerialnych 692 1033 13 493
Nabycie rzeczowych aktywow trwalych i wartodci
niematerialnych (14 277) (38 445) (8 720) (32072
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych - - - -
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych - - - -
Sprzedaz aktywéw finansowych (109 348) 102 618 49 833 195 691
Nabycie aktywoéw finansowych (5794 (60 813) (74 971) (242 837)
Nabycie jednostki zaleznej, po potraceniu przejetych
srodkéw pienieznych - (28 587) (2217) (2217)
Utrata kontroli nad aktywami netto jednostki zaleznej, po
uwzglednieniu utraconych srodkéw pienigznych (3619) (3619) - -
Dywidendy i odsetki otrzymane 513 3532 1823 5407
Splata udzielonych pozyczek - - - -
Udzielenie pozyczek - - - -
Srodki pieniezne zaplacone z tytulu uméw terminowych
typu forward, uméw dotyczacych opcji (3 594) (3 594) - -
Pozostale - - - -
Srodki pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (135 427) (27 875) (34 245) (75 535)
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RAFAKO S.A.

SA-QSr 4/2008

Skonsolidowany rachunek przeplywoéw pieni¢znych c.d.

Przeptywy srodkow pienigznych z dziatalnosci
finansowej

Wplywy z tytutu emisji akcji

Splata zobowiazan z tytutu leasingu finansowego
Wplywy z tytulu zaciagniecia pozyczek/kredytow
Splata pozyczek/kredytow

Dywidendy wyptacone akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Dywidendy wyptacone akcjonariuszom mniejszosciowym
Odsetki zaptacone

Prowizje bankowe

Pobranie $rodkéw pienieznych przez banki z tytutu
rozliczenia uméw opcyjnych w jednostce zaleznej
Pozostate

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej

Zwigkszenie netto stanu srodkéw pienigznych i ich
ckwiwalentow

Réznice kursowe netto

Srodki pieni¢zne na poczatek okresu

Srodki pienig¢zne na koniec okresu, w tym

O ograniczonej mozliwosci dysponowania

1V kwartal 2008
okres

0d 01.10.2008

do 31.12.2008

1V kswartaty 2008
narastajqco okres
0d 01.01.2008

do 31.12.2008

1V kwartal 2007
okres

0d 01.10.2007

do 31.12.2007

w tysiqeach gtotych

1V kawartaty 2007
narastajqco okres
0d 01.01.2007

do 31.12.2007

- - - 104 400
(214) (457) 42) (116)
2356 9255 4265 17 403
2394 (5 350) - (7 060)
- - - (550)
(344) (1 248) (224) (529)
(869) (5 249) 1 621) (5 669)
(24 673) (24 673) - -
) 9 - 20
(21 355) (27 7113) 2378 107 899
(117 931) 56 886 (18 130) (36 210)
1988 1988 (48) (48)
188 794 13977 32155 50 235
72 851 72 851 13 977 13 977
120 120 954 954
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RAFAKO S.A. SA-QSr 4/2008 w tysiqeach gtotych

Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitatach wtasnych

Nadwyzka e
sprzedagy Rdznice Zyski
akgi powyze kursowe 3 zatrymane/ Udzialy Kapitat
Kapital ich wartosci Kapital  preliczenia (straty) akgionarinszy wlasny
akeyny nominalne zapasowy kapitatiw nigpokryte Ragem  mniejszosciomych ogdtem
Na 1 stycznia 2007 roku 34 800 36 778 132127 - 26825 230530 6237 236 767
Emisja akeji serii I 104 400 - - - — 104 400 - 104 400
Podzial wyniku z lat ubiegtych - - 10 666 - (10 660) - - -
Zysk za oktes sprawozdawczy - - - - 12191 12 191 361 12 552
Réznice kursowe z
przeliczenia kapitaléw - - - (10) - (10) 4 (14)
Sprzedaz akeji jednostki
zaleznej - - - - - - (3 660) (3 660)
Dywidenda wyptacona
mniejszosci - - - - - - (550) (550)
Objecie akcji w jednostce
zaleznej - = = - - - 48 48
Na 31 grudnia 2007 roku 139 200 36 778 142793 (10) 28350 347111 2432 349 543
Na 1 stycznia 2008 roku 139 200 36 778 142 793 (10) 28350 347111 2432 349 543
Wylaczenie jednostki zaleznej
z konsolidacji - - (18 998) - 18 998 - - -
Podzial wyniku z lat ubieglych - - 19 073 - (19 073) - - -
Zysk za okres sprawozdawczy = - - - (11 605) (11 605) (1353) (12 958)
Réznice kursowe
z przeliczenia kapitaléw - - - 927 - 927 2 929
Objecie akcji w jednostce
zaleznej - - - - - - 11 522 11 522
Korekta bledu z lat ubieglych - - - - (860) (866) - (866)
Na 31 grudnia 2008 roku 139 200 36778 142 868 917 15804 335567 12 603 348 170

Komisja Nadzoru Finansowego Strona 6



RAFAKO S.A.

Rachunek zyskow i strat jednostki dominujace;j

1V kwartat 2008
okres

0d 01.10.2008

do 31.12.2008

SA-QSr 4/2008

IV kwartatly 2008
narastajqco okres
0d 01.01.2008

do 31.12.2008

1V kwartat 2007
okres

0d 01.10.2007

do 31.12.2007

w tysiqeach lotych

IV kawartaty 2007
narastajqco okres
0d 01.01.2007

do 31.12.2007

Przychody ze sprzedazy 290 595 1061775 245 805 969 503
Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug 289 306 1055472 245 016 966 507
Przychody ze sprzedazy matetialéw 1289 6303 789 2996

Koszt whasny sprzedazy (236 068) (957 595) (232 349) (909 880)

Zysk brutto ze sprzedazy 54 527 104 180 13 456 59 623

Pozostale przychody operacyjne 4309 15797 5151 12136

Koszty sprzedazy (3759 (14 514) (3 714) (13 604)

Koszty ogblnego zarzadu (5 6065) (17 250) (3 353) (15 649)

Pozostale koszty operacyjne (19 385) (34 584) (8 764) (24 9006)

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 30 027 53 629 21776 17 600

Przychody finansowe 10 491 17 948 3129 22038

Koszty finansowe (31 092) (46 088) (3 208) (21 400)

Zysk brutto 9426 25489 2697 18 232

Podatek dochodowy (7 111) (10 500) (231) (4 802)

Zysk /(strata) netto 2315 14 989 2 466 13 430

Zysk/ (strata) na jedna akcje w zlotych:

— podstawowy z zysku za okres 12 miesiecy
(zanualizowany) 0,22 0,28
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RAFAKO S.A.

Bilans jednostki dominujacej

AKTYWA

Aktywa trwate (dtugoterminowe)
Rzeczowe aktywa trwale

Wartosci niematerialne

Udzialy w jednostkach zaleznych
Udzialy w pozostalych jednostkach

Lokaty dtugoterminowe
Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Aktywa obrotowe (krotkoterminowe)
Zapasy
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug

- do 12 miesi¢cy

- powyzej 12 miesiecy

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego
Pozostate naleznosci

Rozliczenia miedzyokresowe
Lokaty krétkoterminowe
Inwestycje krétkoterminowe
Srodki pieniezne 1 ich ekwiwalenty

Aktywa dtugoterminowe sklasyfikowane
jako przeznaczone do sprzedazy

SUMA AKTYWOW

SA-QSr 4 /2008 w tysiqeach gtotych
31 grudnia 2008 30 wrzesnia 2008 31 grudnia 2007 30 wrzesnia 2007
127 123 122 462 108 241 105 137
6819 3278 3002 3131
41 963 61335 31388 24 965
534 534 528 760
- - 14078 17 958
- 3352 - -
40 482 40 880 33088 43 205
216 921 231 841 190 325 195 156
51988 37 864 26 639 27 312
175 951 111 800 154 759 196 195
175 497 111 469 154 424 195 815
454 331 335 380
5033 4104 3123 -
18 940 20 223 29 572 22 437
50 093 62 363 68 093 66 738
157 877 37451 166 129 163 364
31 896 31497 52528 26 552
71252 165128 9 649 29 289
563 030 470 430 510 492 531 887
779 951 702 271 700 817 727 043
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RAFAKO S.A.

PASYWA

Kapital wtasny

Kapital podstawowy

Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej

Kapital zapasowy

Roéznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej
Zyski zatrzymane/ Niepoktyte straty

Kapitat wtasny ogétem

Zobowigzania dlugoterminowe

Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki

Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne
Pozostale rezerwy

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug
- do 12 miesi¢cy
- powyzej 12 miesiecy

Biezaca czes¢ oprocentowanych kredytéw bankowych
i pozyczek

Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego
Pozostate zobowigzania

Rozliczenia miedzyokresowe bierne
Przychody przysztych okresow

Zobowiazania razem

SUMA PASYWOW

Warto$¢ ksiggowa
Srednia wazona liczba akdji

Wartos¢ ksieggowa na jedna akcje w zlotych

Aktywa i zobowigzania warunkowe jednostki dominujace;j

Naleznosci z tytulu gwarancji bankowych udzielonych
w gléwnej mierze jako zabezpieczenie wykonania uméw
handlowych

Weksle otrzymane jako zabezpieczenie

Akredytywy

Razem aktywa warunkowe

Zobowigzania z tytutu gwarancji bankowych udzielonych
w gléwnej mierze jako zabezpieczenie wykonania uméw
handlowych

Weksle wydane pod zabezpieczenie

Akredytywy

Razem zobowigzania warunkowe

SA-QSr 4 /2008 w tysiqeach lotych
31 grudnia 2008 30 wrzesnia 2008 31 grudnia 2007 30 wresnia 2007
139 200 139 200 139 200 139 200
36 778 36 778 36 778 36 778
139 644 139 644 126 214 126 214
921 - - -
14123 12 674 13 430 9809
330 666 328 296 315 622 312 001
19 214 17 853 17 853 16 945
2489 6943 13 598 18 794
21703 24 796 31451 35739
151 556 106 813 184 156 141 232
142 594 101 222 179 309 136 007
8962 5591 4 847 5225
- - - 6 409
31984 13 413 10 493 13 383
14 084 24 072 13 392 13 234
229 958 204 881 145 703 205 045
427 582 349179 353 744 379 303
449 285 373975 385195 415 042
779 951 702 271 700 817 727 043
330 666 328 296 315622 312 001
69 600 000 69 600 000 47 850 000 40 600 000
475 472 6,60 7,68
31 grudnia 2008 30 wrzesnia 2008 31 grudnia 2007 30 wrzesnia 2007
159 996 137 025 470 530 472 894
35271 48 330 46988 36 906
121 381 117 095 - -
316 648 302 450 517 518 509 800
579 241 585 268 577 702 563 063
266 72 266 72 266 72220
11 265 12 091 10 944 19917
590 772 669 625 660 912 655 200
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RAFAKO S.A.

SA-QSr 4/2008

Rachunek przeptywoéw pienieznych jednostki dominujace;j

Przeplywy srodkéw pienig¢znych z dziatalnosci
operacyjnej
Zysk/ (strata) brutto

Korekty o pozycje:

Amortyzacja

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

(Zysk)/strata na dzialalnosci inwestycyjnej
(Zwigkszenie)/ zmniejszenie stanu nalezno$ci
(Zwigkszenie)/ zmniejszenie stanu zapaséw
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) stanu zobowiazai
z wyjatkiem kredytéw i pozyczek

Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych
Zmiana stanu rezerw

Podatek dochodowy zaptacony

Pozostate

Srodki pienig¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej

Przeptywy srodkow pienigznych z dziatalnosci
inwestycyjnej

Sprzedaz rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci
niematerialnych

Nabycie rzeczowych aktywow trwalych i wartodci
niematerialnych

Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Sprzedaz aktywéw finansowych

Nabycie aktywéw finansowych

Nabycie jednostki zaleznej, po potraceniu przejetych
srodkéw pienieznych

Dywidendy i odsetki otrzymane

Sptata udzielonych pozyczek

Udzielenie pozyczek

Pozostate

Srodki pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeplywy srodkéw pienig¢znych z dziatalnosci
finansowe;j

Wplywy z tytutu emisji akcji

Splata zobowiazan z tytutu leasingu finansowego
Wplywy z tytulu zaciagnigcia pozyczek/kredytow
Splata pozyczek/kredytéw

Dywidendy wyptacone akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Odsetki zaptacone

Prowizje bankowe

Pozostate

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej

Zwigkszenie netto stanu srodkéw pienigznych i ich
ckwiwalentow

Réznice kursowe netto

Srodki pieni¢zne na poczatek okresu

Srodki pieni¢zne na koniec okresu, w tym

o ograniczonej mozliwosci dysponowania

1V kwartal 2008
okres

0d 01.10.2008

do 31.712.2008

1V kawartaty 2008
narastajqco oRres
0d 01.01.2008

do 31.12.2008

1V kwartal 2007
okres

0d 01.10.2007

do 31.12.2007

w tysiqeach gtotych

1V kawartaty 2007
narastajqco oRres
0d 01.01.2007

do 31.12.2007

9426 25 489 2697 18 232
27 675 61298 2552 (54 932)
2992 10 957 7558 10 069
2753) 1475 3115 3375
1205 2651 2 419) (3 551)
36979 37761 8 071) (7 870)
(62 867) (10 559) 5971 (4 503)
(14 124) (25 349) (6997) (8 985)
47 465 (27 834) 53371 36 324
30 711 102 947 (34 374) (68 930)
(3 092) (9 747) 7627 14 016
(8 841) (21 004) (23 216) (25 022)
_ - 13) 145
37101 86 787 5249 (36 700)
5 16 4 48
(12 884) (34 510) (22 452) (27 715)
(117 674) 80 225 66 726 191 449
3) (68 956) (183 592) (244 765)
(2 515) - 2617 4789
2692 2692 - -
(130 379) (20 533) (136 697) (76 194)
- - 104 400 104 400
(136) (229) (116) (116)
- 14 3595 7063
- 14 (3592) (7 060)
4 117) (60) ®1)
(1 387) (5 226) (3 788) (4 808)
(1519) (5 572) 100 439 99 398
(94 797) 60 682 (31 009) (13 496)
921 921 - -
165 128 9 649 24 614 23 145
71252 71252 29 289 29 289
96 96 415 415
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RAFAKO S.A.

Na 1 stycznia 2007 roku

Emisja akcji serii
Podzial wyniku z lat ubiegtych
Zysk za okres

Na 31 grudnia 2007 roku

Na 1 stycznia 2008 roku

Podzial wyniku z lat ubieglych
Korekta wyniku lat ubieglych
Zysk za okres sprawozdawczy
Réznice kursowe z
przeliczenia jednostki
zagranicznej

Na 31 grudnia 2008 roku

SA-QSr 4 /2008 w tysiqeach lotych
Sprawozdanie ze zmian w kapitatach wtasnych jednostki dominujace;j
Nadwygka ze

sprzedagy akgi Rdznice kursowe

powyze ich g pryeliczenia
wartosci Jednosthi - Zyski zatrzymane/ Kapital wilasny
Kapitat akcyjny nominalng  Kapital apasowy gagranicgng  (straty) niepokryte ogdtem
34 800 36778 115 568 - 10 646 197 792
104 400 - - - - -
- - 10 646 - - (10 646)
- - - - - 13 430
139 200 36778 126 214 - 13 430 315 622
139 200 36778 126 214 - 13 430 315 622
- - 13 430 - (13 430) -
- - - - (8606) (8606)
- - - - 14 989 14989
- - - 921 - -
139 200 36778 139 644 921 14123 330 666
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KOMENTARZ DO SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU KWARTALNEGO
ZA TV KWARTAL 2008 ROKU

Istotne zasady rachunkowo$ci

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kosztu historycznego, zmodyfikowang
dla instrumentéw finansowych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w zlotych polskich (,PLN”), a wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sa w tysigcach ztotych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodatczej przez
spotki wchodzace w skltad Grupy w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszlosci, za wyjatkiem spotki zaleznej ELWO S.A., dzialajacej
w segmencie urzadzeni odpopielajacych (elektrofiltrow), ktéra w dniu 30 grudnia 2008 roku zlozyla do sadu wniosek
o ogloszenie upadiosci. Na dzient zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie stwierdza si¢
istnienia innych okolicznos$ci wskazujacych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Grupe.

Oswiadczenie o zgodnosci

Zgodnie ze znowelizowana ustawg o rachunkowosci, ktéra weszta w zycie 1 stycznia 2005 roku Grupa sporzadza sprawozdanie
finansowe zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Mi¢dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzenn Komisji Europejskiej (,,zgodnie
z MSSF, ktére zostaly zatwierdzone przez UE”). Na dzien zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania do
publikacji, biorac pod uwage toczacy si¢ w UE proces wprowadzania standardéw MSSF oraz prowadzona przez Grupe
dzialalno$¢, w zakresie stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci nie ma réznicy miedzy standardami MSSF oraz
standardami MSSF, ktére zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) oraz MSSF, ktére zostaly zatwierdzone przez UE. MSSF obejmuja standardy
i interpretacje zaakceptowane przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komisje
ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (,KKIMSF”). Grupa zastosowala MSSEF wedlug stanu
obowiazujacego na dziert 31 grudnia 2008 roku.

Niektére jednostki Grupy prowadza swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z polityka (zasadami) rachunkowosci okreslonymi przez
Ustawe z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (,,Ustawa”) i wydanymi na jej podstawie przepisami (,,polskie standardy
rachunkowosci”). Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera korekty nie zawarte w ksiggach rachunkowych jednostek
Grupy wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan finansowych tych jednostek do zgodnosci z MSSF.

Szacunki

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga dokonania szacunkéw i zalozen, ktére
wplywaja na wielkosci wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w tym w dodatkowych informacjach
i objasnieniach. Mimo, Ze przyjete zalozenia i szacunki opieraja si¢ na najlepszej wiedzy Zarzadéw jednostek wchodzacych
w sktad Grupy na temat biezacych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wyniki mogg si¢ r6zni¢ od przewidywanych.

Waluta pomiaru i waluta sprawozdan finansowych
Waluta pomiaru Grupy i waluta sprawozdawcza niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest ztoty polski.

Zmiany stosowanych zasad rachunkowo$ci
W okresach objetym niniejszym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupa nie dokonata zmian
stosowanych zasad rachunkowosci.

Nowe standardy i interpretacje, ktore zostaly opublikowane, a nie weszly jeszcze w zycie

Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci lub Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej wydala nastepujace standardy, zmiany oraz interpretacje, ktére na dzieni 31 grudnia 2008 roku nie weszly jeszcze
w zycie:

*  MSSF 8 ,,Segmenty dziatalnosci”

Standard MSSF 8 zostal wydany przez Rade Mi¢dzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 30 listopada 2006 i obowigzuje
dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ z dniem 1 stycznia 2009 roku. MSSF 8 zastepuje Miedzynarodowy Standard
Rachunkowosci Finansowej 14 ,,Sprawozdawczosé dotyczaca segmentéw dzialalnosci”. Standard ten okresla wymogi dotyczace
ujawniania informacji o segmentach dzialalnosci jednostki gospodarczej, a takze informacji dotyczacych produktéow i ustug,
obszaréw geograficznych, w ktérych prowadzona jest dzialalno$¢ oraz gléwnych klientéw. Grupa zastosuje MSSF 8
od 1 stycznia 2009 roku.
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*  Zaktualizowany MSR 23 ,,Koszty finansowania zewnetrznego”

Zaktualizowany MSR 23 zostal opublikowany przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 29 marca 2007 roku
i obowigzuje dla okres6w rocznych rozpoczynajacych si¢ z dniem 1 stycznia 2009 roku lub po tej dacie. Zaktualizowany MSR
23 znosi dotychczas dopuszczang mozliwos$¢ bezposredniego ujecia w kosztach kosztéw finansowania zewnetrznego, ktére
mozna bezposrednio przyporzadkowaé nabyciu, budowie lub wytworzeniu dostosowywanego skladnika aktywow. Wszystkie
tego rodzaju koszty finansowania zewnetrznego musza by¢ aktywowane jako cz¢$¢ ceny nabycia lub kosztu wytworzenia danego
skfadnika aktywoéw. Pozostale koszty finansowania zewnetrznego sa ujmowane jako koszt. Grupa zastosuje si¢ do powyzej
opisanej zmiany do standardu od 1 stycznia 2009 roku.

*  Zaktualizowany MSR 1 ,,Prezentacja sprawozdan finansowych”

Zaktualizowany MSR 1 zostal opublikowany przez Rade Mi¢dzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 6 wrzesnia 2007 roku
i obowiazuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ z dniem 1 stycznia 2009 roku lub po tej dacie. Wprowadzone zmiany
dotycza przede wszystkim prezentaciji sprawozdan finansowych oraz wprowadzono wymoég ujawniania dodatkowych informacji
w okreslonych okolicznosciach. Zaktualizowany MSR 1 wprowadza takze zmiany w kilku innych standardach rachunkowosci.

Grupa zastosuje si¢ do powyzej opisanej zmiany do standardu od 1 stycznia 2009 roku.

*  Zmiany do MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” oraz do MSSF 7 | Instrumenty finansowe: ujawnianie
informacji

Zmiany w MSR 39 i MSSF 7 zostaly opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
16 pazdziernika 2008 roku i weszly one w zycie nastgpnego dnia po ich opublikowaniu. Zmiany dokonane w MSR 39 i MSSF 7
umozliwiaja w wyjatkowych sytuacjach przekwalifikowanie okreslonych instrumentéw finansowych z kategorii ,,przeznaczone
do obrotu”. Obecny kryzys finansowy jest uwazany za tego rodzaju sytuacje wyjatkowa, ktéra uzasadniataby skorzystanie przez
przedsigbiorstwa z tej mozliwosci. Grupa stosuje powyzej opisane zmiany do standardéw od momentu wejscia ich
w zycie.

*  Zmiany do MSSF 2 | Platnosci w formie akeji”

Zmiany w MSSF 2 zostaly opublikowane przez Rade¢ Mi¢dzynarodowych Standardéw Rachunkowosci w dniu 17 stycznia 2008
roku i obowiazuja dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ z dniem 1 stycznia 2009 roku lub po tej dacie. Zmiany
do MSSF 2 precyzuja, czym sa warunki nabycia uprawnien, w jaki sposéb uwzglednia¢ warunki inne niz warunki nabycia
uprawnien oraz w jaki sposob uwzglednia¢ anulowanie uméw dotyczacych platnosci w formie akeji przez jednostke lub
kontrahenta. Grupa zastosuje si¢ do powyzej opisanej zmiany do standardu od 1 stycznia 2009 roku.

*  KIMSF 13 ,,Programy lojalnosciowe dla klientow”

Interpretacja KIMSF 13 zostala opublikowana przez Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
w dniu 5 lipca 2007 roku i obowiazuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ z dniem 1 stycznia 2009 roku lub po tej
dacie. KIMSF 13 eliminuje wystgpujace obecnie w praktyce niespdjnosci w sposobie ujmowania w ksiggach débr lub ustug
przekazywanych nieodplatnie lub sprzedawanych po obnizonej cenie w ramach programéw lojalnosciowych dla klientéw, ktére
przedsigbiorstwa prowadza w celu nagradzania swoich klientow poprzez punkty, mile lotnicze lub inne formy dodatkowych
uprawnien przy sprzedazy débr lub ustug. Grupa zastosuje KIMSR 13 od 1 stycznia 2009 roku.

*  KIMSF 14 ,,Putap dla aktywow z tytulu programu okreslonych §wiadczen, minimalne wymogi w zakresie finansowania i
ich wzajemne oddzialywanie”

Interpretacja KIMSF 14 zostala opublikowana przez Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
w dniu 5 lipca 2007 roku i obowiazuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ z dniem 1 stycznia 2009 roku lub po tej
dacie. KIMSF 14 wyjasnia przepisy Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci 19 dotyczace wyceny aktywéw z tytutu
okreslonych $§wiadczen po okresie zatrudnienia w sytuacji, gdy istnieja minimalne wymogi finansowania. Aktywa z tytulu
okreslonych $§wiadczen to nadwyzka wartosci godziwej aktywow programu ponad biezaca warto§¢ zobowigzania z tytulu
okreslonych $wiadczen. MSR 19 ogranicza wycena aktywow z tytulu okreslonych $wiadczen do wartosci biezacej korzysci
ekonomicznych dostepnych w formie zwrotu z programu lub obnizki przysztych skladek na rzecz programu, na ktére z kolei
moga mie¢ wplyw minimalne wymogi finansowania. Grupa zastosuje KIMSR 14 od 1 stycznia 2009 roku.

Na dzied sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania wejScie w zycie powyzszych standardéw, zmian oraz

interpretacji nie powoduje zmian w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym bedacych skutkiem zastosowania powyzszych
standard6w, zmian badzZ interpretacji po raz pierwszy.

Komisja Nadzoru Finansowego Strona 13



RAFAKO S.A. SA-QSr 4/2008 w tysiqeach lotych

Korekta bledu

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2008 roku dokonano korekty
btedu. W skonsolidowanych poréwnywalnych danych finansowych za okres 12 miesiecy zakoniczony 31 grudnia 2007 roku
nie dokonywano korekty btedu.

Zasady konsolidacji

Fabryka Kotléw RAFAKO S.A. jest jednostka dominujaca Grupy RAFAKO i sporzadza skonsolidowane sprawozdanie
finansowe.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Fabryki Kotléw RAFAKO S.A. oraz
sprawozdania finansowe jej jednostek zaleznych sporzadzone kazdorazowo za okres 12 miesigcy zakoficzony dnia 31 grudnia
2008 roku. Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sa za ten sam okres sprawozdawczy co sprawozdanie
jednostki dominujacej, przy wykorzystaniu spéjnych zasad rachunkowosci, w opatciu o jednolite zasady rachunkowosci
zastosowane dla transakcji i zdarzen gospodarczych o podobnym charakterze. W celu eliminacji jakichkolwiek rozbieznosci
w stosowanych zasadach rachunkowosci wprowadza si¢ korekty.

Wszystkie znaczace salda i transakcje pomiedzy jednostkami Grupy, w tym niezrealizowane zyski wynikajace z transakcji
w ramach Grupy, zostaly w calosci wyeliminowane. Niezrealizowane straty sa eliminowane chyba, Zze dowodza wystapienia
utraty wartosci.

Jednostki zalezne podlegaja konsolidacji w okresie od dnia objecia nad nimi kontroli przez Grupe, a przestaja byc
konsolidowane od dnia ustania kontroli. Sprawowanie kontroli przez jednostke dominujaca ma miejsce wtedy, gdy posiada ona
bezposrednio lub posrednio, poprzez swoje jednostki zalezne, wigcej niz polowe liczby gloséw w danej spoélce, chyba,
ze mozliwe jest do udowodnienia, Ze taka wlasnosé nie stanowi o sprawowaniu kontroli. Sprawowanie kontroli ma miejsce

réwniez wtedy, gdy jednostka dominujaca ma mozliwo$¢ kontrolowania polityki finansowej i operacyjnej danej jednostki.

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych to inwestycje w jednostkach, na ktére jednostka dominujaca bezposrednio lub poprzez
spotki zalezne wywiera znaczacy wplyw i ktore nie sa ani jej jednostkami zaleznymi, ani wspélnymi przedsigwzigciami. Rok
obrotowy jednostek stowarzyszonych i jednostki dominujacej jest jednakowy. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
s wykazywane w bilansie wedlug ceny nabycia powigkszonej o pézniejsze zmiany udziatu jednostki dominujacej w aktywach netto
tych jednostek, pomniejszonej o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci. Wartos¢ bilansows inwestycji w dniu, w ktorym Grupa
przestaje wywieraC znaczacy wplyw na jednostke i przestaje ona by¢ jednostka stowarzyszona, traktuje si¢ jako ceng jej nabycia
w momencie jej poczatkowej wyceny jako sktadnika aktywéw.

Przeliczanie pozycji wyrazonych w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski zloty sa przeliczane na zlote polskie przy zastosowaniu kursu
obowiazujacego w dniu zawarcia transakcji. Na dzieni bilansowy skonsolidowane aktywa i zobowigzania pieni¢zne wyrazone
w walutach innych niz polski zloty sa przeliczane na zlote polskie przy zastosowaniu odpowiednio obowigzujacego na koniec
okresu sprawozdawczego $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Powstate z przeliczenia
réznice kursowe ujmowane sa odpowiednio w pozycji przychodéw (kosztow) finansowych lub, w przypadkach okreslonych
zasadami (polityka) rachunkowosci, kapitalizowane w wartosci skonsolidowanych aktywéw. Skonsolidowane aktywa
i zobowigzania niepienig¢zne ujmowane wedlug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej sq wykazywane po kursie
historycznym z dnia transakcji. Skonsolidowane aktywa i zobowiazania niepieni¢zne ujmowane wedlug wartosci godziwej
wyrazonej w walucie obcej sg przeliczane po kursie z dnia dokonania wyceny do wartosci godziwej.

Nastepujace kursy zostaly przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:

31 grudnia 2008 30 wrzesnia 2008 31 grudnia 2007 28 wrzesnia 2007
USD 2,9618 2,3708 2,4350 2,6647
EUR 4,1724 3,4083 3,5820 3,7775
GBP 4,2913 4,2885 4,8688 5,4049
CHF 2,8014 2,1587 2,1614 2,2762
SEK 0,3821 0,3484 0,3805 0,4102

Rzeczowe aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwale wykazywane sa wedlug ceny nabycia/kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie oraz wszelkie
odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci. Warto$¢ poczatkowa §rodkéw trwalych obejmuje ich cen¢ nabycia powigckszong
o wszystkie koszty bezposrednio zwiazane z zakupem i rzystosowaniem skladnika majatku do stanu zdatnego do uzywania.
W sktad kosztu wchodzi réwniez koszt wymiany czesci sktadowych maszyn i urzadzet w momencie poniesienia, jesli spetnione
sa kryteria rozpoznania. Koszty poniesione po dacie oddania $rodka trwalego do uzywania, takie jak koszty konserwacji
i napraw, obciazaja rachunek zyskow i strat w momencie ich poniesienia.

Grupa dokonata wyceny czesci srodkow trwalych wedlug wartosci godziwej i uznata t¢ wartosé za zakladany koszt na dzieni
1 stycznia 2004 roku, ktéry jest dniem przejscia na stosowanie MSSF.

Srodki trwale w momencie ich nabycia zostaja podzielone na czesci sktadowe bedace pozycjami o istotnej wartosci, do ktérych
mozna przyporzadkowaé odrebny okres ckonomicznej uzytecznodci. CzesScia skladowa sa owniez koszty generalnych
remontow.
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Amortyzacja jest naliczana metoda liniowa przez szacowany okres uzytkowania danego skladnika aktywow, wynoszacy:

Typ Stawka amortyzacyjna Okres

Grunty (prawa wieczystego uzytkowania) - -

Budynki i budowle od 1,58 %  do 50,00 % od2 do 65 lat
Maszyny i urzadzenia techniczne od 6,67 %  do 50,00% od2 do 15 lat
Urzadzenia biurowe od 10,00 %  do 66,67% od1 do 10 lat
Srodki transportu od 6,67 %  do 50,00 % od2 do 15 lat
Komputery od 10,00 %  do 50,00 % od2 do5lat

Do rzeczowych aktywow trwatych Grupa zalicza prawo wieczystego uzytkowania gruntéw. Ze wzgledu na brak przestanek
wskazujacych na cofnigcie lub brak mozliwosci odnowienia prawa wieczystego uzytkowania dzialek gruntéw polozonych
gléwnie na terenie zakladéw produkeyjnych jednostek, podjeto decyzje o zakwalifikowaniu ww. prawa jako skladnika
rzeczowych aktywéw trwatych niepodlegajacych amortyzacii tak, jak w przypadku gruntéw.

Jezeli przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaistniaty okolicznosci, ktére wskazuja na to, ze wartos¢
bilansowa rzeczowych aktywéw trwalych moze nie by¢ mozliwa do odzyskania, dokonywany jest przeglad tych aktywéw pod
katem ewentualnej utraty wartosci. Jezeli istnieja przestanki wskazujace na to, Zze mogla nastapi¢ utrata wartosci, a wartos¢
bilansowa przekracza szacowana wartos¢ odzyskiwalna, woéwcezas warto$¢ tych aktywow badz osrodkéw wypracowujacych
srodki pienigzne, do ktérych te aktywa naleza jest obnizana do poziomu wartosci odzyskiwalnej. Warto§¢ odzyskiwalna
odpowiada wyzszej z nastepujacych dwéch wartodci: wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy lub wartosci
uzytkowej.

Przy ustalaniu wartosci uzytkowej, szacowane przyszle przeplywy pieni¢zne sa dyskontowane do wartosci biezacej przy
zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe wartosci pieniadza w czasie oraz ryzyka
zwiazanego z danym skladnikiem aktywoéw. W przypadku skladnika aktywow, ktoéry nie generuje wplywoéw pienigznych
w sposob znaczaco samodzielny, warto$¢ odzyskiwalna jest ustalana dla os§rodka wypracowujacego $rodki pieni¢zne, do ktérego
ten skladnik nalezy. Odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci sa ujmowane w rachunku zyskéw i strat w pozycji koszt
wlasny sprzedazy.

Dana pozycja rzeczowych aktywow trwalych moze zosta¢ usunigta z bilansu po dokonaniu jej zbycia lub w przypadku, gdy nie
sa spodziewane zadne ekonomiczne korzysci wynikajace z dalszego uzytkowania takiego sktadnika aktywéw. Wszelkie zyski lub
straty wynikajace z usunigcia danego skladnika aktywéw z bilansu (obliczone jako réznica pomiedzy ewentualnymi wplywami
ze sprzedazy netto a wartoscig bilansowa danej pozycji) sa ujmowane w rachunku zyskéw i strat w okresie, w ktérym dokonano
takiego usunigcia.

Inwestycje rozpoczete dotycza Srodkéw trwatych bedacych w toku budowy lub montazu i sa wykazywane wedlug cen nabycia
lub kosztu wytworzenia. Srodki trwate w budowie nie podlegaja amortyzacji do czasu zakoficzenia budowy i przekazania $rodka
trwatego do uzywania.

Na koniec kazdego roku obrotowego Grupa przeprowadza weryfikacje srodkéw trwalych pod katem utraty wartosci, przyjetego
okresu ekonomicznej uzytecznosci oraz zastosowanej metody amortyzacji i, w razie koniecznosci, dokonuje stosowych korekt
ksicgowych, majacymi wplyw na okres biezacy lub lata przyszte. Jezeli Grupa dokonuje remontu §rodka trwatego, ktéry spetnia
kryteria jego ujmowania w wartosci aktywéw, wowczas koszt remontu jest ujmowany w wartosci bilansowej rzeczowych
aktywow trwalych.

Koszty finansowania zewnetrznego
Koszty finansowania zewnetrznego ujmowane sa jako koszty w momencie ich poniesienia wedlug wzorcowego podejscia
przedstawionego w MSR 23.

Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne sa ujmowane wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia z uwzglednieniem kosztow transakeji.
Po poczatkowym ujeciu warto§¢ nieruchomosci inwestycyjnych pomniejszana jest o umorzenie i odpisy z tytutu utraty wartosci.
Nieruchomosci inwestycyjne sa usuwane z bilansu w przypadku ich zbycia lub w przypadku stalego wycofania danej
nieruchomodci inwestycyjnej z uzytkowania, gdy nie sq spodziewane zadne przyszte korzysci z jej sprzedazy. Wszelkie zyski lub
straty wynikajace z usunigcia nieruchomosci inwestycyjnej z bilansu sa ujmowane w rachunku zyskow i strat w tym okresie,
w ktérym dokonano takiego usunigcia.

Przeniesienia aktywéw do nieruchomosci inwestycyjnych dokonuje si¢ tylko woéwczas, gdy nastgpuje zmiana sposobu ich
uzytkowania potwierdzona przez zakofniczenie uzytkowania skladnika aktywow przez wlasciciela, zawarcie umowy leasingu
operacyjnego lub zakoniczenie budowy badZ wytworzenia nieruchomosci inwestycyjnej.
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Wartoéci niematerialne

Warto$ci niematerialne nabyte w oddzielnej transakeji poczatkowo wycenia si¢ w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia. Cena
nabycia warto$ci niematerialnych nabytych w transakcji polaczenia jednostek gospodarczych jest réwna ich wartosci godziwej na
dzien polaczenia. Po ujeciu poczatkowym, wartosci niematerialne sg wykazywane w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia
pomniejszonym o umorzenie i odpisy aktualizujace z tytulu utraty warto$ci. Naklady poniesione na wartosci niematerialne
wytworzone we wlasnym zakresie, z wyjatkiem aktywowanych nakladéw poniesionych na prace rozwojowe, nie sa aktywowane
i s3 ujmowane w kosztach okresu, w ktérym zostaly poniesione.

Na dzierr 1 stycznia 2004 roku Grupa dokonala wyceny czesci wartosci niematerialnych wedlug wartosci godziwej i uznala te
warto$¢ za zakladany koszt dla potrzeb MSSF 1.

Grupa ustala, czy okres uzytkowania wartos$ci niematerialnych jest ograniczony czy nieokreslony. Wartosci niematerialne
o ograniczonym okresie uzytkowania sa amortyzowane przez okres uzytkowania oraz poddawane testom na utratg wartosci
kazdorazowo, gdy istnieja przestanki wskazujace na utrate ich wartosci. Okres i metoda amortyzacji wartosci niematerialnych
o ograniczonym okresie uzytkowania sa weryfikowane przynajmniej na koniec kazdego roku obrotowego. Zmiany
w oczekiwanym okresie uzytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzysci ekonomicznych pochodzacych
z danego skladnika aktywéw sq ujmowane poprzez zmiang odpowiednio okresu lub metody amortyzacji, i traktowane jak
zmiany wartosci szacunkowych. Odpis amortyzacyjny skladnikow wartosci niematerialnych o ograniczonym okresie
uzytkowania ujmuje si¢ w rachunku zyskéw i strat w cigzar tej kategorii, ktéra odpowiada funkcji danego sktadnika wartosci
niematerialnych.

Z wyjatkiem prac rozwojowych, wartosci niematerialne wytworzone przez jednostke we wlasnym zakresie nie s3 ujmowane
w aktywach, a naklady poniesione na ich wytworzenie sa ujmowane w cigzar rachunku zyskéw i strat za ten rok, w ktorym
zostaly poniesione.

Wartosci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz te, ktére nie sa uzytkowane sa corocznie poddawane
weryfikacji pod katem ewentualnej utraty wartosci, w odniesieniu do poszczegdlnych aktywow lub na poziomie osrodka
wypracowujacego Srodki pienigzne. W przypadku pozostalych wartosci niematerialnych ocenia si¢ co roku, czy wystapily
przestanki, ktére moga $wiadczy¢ o utracie ich wartosci. Okresy uzytkowania sa takze poddawane corocznej weryfikacji,
a w razie potrzeby, korygowane z efektem od poczatku roku obrotowego.

Do wartosci niematerialnych o okre§lonym okresie uzytkowania stosuje si¢ metodg liniowa amortyzacji. Okres amortyzacji
warto$ci niematerialnych wynosi od 2 do 10 lat.

Zyski lub straty wynikajace z usunigcia wartosci niematerialnych z bilansu sa wyceniane wedlug réznicy pomiedzy wplywami ze
sprzedazy netto a wartos$cia bilansowa danego sktadnika aktywow i sa ujmowane w rachunku zyskéw i strat w momencie jego
wyksiggowania.

Podsumowanie zasad stosowanych w odniesieniu do wartosci niematerialnych Spotki przedstawia sie nastepujaco:
Patenty i licence Oprogramowanie konmputerowe
Okresy uzytkowania Dla patentéw i licencji uzytkowanych na podstawie od 2 do 5 lat
umowy zawattej na czas okreslony, przyjmuje si¢ ten

okres uwzgledniajac dodatkowy okres, na ktéry
uzytkowanie moze by¢ przedtuzone.

Wykorzystana metoda Amortyzowane przez okres umowy (od 5 do 10 lat) ~ Amortyzowane metoda liniowa.

— metoda liniowa
Wewnetrznie wytworzone  Nabyte Nabyte
lub nabyte
Weryfikacja pod katem Coroczna ocena czy wystapily przestanki §wiadczace ~ Coroczna ocena czy  wystapily
utraty wartosci / badanie o wystapieniu utraty wartosci. przestanki §wiadczace o wystapieniu
warto$ci odzyskiwalnej utraty wartosci.

Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy

W sytuacji, kiedy sktadnik rzeczowych aktywoéw trwatych jest dostgpny do sprzedazy w jego biezacym stanie z uwzglednieniem
zwyczajowo przyjetych warunkéw dla sprzedazy tego typu aktywa i jego sprzedaz, zgodnie z posiadanymi planami sprzedazy,
jest wysoce prawdopodobna w okresie jednego roku, wéwczas Grupa klasyfikuje dany skltadnik aktywow jako przeznaczony
do sprzedazy. Wartos¢ takiego skladnika aktywow prezentowana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
stanowi nizsza z dwoch wartosci: wartosci bilansowej i warto$ci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia.

Odzyskiwalna warto$¢ aktywow dtugoterminowych

Na kazdy dziefi bilansowy jednostki wchodzace w sktad Grupy dokonuja oceny aktywéw pod katem istnienia przestanek
wskazujacych na utrate ich wartosci. W przypadku istnienia takiej przeslanki, dokonuje si¢ formalnego oszacowania wartosci
odzyskiwalnej. W przypadku, gdy wartos¢ bilansowa danego skladnika aktywoéw lub o$rodka wypracowujacego srodki pieni¢zne
przewyzsza jego warto$§¢ odzyskiwana, uznaje si¢ utrat¢ jego wartosci i dokonuje odpisu aktualizujacego jego wartos¢ do
poziomu wartosci odzyskiwalnej. Warto$¢ odzyskiwalna jest jedna z dwoch wartosci w zaleznosci od tego, ktéra z nich jest
wyzsza: wartodciq godziwa pomniejszona o koszty zbycia lub wartoscia uzytkowa danego skladnika aktywow lub osrodka
wypracowujacego srodki pieni¢zne.

Komisja Nadzoru Finansowego Strona 16



RAFAKO S.A. SA-QSr 4/2008 w tysiqeach lotych

Instrumenty finansowe

Instrumenty finansowe dzielone sg na nast¢pujace kategorie:

— aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,

— instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
—  pozyczki i naleznosci,

— aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci sa to inwestycje o okreslonych lub mozliwych do okreslenia
platnosciach oraz ustalonym terminie wymagalnosci, ktére Grupa zamierza i ma mozliwo$¢ utrzymaé w posiadaniu do tego
czasu. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci wyceniane sa wedlug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu
metody efektywnej stopy procentowe;.

Instrumenty finansowe nabyte w celu generowania zysku dzigki krétkoterminowym wahaniom ceny sa klasyfikowane jako
instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Instrumenty finansowe wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy sa wyceniane w wartosci godziwej, uwzgledniajac ich warto$¢ rynkowa na dzieri bilansowy.
Zmiany warto$ci godziwej tych instrumentéw finansowych uwzgledniane sa w przychodach lub kosztach finansowych.

Pozyczki i naleznosci ujmowane sa wedlug zamortyzowanego kosztu.

Wszystkie pozostate aktywa finansowe sa aktywami finansowymi dostgpnymi do sprzedazy. Aktywa finansowe dostgpne do
sprzedazy sa ujmowane wedlug wartosci godziwej, nie potracajac kosztéw transakeji, uwzgledniajac ich warto$¢ rynkowa na
dzien bilansowy. W przypadku braku notowan gietdowych na aktywnym rynku i braku mozliwosci wiarygodnego okreslenia ich
warto$ci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wyceniane sa w cenie nabycia
skorygowanej o odpis z tytulu utraty wartosci.

Dodatnig i ujemna réznice pomiedzy wartosciq godziwa a cena nabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczony, aktywdw
dostepnych do sprzedazy (jesli istnieje cena rynkowa ustalona na aktywnym rynku regulowanym albo ktérych warto$¢ godziwa
moze by¢ ustalona w inny wiarygodny sposob), odnosi si¢ na kapital rezerwowy z aktualizacji wyceny. Spadek wartosci aktywdw
dostepnych do sprzedazy spowodowany utrata wartosci odnosi si¢ do rachunku zyskéw i strat jako koszt finansowy.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci kwalifikowane s jako aktywa dlugoterminowe, jezeli ich
zapadalnosé przekracza 12 miesigcy od dnia bilansowego.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy zaliczane sa do aktywéw obrotowych, jezeli Zarzad
ma zamiar zrealizowac je w ciagu 12 miesiccy od dnia bilansowego.

Nabycie i sprzedaz aktywéw finansowych rozpoznawane sq na dzient dokonania transakcji. W momencie poczatkowego ujecia
sg one wyceniane po cenie nabycia, czyli w wartosci godziwej, obejmujacej koszty transakcji.

Zobowiazania finansowe nie bedace instrumentami finansowymi wycenianymi w wartosci godziwej przez wynik finansowy, sa
wyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywnej stopy procentowe;.

Instrument finansowy zostaje usunicty z bilansu, gdy Grupa traci kontrole nad prawami umownymi skladajacymi si¢ na dany
instrument finansowy; zazwyczaj ma to miejsce w przypadku sprzedazy instrumentu lub gdy wszystkie przeplywy srodkéw
pieni¢znych przypisane danemu instrumentowi przechodza na niezalezna strong trzecia.

Wbudowane instrumenty pochodne

Whbudowane instrumenty pochodne sa oddzielane od uméw i traktowane jak instrumenty pochodne, jezeli wszystkie

z nastepujacych warunkéw sa spetnione:

—  charakter ekonomiczny i ryzyko wbudowanego instrumentu nie sg Scisle zwigzane z ekonomicznym charakterem i ryzykiem
umowy, w ktéra dany instrument jest wbudowany,

— samodzielny instrument z identycznymi warunkami realizacji jak instrument wbudowany spelnialby definicje instrumentu
pochodnego,

— instrument hybrydowy (zlozony) nie jest wykazywany w wartosci godziwej, a zmiany jego wartosci godziwej nie sq
odnoszone do rachunku zyskow i strat.

Whbudowane instrumenty pochodne sq wykazywane w podobny sposéb jak samodzielne instrumenty pochodne, ktére nie sq

uznane za instrumenty zabezpieczajace.

Zakres, w ktérym zgodnie z MSR 39 cechy ekonomiczne i ryzyko wlasciwe dla wbudowanego instrumentu pochodnego

w walucie obcej sa Scisle powigzane z cechami ekonomicznymi i ryzykiem wlasciwym dla umowy zasadniczej (gtéwnego

kontraktu) obejmuje réwniez sytuacje, gdy waluta umowy zasadniczej jest walutg zwyczajowa dla kontraktéw zakupu lub

sprzedazy pozycji niefinansowych na rynku dla danej transakcji.

Zapasy

Zapasy sa wyceniane wedlug nizszej z dwdch wartosci: ceny nabycia/kosztu wytworzenia i mozliwej do uzyskania ceny
sprzedazy netto.

Koszty poniesione na doprowadzenie kazdego skladnika zapaséw do jego aktualnego miejsca i stanu, zaréwno w odniesieniu
do biezacego, jak i poprzedniego roku, s3 ujmowane w nastgpujacy sposéb:

Materialy — w cenie nabycia ustalonej metoda ,,$redniej wazonej”;

Produkty gotowe i produkty w toku — koszt bezposrednich materiatéw i robocizny oraz odpowiedni narzut
posrednich kosztéw produkcji ustalony przy zalozeniu normalnego
wykorzystania mocy  produkcyjnych, z  wylaczeniem  kosztow
finansowania zewnetrznego.
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Kwote odpiséw wartosci zapasow do poziomu wartosci netto mozliwej do uzyskania oraz wszelkie straty w zapasach ujmuje si¢
jako koszt okresu, w ktérym odpis lub strata mialy miejsce.

Ceng sprzedazy netto mozliwa do uzyskania jest szacowana cena sprzedazy dokonywana w toku zwyklej dzialalnosci
gospodarczej, pomniejszona o koszty wykoficzenia i szacowane koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od 30 do 90 dni, sa ujmowane i wykazywane
wedlug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzglednieniem odpisu na niesciagalne naleznosci. Termin zapadalnosci naleznosci
wynikajacych z zatrzymanych rat gwarancyjnych uplywa po zakonczeniu okresu gwarancji. Odpis aktualizujacy na naleznosci
watpliwe oszacowywany jest wtedy, gdy S$ciagnigcie pelnej kwoty naleznosci przestalo by¢ prawdopodobne. Naleznosci
niesciggalne sa odpisywane do rachunku zyskéw i strat w momencie stwierdzenia ich niesciagalnosci.

W przypadku, gdy wplyw wartosci pieniadza w czasie jest istotny, warto§¢ naleznosci jest ustalana poprzez zdyskontowanie
prognozowanych przyszlych przeplywow pieni¢znych do wartosci biezacej, przy zastosowaniu stopy dyskontowej brutto
odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe wartosci pieniadza w czasie. Jezeli zastosowana zostala metoda polegajaca na
dyskontowaniu, zwickszenie naleznosci w zwiazku z uplywem czasu jest uymowane jako przychody finansowe.

Srodki pienig¢zne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych

Srodki pienigzne i lokaty krétkoterminowe wykazane w bilansie obejmuja $rodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty
krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nie przekraczajacym trzech miesigcy.

Saldo $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw wykazane w skonsolidowanym rachunku przeplywéw pienigznych sktada sie
z okreslonych powyzej srodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw, pomniejszonych o niesptacone kredyty w rachunkach
biezacych.

Do $rodkéw pienieznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania Grupa zalicza $rodki zgromadzone na rachunku ZFSS oraz
$rodki na lokatach pieni¢znych oddane jako zabezpieczenie gwaranciji dobrego wykonania kontraktéw jednostek wchodzacych
w sktad Grupy.

Oprocentowane kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne

W momencie poczatkowego ujecia, wszystkie kredyty bankowe, pozyczki i papiery dluzne sa ujmowane wedlug ceny nabycia
odpowiadajacej wartosci godziwej otrzymanych §rodkow pieni¢znych, pomniejszonej o koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu
lub pozyczki.

Po poczatkowym ujeciu oprocentowane kredyty, pozyczki i papiery diuzne sa nastepnie wyceniane wedlug zamortyzowanego
kosztu, przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej. Przy ustalaniu zamortyzowanego kosztu uwzglednia si¢
koszty zwiazane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki oraz dyskonta lub premie uzyskane przy rozliczeniu zobowiazania.

Zyski i straty sa ujmowane w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat z chwila usunigcia zobowigzania z bilansu, a takze
w wyniku naliczania odpisu.

Rezerwy

Rezerwy tworzone sa wowczas, gdy na Grupie ciazy istniejacy obowiazek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany) wynikajacy ze
zdarzen przeszlych, i gdy prawdopodobne jest, ze wypelnienie tego obowiazku spowoduje koniecznos$¢ wyplywu korzysci
ekonomicznych oraz mozna dokonaé wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania. Jezeli Grupa spodziewa sig, Ze
koszty objete rezerwa zostana zwrocone, na przyklad na mocy umowy ubezpieczenia, wéwczas zwrot ten jest ujmowany jako
odrebny skladnik aktywow, ale tylko wtedy, gdy jest rzecza praktycznie pewna, ze zwrot ten rzeczywiscie nastapi. Koszty
dotyczace danej rezerwy sa wykazane w rachunku zyskéw i strat po pomniejszeniu o wszelkie zwroty. W przypadku, gdy wplyw
warto$ci pienigdza w czasie jest istotny, wielko§¢ rezerwy jest ustalana poprzez zdyskontowanie prognozowanych przysztych
przeplywow pienigznych do wartosci biezacej, przy zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny
rynkowe wartosdci pieniadza w czasie oraz ewentualnego ryzyka zwiazanego z danym zobowiazaniem. Jezeli zastosowana zostala
metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwigkszenie rezerwy w zwiazku z uptywem czasu jest uymowane jako koszty finansowania
zewnetrznego.

Odprawy emerytalne i nagrody jubileuszowe

Zgodnie z zakladowymi systemami wynagradzania, pracownicy jednostek wchodzacych w sktad Grupy maja prawo do nagréd
jubileuszowych po przepracowaniu okreslonej liczby lat oraz do odpraw emerytalnych/rentowych w momencie przechodzenia
na emeryture/rente.

Zgodnie z wewnetrznymi regulacjami jednostki dokonuja réwniez odpiséw na ZFSS dla wywodzacych si¢ z nich emerytow.
Grupa uznaje koszty z tych tytuléw na bazie memorialowe;.

Wysokos¢ nagrody uzalezniona jest od stazu pracy i przecigtnego miesigcznego wynagrodzenia. Pracownicy otrzymuja réwniez
jednorazowe wyplaty z tytulu przejScia na emeryture. Odprawy rentowe przystuguja pracownikom, ktérzy nabyli trwalg
niezdolnos¢ do pracy. Wielko$¢ wyplat zalezy od stazu pracy oraz przecigtnego miesigcznego wynagrodzenia.
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Grupa tworzy rezerwe na przyszle zobowigzania z tytulu odpraw emerytalnych i nagréd jubileuszowych w  celu
przyporzadkowania kosztéw do okreséw, ktérych dotycza. Wedtug MSR 19 nagrody jubileuszowe sg innymi dlugoterminowymi
$wiadczeniami pracowniczymi, natomiast odprawy emerytalne sa programami okreslonych $wiadczen po okresie zatrudnienia.
Warto§¢ biezaca tych zobowiazan na kazdy dzien bilansowy jest obliczona przez niezaleznego aktuariusza. Naliczone
zobowigzania s réwne zdyskontowanym platnosciom, ktére w przyszlosci zostana dokonane, z uwzglednieniem rotacji
zatrudnienia 1 dotycza okresu do dnia bilansowego. Informacje demograficzne oraz informacje o rotacji zatrudnienia oparte sa
o dane historyczne. Zyski i straty z obliczen aktuarialnych sa rozpoznawane w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat.
Wycena aktuarialna §wiadczen dlugo- i krétkoterminowych dokonywana jest na koniec kazdego roku obrotowego.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug, ktérych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od 30 do 90 dni, sa ujmowane
i wykazywane wedlug kwot pierwotnie zafakturowanych. Termin zapadalnosci zobowigzan wynikajacych z zatrzymanych rat
gwarancyjnych uplywa po zakoniczeniu okresu gwarancji. W przypadku, gdy wplyw wartosci pieniadza w czasie jest istotny,
warto§¢ zobowiazan jest ustalana poprzez zdyskontowanie prognozowanych przyszlych przeplywéw pieni¢znych do wartosci
biezacej, przy zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne oceny rynkowe wartosci pieniadza w czasie.
Jezeli zastosowana zostala metoda polegajaca na dyskontowaniu, zwickszenie zobowiazan w zwiazku z uplywem czasu jest
ujmowane jako koszty finansowe.

Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktore przenosza na jednostki wchodzace w sktad Grupy zasadniczo cale ryzyko i wszystkie
pozytki wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, sa ujmowane w bilansie na dzien rozpoczecia leasingu wedlug nizszej
z nastepujacych dwoch wartodci: wartosci godziwej §rodka trwalego stanowiacego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej
minimalnych optat leasingowych. Oplaty leasingowe sa rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i zmniejszenie salda
zobowigzania z tytulu leasingu w sposéb umozliwiajacy uzyskanie stalej stopy odsetek od pozostalego do splaty zobowigzania.
Koszty finansowe sa ujmowane bezposrednio w ci¢zar rachunku zyskow i strat.

Srodki trwale uzytkowane na mocy umoéw leasingu finansowego sa amortyzowane przez krotszy z dwoch okreséw: szacowany
okres uzytkowania srodka trwalego lub okres leasingu.

Umowy leasingowe, zgodnie, z ktérymi leasingodawca zachowuje zasadniczo cale ryzyko i wszystkie pozytki wynikajace
z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane sa do uméw leasingu operacyjnego. Oplaty leasingowe z tytulu leasingu
operacyjnego ujmowane s3 jako koszty w rachunku zyskow i strat metoda liniowa przez okres trwania leasingu.

Przychody

Przychody sa ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, Ze spotki wchodzace w sklad Grupy uzyskaja
korzysci ekonomiczne zwiazane z dang transakcja oraz gdy kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob.
Przychody sa rozpoznawane po pomniejszeniu o podatek od towaréw i ustug (VAT) oraz rabaty. Przy ujmowaniu przychodéw
obowiazuja rowniez kryteria przedstawione ponize;.

Sprzedaz produktéw i ustug

Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug, obejmuja otrzymane lub nalezne wplywy korzysci ekonomicznych, pomniejszone
o kwoty potracane w imieniu os6b trzecich.

Przychody ze sprzedazy produktéw sa ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z prawa wlasnosci do towaréw
i produktow zostaly przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob.

Przychody ze sprzedazy ustug sa ujmowane na podstawie stopnia zaawansowania realizacji transakeji, jezeli kwote przychodéw
mozna wyceni¢ w wiarygodny sposéb.

Umowy o ustuge budowlang

Umowy o ustuge budowlang to kontrakty handlowe zwiazane z podstawows dziatalnosciq operacyjna jednostek wchodzacych
w sktad Grupy, ktérych przedmiotem jest budowa sktadnika aktywéw lub zespolu aktywéw, ktére sa ze soba Scisle powiazane
lub wzajemnie zalezne pod wzgledem projektowym, technologicznym lub ze wzgledu na ich funkcje uzytkows czy ostateczne
przeznaczenie lub sposéb uzytkowania. Wickszo$¢ uméw zawieranych jest w cenach stalych i jest rozliczanych zgodnie
z metoda stopnia zaawansowania kontraktu.

Przychody catkowite z kontraktéw zawieraja poczatkowa kwote przychodéw ustalona w umowie, oraz zmiany w trakcie
wykonywania umowy z tytutu indeksacji cen, roszczen, premii.

Zmiany w przychodach z umowy sa uwzgledniane, jezeli istnieje prawdopodobienistwo, ze odbiorca zaakceptuje zmiany i kwoty
przychodéw wynikajace z tych zmian, oraz wartos¢ tych przychodéw moze by¢ wiarygodnie wyceniona.

Na catkowity koszt kontraktu skladajq si¢ koszty bezposrednie, uzasadnione koszty posrednie oraz wszystkie pozostale koszty,
ktérymi zgodnie z warunkami umowy, mozna obciazy¢ zleceniodawce.

Aktualizacji catkowitych kosztéw i przychodow na kontrakcie dokonuje si¢ zawsze w przypadku istotnych zmian w warunkach
finansowych realizacji kontraktu, ale nie rzadziej niz raz na pé6! roku.
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Korekty powstale na skutek aktualizacji szacunkéw calkowitych kosztow 1 przychodéw kontraktu wplywaja na wynik
finansowy Grupy tego okresu sprawozdawczego, w ktérym przeprowadzona zostala weryfikacja.

Przychéd na koniec okresu sprawozdawczego ustala si¢ proporcjonalnie do stopnia zaawansowania realizacji kontraktu,
po odliczeniu przychodéw, ktére wplynety na wynik finansowy w poprzednich okresach sprawozdawczych.

Zaliczki (przedplaty) uzyskane na poczet umowy i zafakturowane w mys$l przepiséw o VAT sa wykazywane jako
miedzyokresowe rozliczenia przychodéw.

Do wyliczenia stopnia zaawansowania realizacji kontraktu przyjmuje si¢ koszty faktycznie poniesione, udokumentowane
wlasciwymi dokumentami ksiggowymi oraz koszty faktycznie poniesione do konca okresu sprawozdawczego i dotad nie
zafakturowane, o ile mozna je w sposob wiarygodny wycenic.

Roéznice miedzy kosztami zarachowanymi na wynik finansowy, wspétmiernymi do przychodéw, a kosztami rzeczywiscie
poniesionymi wykazuje si¢ jako korekte zapaséw (z analityka na odpowiednie pozycje zapaséw) i (lub) ,,Krotkoterminowe
rozliczenia mi¢dzyokresowe” (dla kosztow niefakturowanych).

Koszty umowy dotyczace przyszlej dziatalnosci zwigzanej z umowa, np. koszty materialéw dostarczonych na miejsce budowy
lub przygotowanych do wykorzystania, ktére nie zostaly jeszcze zainstalowane, zuzyte lub zastosowane podczas robot
zwiazanych z umowa — za wyjatkiem materialéw wytworzonych specjalnie dla celéw umowy, nie bierze si¢ pod uwage przy
okredlaniu stanu zaawansowania ustugi. W kosztach poniesionych nie uwzglednia si¢ réwniez zaliczek dla podwykonawcow
z tytutu prac $§wiadczonych w ramach umowy.

Jesli na podstawie analizy wynika, iz szacunkowe koszty catkowite kontraktu przewyzsza wiarygodne przychody z kontraktu
(tzn. catkowity wynik na kontrakcie bedzie strata), wtedy cala strata na kontrakcie rozpoznawana jest w danym okresie
obrotowym. Rezerwy na szacowane straty wykazuje si¢ jako ,,Pozostale rezerwy” dtugo- lub krétkoterminowe.

Jezeli nie mozna w wiarygodny sposéb oszacowaé wyniku umowy to przychody ujmuje si¢ wylacznie do wysokosci
poniesionych kosztow umowy, dla ktérych istnieje prawdopodobienstwo ich odzyskania oraz koszty umowy ujmuje si¢ jako
koszty tego okresu, w ktérym zostaly poniesione.

Rozliczanie kontraktéw denominowanych w walucie innej niz ztoty polski

Przychody zrealizowane i poniesione koszty w walutach obcych ewidencjonowane sa w polskich ztotych przeliczonych
w oparciu o sredni kurs NBP z dnia wystawienia faktury lub inny przewidziany w umowie.

Na kazdy dzien bilansowy spétki z Grupy przeprowadzajg analize, dotyczacy struktury walutowej zawartych kontraktéw w celu
okreslenia, ktéry kurs walutowy (kurs ,,forward” czy sredni kurs NBP obowigzujacy dla danej waluty na dzien bilansowy)
w bardziej wiarygodny sposob przybliza catkowity wynik finansowy na kontraktach.

Jesli nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie wyniku kontraktu rozpoznaje si¢ koszty poniesione w pelnej wysokosci
a przychody w wysokosci nie przekraczajacej wartosci rozpoznanych kosztow, ktérych odzyskanie jest prawdopodobne.

Odsetki

Przychody z tytulu odsetek sa ujmowane sukcesywnie w miare ich narastania (z uwzglednieniem metody efektywnej stopy
procentowej, stanowiacej stope dyskontujaca przyszle wpltywy gotéwkowe przez szacowany okres uzytkowania instrumentéw
finansowych) w stosunku do wartosci bilansowej netto danego sktadnika aktywow finansowych.

Dywidendy
Nalezne dywidendy zalicza si¢ do przychodéw finansowych na dzie powzigcia przez wlasciwe organy jednostek wchodzacych
w sklad Grupy uchwaly o podziale zysku, chyba Ze w uchwale okreslono inny dzien prawa do dywidendy.

Przychody z tytutu wynajmu
Przychody z tytulu wynajmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sa metoda liniows przez okres wynajmu w stosunku
do otwartych umoéw.

Podatek dochodowy

Biezace zobowigzania z tytulu podatku dochodowego od oséb prawnych sa naliczane zgodnie z polskimi przepisami

podatkowymi.

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, rezerwa na podatek dochodowy jest tworzona metoda zobowigzan bilansowych

w stosunku do wszystkich réznic przejsciowych wystepujacych na dzien bilansowy miedzy wartoscig podatkowsa aktywow

i pasywow a ich wartos$cia bilansows wykazang w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic przejsciowych:

. z wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujecia wartodci firmy lub
poczatkowego ujecia skladnika aktywéw badZz zobowigzania przy transakcji nie stanowiacej polaczenia jednostek
gospodarczych i w chwili jej zawierania nie majacej wplywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd do
opodatkowania czy strat¢ podatkowsa oraz

*  w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych
i udzialéw we wspolnych przedsigwzigciach — z wyjatkiem sytuacji, gdy terminy odwracania si¢ réznic przejsciowych
podlegaja kontroli inwestora i gdy prawdopodobne jest, iz w dajacej si¢ przewidzie¢ przyszlosci roznice przejsciowe nie
ulegng odwréceniu.
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Aktywa z tytulu podatku odroczonego ujmowane sa w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic przejsciowych, w takiej
wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiagnicty dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzystac ww.
réznice, aktywa i straty:

. z wyjatkiem sytuacji, gdy aktywa z tytulu odroczonego podatku dotyczace ujemnych réznic przejsciowych powstaja
w wyniku poczatkowego ujecia sktadnika aktywdw badZ zobowiazania przy transakcji nie stanowiacej potaczenia jednostek
gospodarczych i w chwili jej zawierania nie maja wplywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd do opodatkowania
czy strat¢ podatkows oraz

. w przypadku ujemnych réznic przejSciowych z tytulu inwestycji w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych oraz
udzialéw we wspélnych przedsiewzigciach, sktadnik aktywéw z tytulu odroczonego podatku jest ujmowany w bilansie
jedynie w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, iz w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci ww. réznice przejsciowe
ulegng odwréceniu i osiagnicty zostanie dochéd do opodatkowania, ktéry pozwoli na potracenie ujemnych réznic
przejsciowych.

Wartos¢ bilansowa skladnika aktywéw z tytulu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i ulega

stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestalo by¢ prawdopodobne osiagniecie dochodu do opodatkowania wystarczajacego

do czgsciowego lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Rezerwa i aktywo z tytulu odroczonego podatku dochodowego wykazywane sa w bilansie w warto$ciach skompensowanych,

jezeli istnieje tytul uprawniajacy do takiej kompensaty.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane sg z zastosowaniem

stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywani beda obowiazywaé w okresie, gdy sktadnik aktywow zostanie zrealizowany lub

rezerwa rozwiazana, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obowigzujace na dzien bilansowy lub
takie, ktorych obowigzywanie w przysztosci jest pewne na dzien bilansowy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji ujmowanych bezposrednio w kapitale wlasnym jest ujmowany w kapitale wlasnym, a nie

w rachunku zyskéw 1 strat.

Zysk netto na akcje

Zysk netto na akcje dla kazdego okresu jest obliczony poprzez podzielenie skonsolidowanego zysku netto za dany okres przez
$rednia wazona liczbe akeji jednostki dominujacej w danym okresie sprawozdawczym. Grupa nie prezentuje rozwodnionego
zysku/straty na akcje, poniewaz nie wystepuja rozwadniajace potencjalne akcje zwykle.

Informacje dotyczace segmentéw dziatalnos$ci

Podstawowy wzor podziatu sprawozdawczosci Grupy oparty jest na segmentach branzowych, a uzupelniajacy na segmentach
geograficznych. Organizacja i zarzadzanie przedsi¢biorstwem odbywaja si¢ w podziale na segmenty, odpowiednio do rodzaju
oferowanych wyrobéw i ustug. Kazdy z segmentéw stanowi strategiczng jednostke gospodarcza, oferujaca inne wyroby
i obstugujaca inne rynki.

Grupa zazwyczaj rozlicza transakcje migdzy segmentami w taki sposéb, jakby dotyczyly one podmiotéw niepowigzanych — przy
zastosowaniu biezacych cen rynkowych.

Grupa wyodrebnia trzy segmenty dzialalnosci:

- segment obiektow energetycznych,

- segment urzadzen odpopielajacych (elektrofiltrow),
- segment zarzadzania nieruchomos$ciami.

Segment obiektow energetycznych oferuje dostawe i montaz urzadzen i obiektow energetycznych. Jest dostawca parowych
i wodnych kottéw energetycznych wraz z ich elementami, jak réwniez urzadzen kottowych zaréwno dla energetyki zawodowej,
jak 1 przemyslowej oraz instalacji umozliwiajacych ograniczenie emisji dwutlenku siarki do atmosfery. Grupa oferuje
odsiarczanie spalin kilkoma metodami, sa to: metoda mokra wapienna, metoda pétsucha i metoda sucha. Odbiorcami segmentu
sa glownie elektrownie i elektrocieplownie.

Segment urzadzen odpopielajacych jest dostawcg gltéwnie elektrofiltréw, w tym elektrofiltréw suchych poziomych oraz filtrow
workowych typu Pulse-jet. Wéréd zrealizowanych projektéw dominuja gtéwnie dostawy elektrofiltréw dla branzy energetyczne;.
Na skutek utraty przez Zarzad jednostki dominujacej kontroli operacyjnej nad tym segmentem, zostal on zaprezentowany jako
dziatalnos¢ zaniechana.

Segment zarzadzania nieruchomosciami oferuje ustugi zarzadzania na rachunek wlasny, jak i na zlecenie nieruchomosciami

mieszkalnymi i niemieszkalnymi. Wynajem nieruchomosci, kupno, zagospodarowanie i ich sprzedaz. Wykonywanie drobnych
robo6t budowlanych w zakresie zarzadzanych nieruchomosci.
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. . Dziatalnos¢

Dziatalnosé kontynuowana xaniechana Dxjalanosé
Okres zakonczony 31 grudnia 2008 roku lub Obicekty Nierucho- ) agotem
na dziei 31 grudnia 2008 roku enervetycne mosti Razen— Llekirofilty
Przychody
Przychody segmentu ogblem 1121978 3577 1125555 79 807 1205 362
Koszt wytworzenia (1001 629) (3554)  (1005183) (68 085) (1073 268)
Wynik
Zysk (strata) segmentu 120 349 23 120 372 11722 132 094
Pozostale przychody (koszty) segmentu (59 635) 31 (59 604) (89 473) (149 077)
Zysk (strata) z dziatalno$ci kontynuowanej przed
opodatkowaniem i kosztami finansowymi 60 714 54 60 768 (77 751) (16 983)
Koszty finansowe netto (12 234) 322 (11 912) (20 239) (32 151)
Przychéd z tytutu utraty kontroli nad jednostks zalezng - - - 46 591 46 591
Zysk (strata) przed opodatkowaniem i udzialami
mniejszosci 48 480 376 48 856 (51 399) (2 543)
Podatek dochodowy (11 406) (64) (11 470) 1055 (10 415)
Zysk (strata) netto za rok obrotowy, w tym: 37074 312 37 386 (50 344) (12 958)
Zysk/ (strata) netto akcjonariuszy jednostki dominujacej 36 043 312 36 355 (47 960) (11 605)
Zysk/ (strata) udzialowcéw mniejszosciowych 1031 - 1031 (2 384) (1353)
Aktywa i zobowigzania
Aktywa segmentu 804 282 15 369 819 651 - 819 651
Aktywa nieprzypisane - - - - -
Aktywa ogdtem 804 282 15 369 819 651 - 819 651
Zobowiazania segmentu 470 782 699 471 481 - 471 481
Zobowiazania nieprzypisane - - - - -
Kapitaly wlasne 333 500 14 670 348 170 - 348 170
Zobowiazania i kapitaly ogétem 804 282 15 369 819 651 - 819 651

Pozostate informacje dotyczace segmentu
Amortyzacja tzeczowych aktywéw trwatych (11 334) (387) (11721) (2 059) (13 780)
Amortyzacja wartosci niematerialnych (1013) 4) (1017) (558) (1575)

Koszty poniesione w celu nabycia aktywow segmentu

Naklady inwestycyjne, w tym: (34 994) (243) (35 237) (1944) (37 181)
Rzeczowe aktywa trwale (30 240) (231) (30 471) (1721) (32192)
Wartosci niematerialne (4 754) (12) (4 7606) (223) (4 989)
Naktlady niepieni¢zne:

Rezerwa na naprawy gwarancyjne (5 6806) - (5 680) - (5 6806)
Rezerwa na straty na kontraktach (2 522) - (2 522) - (2 522)
Rezerwa na przyszle koszty (1262) - (1262) - (1262)
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. . Dziatalnos¢
Dziatalnosé kontynuowana xaniechana Deialabnosé
Okres zakonczony 31 grudnia 2007 roku lub Obicekty Nierncho- ' ogdtem
na dziefi 31 grudnia 2007 roku energetyezme mosci Ragen: - Blekirofliy
Przychody
Przychody segmentu ogblem 967 366 3589 970 955 166 573 1137 528
Koszt wytworzenia (907 922) (3 570) (911 498) (153 841) (1 065 339)
Wynik
Zysk (strata) segmentu 59 444 13 59 457 12732 72189
Pozostale przychody (koszty) segmentu (40 800) (215) (41 015) (9 124) (50 139)
Zysk (strata) z dziatalno$ci kontynuowanej przed
opodatkowaniem i kosztami finansowymi 18 644 (202) 18 442 3608 22050
Koszty finansowe netto (3 877) 241 (3 636) (31) (3 667)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem i udzialami
mniejszosci 14 767 39 14 806 3577 18 383
Podatek dochodowy (4764) (29) (4 793) (1 038) (5 831)
Zysk (strata) netto za rok obrotowy, w tym: 10 003 10 10 013 2539 12 552
Zysk/ (strata) netto akcjonariuszy jednostki dominujacej 9999 10 10 009 2182 12191
Zysk/ (strata) udzialowcéw mniejszosciowych 4 - 4 357 361
Aktywa i zobowigzania
Aktywa segmentu 668 619 15 057 683 676 103 581 787 257
Aktywa nieprzypisane - - - - -
Aktywa ogbtem 668 619 15 057 683 676 103 581 787 257
Zobowiazania segmentu 383778 699 384 477 53 237 437714
Zobowiazania nieprzypisane - - - - -
Kapitaly wlasne 284 841 14 358 299 199 50 344 349 543
Zobowiazania i kapitaly ogétem 668 619 15 057 683 676 103 581 787 257
Pozostate informacje dotyczace segmentu
Amortyzacja tzeczowych aktywéw trwatych (9 154) (454) (9 608) (1930) (11 538)
Amortyzacja wartosci niematerialnych 917) (14) (931) (592) (1523)
Koszty poniesione w celu nabycia aktywéw segmentu
Naktady inwestycyjne, w tym: (26 919) (152) (27 071) (3299) (30 370)
Rzeczowe aktywa trwale (25 043) (1406) (25 189) (2776) (27 965)
Wartosci niematerialne (1.876) ©) (1 882) (523) (2 405)
Naktlady niepieni¢zne:
Rezerwa na naprawy gwarancyjne (1 555) - (1 555) (337) (1892)
Rezerwa na straty na kontraktach (13 598) - (13 598) (333) (13 931)
Rezerwa na przyszle koszty (1358) - (1 358) - (1358)
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Zakres skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie Fabryki Kotléw RAFAKO S.A. oraz sprawozdania
finansowe jej jednostek zaleznych, za wyjatkiem jednostek nie prowadzacych dziatalnosci, tj. RAFAKO-HANDELS AG oraz
ELWO S.A.,, ktére wylaczono z konsolidacji na skutek utraty kontroli nad dziatalnoscia operacyjna tej spotki.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sa za ten sam okres sprawozdawczy co sprawozdanie jednostki
dominujacej, przy wykorzystaniu spojnych zasad rachunkowosci. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest sporzadzane
zgodnie z MSR 27.

W dniu 31 grudnia 2008 roku Grupa Kapitalowa RAFAKO sktadata si¢ z jednostki dominujacej i pigciu jednostek zaleznych
dzialajacych w branzy energetycznej i handlowej.

W pierwszym kwartale 2008 roku w sktad Grupy Kapitalowej weszta firma FPM S.A. z Mikolowa zajmujaca si¢ produkeja m.in.
mlynéw do przemialu wegla kamiennego i brunatnego, rusztéw mechanicznych i odzuzlaczy stosowanych w maszynach
i urzadzeniach energetycznych. Jednostka dominujaca nabyta 692 236 akcji FPM S.A stanowiacych 66,32% udzialu w kapitale
zakladowym i uprawniajacych do 692 236 gltoséw na Walnych Zgromadzeniach tej Spélki. Z uwagi na przedmiot dziatalnosci
FPM S.A. zostala zaliczona do segmentu obiektéw energetycznych. Na dzien 31 grudnia 2008 roku, w nastepstwie odkupienia
niewielkich pakietéw akcji spétki od pozostalych akcjonariuszy, jednostka dominujaca posiada 735907 akcji spotki,
stanowiacych 70,50% kapitatu i gloséw na Walnym Zgromadzeniu.

W czwartym kwartale 2008 roku nastapily zmiany w sktadzie Grupy Kapitalowej. Spétka zalezna ELWO S.A., ztozyla w dniu
30 grudnia 2008 roku wniosek o upadlos¢, co w zwiazku z nie kontynuowaniem dziatalnosci spowodowato utrate kontroli nad
ta jednostkg przez jednostke dominujaca.

W dniu 31 grudnia 2007 roku Grupa Kapitalowa RAFAKO sktfadata si¢ z jednostki dominujacej i pieciu jednostek zaleznych

dzialajacych w branzy energetycznej i handlowe;.
W czwartym kwartale 2007 roku nie nastapily zmiany w skltadzie Grupy Kapitalowe;.

Wykaz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej RAFAKO objetych konsolidacjg sprawozdan finansowych:

Nazpwa i siedgiba jednostki

Podstawowy przedmiot dziatalnosci

W itasciwy sad prowadzacy rejestr

Zastosowana metoda

(weding PKD) oraz nr KRS konsolidaci

Produkcja generatoréw pary z wyjatkiem
RAFAKO S.A. kotléw do centralnego ogrzewania goraca Sad Rejonowy w Gliwicach I
Raciborz woda, (28.30.A) KRS 34143 petna
FPM S.A. Produkcja piecéw, palenisk i palnikow Sad Rejonowy w Katowicach I
Mikol6w piecowych (29.21.7) KRS 15844 peina
PALSERWIS Sp. z o.0.* Produkcja piecéw, palenisk i palnikéw Sad Rejonowy w Katowicach clna
Mikoléw piecowych (29.21.7) KRS 166867 p
PGL - DOM Sp. z o.0. Obstuga nieruchomosci na wlasny Sad Rejonowy w Gliwicach I
Raciborz rachunck (70.1) KRS 58201 peind

Dziatalno$¢ w zakresie projektowania
gAFﬁIEO ENGINEERING budowlanego, urbanistycznego, Sad Rejonowy w Gliwicach I
R*;'cfbé'rz' technologicznego (74.20.A) KRS 287033 petna
RAFAKO ENGINEERING Zzﬁizll[:)oisc’ Zezikiesfenf;?]zljr(;\g*axm ; Agencja ds. Rejestrow
SOLUTION Sp. z o.0. c SICZNCg ?‘CZ 2 o Gospodarczych Republiki Serbii pelna
Belgrad sprawowaniem nadzoru dla budownictwa, 20320524

przemystu i ochrony srodowiska (74203)
*-jednostka zalezna w 100% od FPM S.A., zalezna posrednio od Fabryki Kottéw RAFAKO S.A.
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Wykaz jednostek zaleznych, ktérych sprawozdania finansowe nie zostaly objete konsolidacja ze wzgledu na obecny status
prawny tych jednostek ograniczajacy w sposob istotny sprawowanie nad nimi kontroli:

) . L. . o . Przychody netto
. S s Przedmiot dziatalnosci podstawowej Przyezyna odstapienia  Suma bilansowa .
Nazwa i siedziba Spitki L . e sprzedazy za
(weding PKD) od konsolidasi na 31 grudnia 2008 IV Ewartaly 2008
Produkcja pozostalych maszyn
ELWO S.A. ogolnego przeznaczenia .gdz'1c indziej Utrata kogtrf)h 82 517 92919
Pszczyna nie sklasyfikowana, z wyjatkiem operacyjnej
dziatalnosci ustugowej (29.24.A)
RAFAKO-HANDELS AG Handel urzadzeniami energetycznymi Nieistotne dane 16 7

wajcaria, Zutic nansowe
Sz ia, Zurich” fi

*- spélka nie prowadzi dzialalnosci, dane na dzien 31 grudnia 1996 roku
Udzialy w jednostkach zaleznych wylaczonych z konsolidacji zostaly w calosci objete odpisem aktualizujacym.
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Na dzien 31 grudnia 2008 roku jako inwestycje w jednostkach stowarzyszonych Grupa prezentuje warto$¢ udzialéw w spotce
SANBEI-RAFAKO Sp. z o.0. z siedzibg w Zhangjiakou, Chiny, w ktérej jednostka dominujaca posiada udzial w wysokosci
26,23%. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci SANBEI-RAFAKO jest produkeja i sprzedaz kottéw dla $rednich i matych
elektrowni. Spotka SANBEI-RAFAKO sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z chinskimi standardami rachunkowosci.
Zdaniem Zarzadu jednostki dominujacej, Grupa nie wywiera znaczacego wplywu na jednostke stowarzyszona ze wzgledu na
ograniczong w znacznym stopniu mozliwos¢ uczestniczenia w podejmowaniu decyzji na temat polityki operacyjnej i finansowej
jednostki, wobec czego Grupa wykazuje dang inwestycje w cenie nabycia. Udzialy w spélce o wartosci wg ceny nabycia 4 644
tysiace zlotych sa w calosci objete odpisem aktualizujacym z tytutu trwalej utraty wartosci.

Zmiany w strukturze jednostki dominujacej i jednostek zaleznych objetych konsolidacja

W okresie sprawozdawczym nastapily znaczace zmiany w strukturze jednostki dominujacej i jednostek zaleznych objetych
konsolidacja oraz nie nastapily zmiany w wyniku polaczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy
Kapitatlowej, inwestycji diugoterminowych, podziatu i restrukturyzacji. Jednostka zalezna ELWO S.A. nie kontynuuje
dziatalnos$ci  operacyjnej. Cze$¢ zakresu dotychczasowej dziatalnosci spotki ELWO S.A. prawdopodobnie bedzie
kontynuowana przez jednostk¢ dominujaca, ktéra w tym celu przeprowadzi w 2009 roku odpowiednie zmiany organizacyjne.
Opréez zmian organizacyjnych (utwotrzenie w strukturze organizacyjnej jednostki dominujacej Zaktadu Elektrofiltrow), spétka
dominujaca prowadzi réwniez rozmowy z dotychczasowymi kontrahentami ELWO S.A., ktérzy w zwiazku z upadlosdcia tej
Spotki, wyrazili zainteresowanie nawigzaniem wspolpracy z jednostka dominujaca w zakresie produktéw oferowanych
dotychczas przez ELWO S.A. Przejawem tego zainteresowania jest m.in. podpisanie w dniu 13 lutego 2009 roku umowy
jednostki dominujacej z Elektrownia Belchatéw S.A. na kwot¢ 37,2 miliondéw ztotych, ktérej przedmiotem jest modernizacja
elektrofiltrow dla kotta BB-1150- Bloku nr 4 w tej Elektrowni oraz w dniu 25 lutego 2009 roku umowy jednostki dominujacej
z Hitachi Power Europe GmbH na kwot¢ okoto 60 milionéw EUR, ktorej przedmiotem jest dostawa, montaz i uruchomienie
2 elektrofiltréw dla elektrowni Westfalen w Niemczech oraz 2 elektrofiltréw dla elektrowni Eemshaven w Holandii.

Sezonowos¢ lub cykliczno$¢ dziatalnosci Grupy

Dziatalnos¢é Grupy nie cechuje si¢ sezonowoscig ani cyklicznoscia istotnie wplywajaca na wynik finansowy Grupy.
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Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegélnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na osiagniete

wyniki finansowe

W czwartym kwartale 2008 roku Grupa zanotowala skonsolidowana strate netto w wysokosci 24 788 tysiecy zlotych, w tym
skonsolidowang strate netto przynalezng akcjonariuszom jednostki dominujacej w wysokosci 22 576 tysiecy zlotych.

Istotny wplyw na osiagniety w czwartym kwartale skonsolidowany wynik netto miaty:

a)  zysk na kontynuowanej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 32 210 tysiecy ztotych, w tym:

- zysk na sprzedazy (wraz ze zmiang stanu rezerw na kontrakty dlugoterminowe)
- zmiana stanu rezerwy na przyszte koszty

- otrzymane dotacje

- zmiana stanu rezerwy na niewykorzystane urlopy

- strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwaltych

- wynik z aktualizacji naleznosci

- koszty kar umownych

- zmiana stanu rezerw na gwarancje wraz z kosztami gwarancji
- koszty postepu technicznego

- zmiana stanu rezerwy na nagrody jubileuszowe i odprawy

- koszty sadowe

- zmiana stanu rezerwy na zapasy

- inne

52708
8 044
1084

488
232

(15 492)

(4 005)
(3 963)
(3 296)
(1361)
(1062)

(435)

(732)

b) strata na kontynuowanej dziatalnosci finansowej w wysokosci 3 589 tysiccy zlotych, w tym:

- saldo réznic kursowych

- zysk ze sprzedazy krétkoterminowych papieréw warto$ciowych oraz odsetki
z tytutu lokat i oprocentowania rachunkéw bankowych

- aktualizacja warto$ci inwestycji

- wycena rozrachunkéw dlugoterminowych

- wycena instrumentéw finansowych

- strata z rozliczenia opcji walutowych

- odsetki od kredytéw i pozyczek oraz prowizje bankowe i ubezpieczeniowe

- odsetki od zobowiazan

- inne

¢) podatek dochodowy w wysokosci 7 262 tysiace zlotych,
d) strata na dzialalnosci zaniechanej w wysokosci 46 147 tysiecy zlotych.

16 722
1961

973
618

(18 034)

(3 464)
(1 448)
(875)
42)

tys.
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tys.
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tys.
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tys.
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tys.
tys.
tys.
tys.
tys.
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2
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2
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2
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zt
zt

zt
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71
2

Do wyceny planowanych wielkosci walutowych na kontraktach dlugoterminowych (ktérych wynik ma istotny wplyw
na poziom wyniku na sprzedazy) przyjeto kursy: 4,1724 zlotych za 1 EUR, 2,9618 ztotych za 1 USD oraz 4,2913 zlotych

za 1 GBP.

Emisja, wykup i sptata dtuznych i kapitatowych papieréw warto$ciowych

Jednostki objete konsolidacja w czwartym kwartale 2008 roku nie przeprowadzaly emisji, wykupu i splat dluznych

i kapitatowych papieréw wartosciowych.
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Na dziert 31 grudnia 2008 roku Grupa Kapitalowa posiada nierozliczone transakcje walutowe typu forward. Sa to transakcje
sprzedazy EUR w kwocie 38 126 758 EUR.

nominat
Lp. zajv?riia rozgz;inia waluta rozE:;Znia transakeji
(EUR)

1. 2008-10-24 2010-03-22 EUR/PLN 3,9780 7041 783
2. 2008-10-24 2010-08-20 EUR/PLN 3,9930 2872522
3. 2008-10-24 2010-10-20 EUR/PLN 3,9980 1436 809
4. 2008-10-29 2010-06-21 EUR/PLN 3,5955 6 000 000
5. 2008-10-29 2010-12-20  EUR/PLN 3,6045 4 000 000
6. 2008-10-30 2010-01-20 EUR/PLN 3,6560 1436 261
7. 2008-10-30 2010-01-20 EUR/PLN 3,6560 2 880 000
8. 2008-10-30 2010-03-22 EUR/PLN 3,6660 861 756
9. 2008-11-04 2009-09-21 EUR/PLN 3,5440 1838 627
10. 2008-11-04 2009-10-20  EUR/PLN 3,5445 2020 000
11. 2008-11-04 2009-11-20  EUR/PLN 3,5450 1 839 000
12. 2008-11-12 2009-07-20  EUR/PLN 3,7820 1 600 000
13. 2008-11-12 2009-07-20 EUR/PLN 3,7790 3400 000
14. 2008-12-23 2009-01-15 EUR/PLN 4,1035 200 000
15. 2008-12-23 2009-01-30 EUR/PLN 4,1065 200 000
16. 2008-12-23 2009-04-30 EUR/PLN 4,1200 200 000
17. 2008-12-23 2009-09-21 EUR/PLN 4,1260 300 000
38 126 758

wycena
transakcji

na 31.12.2008
(PLN)

(1939 815,18)
(791 818,01)
(397 574,61)

(3 859 024,42)
(2 576 485,79)
(755 729,23)
(1 515 393,23)
(445 092,35)
(1 164 697,90)
(1 281 494,47)
(1167 713,17)
(716 959,42)
(1371 837,75)
(9 285 45)

(9 652,00)

(11 157,67)
(18 598,07)
(18 032 328,72)

bank

BGZ S.A.
BGZ S.A.
BGZ S.A.
BGZS.A.
BGZ S.A.
BRE Bank S.A.
BRE Bank S.A.
BRE Bank S.A.
BRE Bank S.A.
BRE Bank S.A.
BRE Bank S.A.
Kredyt Bank S.A.
BRE Bank S.A.
BRE Bank S.A.
BRE Bank S.A.
BRE Bank S.A.
BRE Bank S.A.

Powyzsze transakcje walutowe zostaly zawarte w zwiazku z realizowanymi kontraktami handlowymi denominowanymi w EUR,
w oparciu o warunki rynkowe nie odbiegajace od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego typu transakeji finansowych.

Wzrost kursu EUR powyzej kursu spot, bedacego istotnym skladnikiem formuly wyceny przedmiotowych transakcji na koniec
gtudnia 2008 roku (§j. powyzej kursu 4,1724 PLN/EUR), bedzie skutkowal zwigkszeniem ujemnej wyceny wykazanych
transakcjl. ,,Ujemny” wplyw ewentualnego wzrostu kursu EUR powyzej poziomu 4,1724 PLN/EUR na wycene i wynik
finansowy jednostki dominujacej i Grupy Kapitalowej w czesci bedzie rekompensowany wzrostem wartosci kontraktow
handlowych (a tym samym rentownosci tych kontraktow) denominowanych w EUR i powiazanych z zawartymi transakcjami

walutowymi.
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Ponadto Grupa posiada nierozliczone opcje walutowe typu put, dajace jednostce zaleznej prawo do sprzedania waluty EUR:

nominat wyeena
Lp. data . ('lata . waluta lfurs . transakcji transakeji bank
zawarcia rozliczenia rozliczenia na 31.12.2008
(EUR) (PLN)

1. 2008-08-12 2010-04-29 EUR 3,3650 100 000 278,88  BRE Bank S.A.
2. 2008-08-12 2009-01-29 EUR 3,3650 100 000 24,10  BRE Bank S.A.
3. 2008-08-12 2009-03-03 EUR 3,3650 100 000 134,64 BRE Bank S.A.
4. 2008-08-12 2009-03-31 EUR 3,3650 100 000 171,04  BRE Bank S.A.

5. 2008-08-12 2009-05-29 EUR 3,3650 100 000 249,08  BRE Bank S.A.
6. 2008-08-12 2009-04-29 EUR 3,3650 100 000 211,97  BRE Bank S.A.
7. 2008-05-12 2009-06-30 EUR 3,3650 100 000 274,34  BRE Bank S.A.

8. 2008-08-12 2009-07-29 EUR 3,3650 100 000 280,21  BRE Bank S.A.
9. 2008-08-12 2009-08-31 EUR 3,3650 100 000 294,85  BRE Bank S.A.
10. 2008-08-12 2009-09-29 EUR 3,3650 100 000 300,88  BRE Bank S.A.
11. 2008-08-12 2009-10-29 EUR 3,3650 100 000 304,12 BRE Bank S.A.
12. 2008-08-12 2009-12-01 EUR 3,3650 100 000 305,41 BRE Bank S.A.
13. 2008-08-12 2009-12-29 EUR 3,3650 100 000 304,55 BRE Bank S.A.
14. 2008-08-12 2010-01-29 EUR 3,3650 100 000 299,67 BRE Bank S.A.
15. 2008-08-12 2010-03-02 EUR 3,3650 100 000 293,62  BRE Bank S.A.
16. 2008-08-12 2010-03-30 EUR 3,3650 100 000 287,04 BRE Bank S.A.
17. 2008-08-12 2010-06-01 EUR 3,3650 100 000 270,06  BRE Bank S.A.
18. 2008-08-12 2010-06-29 EUR 3,3650 100 000 260,94  BRE Bank S.A.
19. 2008-08-12 2010-07-29 EUR 3,3650 100 000 250,40  BRE Bank S.A.
20. 2008-08-12 2010-08-31 EUR 3,3650 100 000 247,40  BRE Bank S.A.

2 000 000 5 049,20

Zarzad jednostki zaleznej nie jest zobowigzany do realizacji opcji, w zwiazku z czym opcje te nie generuja ryzyka finansowego
oraz nie wplywaja negatywnie na wyniki finansowe Grupy.

Wyptacone lub zadeklarowane dywidendy

Jednostka dominujaca i jednostki zalezne nie wyplacaly dywidendy, a ich Zarzady nie zadeklarowaly jej wyplaty. Zgodnie
z przyjeta polityka rachunkowosci, dywidenda moze by¢ wyplacona jedynie z zysku pojedynczych jednostek wchodzacych
w sktad Grupy, a nie w oparciu o skonsolidowany wynik Grupy Kapitatowe;.

Zobowiazania warunkowe. Poreczenia i gwarancje

Na dzien 31 grudnia 2008 roku Grupa nie udzielita poreczen i gwarancji podmiotom powiazanym, nie miato réwniez miejsca
udzielenie gwarancji i poreczenn wewnatrz Grupy. Podmioty wchodzace w sktad Grupy w czwartym kwartale 2008 roku
nie udzielaly poreczen we wlasnym imieniu podmiotom niepowiazanym. Ponadto w zwigzku ze splatg przez dluznika kredytu
odnawialnego udzielonego na rzecz TOMPOL S.A., Invest Bank S.A. zwolnil zabezpieczenie w postaci weksla poreczonego
przez RAFAKO S.A. w kwocie 30 milionéw zlotych.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku warto$¢ gwarancji i poreczen udzielonych kontrahentom Grupy przez banki, gtéwnie z tytulu
gwarancji ,,dobrego wykonania kontraktu” wyniosta 585 013 tysiecy zlotych. Na dzien 31 grudnia 2008 roku warto$é
wystawionych przez Grupe weksli stanowiacych zabezpieczenie wyniosta 10 929 tysiccy zlotych, w tym dla jednostek
powiazanych 220 tysiccy zlotych. Warto$¢ weksli wystawionych na dzien 31 grudnia 2008 roku wewnatrz Grupy wynosi 468
tysigcy zlotych. Na dzied 31 grudnia 2008 roku wartos$¢ akredytyw bankowych otwartych na zlecenie Grupy wyniosta 11 265
tysigcy ztotych.
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W czwartym kwartale Grupa odnotowala istotny spadek poziomu zobowiazan warunkowych w kwocie 192 miliony zlotych.
Gléwng przyczyna zmniejszenia si¢ tej pozycji pasywow warunkowych Grupy bylo wylaczenie z konsolidacji sprawozdan
finansowych zobowigzan warunkowych jednostki zaleznej (na dziedt 30 wrze$nia 2008 roku wynosily one 139 milionow
zlotych). Ponadto, w czwartym kwartale 2008 roku wygasty dwa weksle o znaczacej wartosci: weksel wystawiony na rzecz
Banku Millennium S.A. tytulem zabezpieczenia kredytu stand-by w kwocie 60 milionéw zlotych oraz weksel wystawiony
na rzecz firmy Gerling S.A. tytutem zabezpieczenia linii gwarancyjnej w kwocie 7 milionéw zlotych.

Odpisy aktualizujace warto$¢ skonsolidowanych aktywow

Dtugoterminowe Zapasy Nabeinosii Aktywo 3 tytutu @rgej;f;//zgzxﬂzz;f ;?;ZJ%;Z
aktywa finansowe podatku dochodowego Contraktim d /ﬂg.alemﬂ'nb wych
1 stycznia 2007 (12 2206) (5119) (18 290) 33791 61214
Zwigkszenia - (365) (10 125) - 31376
Zmniejszenia 1 837 15 422 (665) -
31 grudnia 2007 (12 225) (4 647) (12 993) 33126 92 590
1 stycznia 2008 (12 225) (4 647) (12 993) 33126 92 590
Zwigkszenia (19 375) (593) (21 702) 7597 20 655
Zmniejszenia 6 445 5613 - (52 276)
31 grudnia 2008 (31 594) (4 795) (29 082) 40 723 60 969
Odpisy aktualizujace wartos¢ aktywow jednostki dominujacej
Diugoterminowe Zapasy Nabeinosii Aktywo 3 tytutu mr(ejj;//zg)ﬂzz;f ;?;b;ﬂz
aktywa finansowe podatku dochodowego Kontraktow diugoterminomych
1 stycznia 2007 (12 219) (4 035) (17 165) 33791 53 899
Zwigkszenia - (365) (9 778) (703) 12 477
Zmniejszenia - 400 15 055 - -
31 grudnia 2007 (12 219) (4 000) (11 888) 33088 66 376
1 stycznia 2008 (12 219) (4 000) (11 888) 33088 66 376
Zwigkszenia (19 375) (435) (20 703) 7 394 -
Zmniejszenia - - 4502 - (19 326)
31 grudnia 2008 (31 594) (4 435) (28 089) 40 482 47 050
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Zmiana stanu rezerw wykazanych w skonsolidowanym bilansie
rexerwa na
’:;le ZalZ riagrody rezerwa na XA NA TREVA NG JRIWA N na wovend ogostate
PRV Jubileuszome i naprawy pozostate podatek i . kontraktiw PR
straly na i odpraw uriepy warancyjne kos. odroczon PP ngoterminowych TRy
kontraktach prany 8 v 0 R S )
emerytalne
1 stycznia 2007 2589 17 848 927 6 506 12790 216 10 169 141 214 345
Zwigkszenia 18 539 1269 1453 1739 5042 1008 11 366 7 407 9 596
Zmniejszenia (7197) (162) (1504) (6 353) (9993) - (11223 (4 202) (9 600)
31 grudnia 2007 13 931 18 955 876 1892 7839 1224 10 312 144 419 341
1 stycznia 2008 13 931 18 955 876 1892 7839 1224 10 312 144 419 341
Zwigkszenia 6673 1976 2403 6281 9777 3532 19 338 - 157
Zmniejszenia (18 082) (1112) (2301) (2 487) (16 354) (1 355) (22 945) (19 017) (240)
31 grudnia 2008 2522 19 819 978 5 686 1262 3401 6 705 125 402 258
Zmiana stanu rezerw wykazanych w bilansie jednostki dominujace;j
rexerwa na
rexerwa na
ewidywane nagrody ezernia na reerwa na  reerwana - reernva na ezernia na wycena pozostale
PR Jubileuszome ’ naprawy — pogostate podatek ’ . kontraktiw
straly na i odpraw wripy warancyjne kos. odroczon P goterminowych reReny
kontraktach prany 8 v 0 R 4 "
emerytalne
1 stycznia 2007 490 16 945 742 4601 9707 - 9 665 132599 122
Zwigkszenia 18 539 1070 1376 1739 1644 - 11 239 7 407 9 596
Zmniejszenia (5 431) (162) (1492) (4 785) (9993) - (11223 - (9 546)
31 grudnia 2007 13 598 17 853 626 1555 1358 - 9 681 140 006 172
1 stycznia 2008 13 598 17 853 626 1555 1358 - 9 681 140 006 172
Zwigkszenia 6582 1361 2142 6281 7974 - 18 353 - 155
Zmniejszenia (17 691) - (1879) (2 150) (8 161) - (21 810) (14 604) (213)
31 grudnia 2008 2489 19 214 889 5 686 1171 - 6 224 125 402 114
Nabycie i zbycie skfadnikéw srodkéw trwatych w Grupie
IV kwartal 2008 1V kwartaly 2008 IV kwartal 2007 IV kwartaty 2007
okres narastajqco okres okres narastajqco okres
0d 01.10.2008 0d 01.01.2008 0d 01.10.2007 0d 01.01.2007

Zbycie srodkéw trwalych
Nabycie srodkéw trwatych

do 31.12.2008 do 31.12.2008 do 31.12.2007

407 881 12
8017 32192 7 380
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Nabycie i zbycie skfadnikéw srodkéw trwatych w jednostce dominujacej

1V kwartal 2008 1V kwartaly 2008 1V kwartal 2007 IV kwartaly 2007

okres narastajaco okres okres narastajaco okres

0d 01.10.2008 0d 01.01.2008 0d 01.10.2007 0d 01.01.2007

do 31.12.2008 do 31.12.2008 do 31.12.2007 do 31.12.2007
Zbycie srodkéw trwalych 17 151 2 48
Nabycie $rodkéw trwatych 7 088 28718 5 841 24 807

Informacje o postepowaniach toczacych si¢ przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

Na dzied 31 grudnia 2008 roku wierzytelnosci jednostki dominujacej wynosily tacznie 67,5 miliona ztotych. Wierzytelnosé
o najwickszej wartosci, tj. 11,5 miliona USD (ok. 34,1 miliona zlotych) dotyczy roszczenia o zaplate odszkodowania przez
Spotke Akcyjna Donieckoblenergo z siedziba na Ukrainie, z powodu ostatecznego zaniechania realizacji budowy kotla przez
klienta.

W dniu 3 grudnia 2008 jednostka dominujaca otrzymata orzeczenie Sadu Gospodarczego Obwodu Donieckiego z dnia
24 listopada 2008 zasadzajace na rzecz RAFAKO S.A. tytulem odszkodowania, odsetek za zwloke, kosztow sadowych
i kosztow zastgpstwa procesowego lacznie kwote 56,74 mln hrywien, co w przeliczeniu stanowi kwote okoto 11,5 mln USD.
Powyzsze orzeczenie sadowe zostalo podtrzymane przez Doniecki Apelacyjny Sad Gospodarczy w dniu 23 grudnia 2008 roku.

W dniu 04 lutego 2009 roku doreczono RAFAKO S.A. pismo Donieckiego Apelacyjnego Sadu Gospodarczego z dnia
23 stycznia 2009 roku informujace o skierowaniu skargi kasacyjnej do Wyzszego Sadu Gospodarczego Ukrainy, ztozonej przez
Spoétke Akeyjna Donieckobtenergo.

Do dnia sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego skarga kasacyjna nie zostala rozstrzygnigta
przez sad.

Korekty bledow podstawowych z lat ubiegtych

W skonsolidowanych sprawozdaniach za okres 12 miesigcy zakonczony 31 grudnia 2008 roku dokonano korekty bledu

polegajacej na:

- uwzglednieniu decyzji okreslajacej wysoko$¢ zobowiazania podatkowego w kwocie wyzszej od zadeklarowanej przez
jednostke o kwote 1 136 tysiccy ztotych, bedacej wynikiem kontroli podatkowej przeprowadzonej w 2008 roku przez Drugi
Slaski Urzad Skarbowy w Bielsku-Bialej, ktérej przedmiotem byta kontrola w zakresie podatku dochodowego od oséb
prawnych za 2002 rok,

- dokonaniu korekty deklaracji podatkowej podatku dochodowego od o0séb prawnych polegajacej na pomniejszeniu
wykazanych kosztéw uzyskania przychodu o blednie naliczona amortyzacje Srodka trwalego w kwocie 270 tysiecy ztotych.

W skonsolidowanych poréwnywalnych danych finansowych za okres 12 miesiecy zakoniczony 31 grudnia 2007 roku Grupa

nie dokonala korekty bledéw podstawowych.

Zerwanie lub niedotrzymanie warunkow umowy

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
nie wystapilo zerwanie lub niedotrzymanie warunkéw umowy, ktére nie zostalo zabezpieczone.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

W czwartym kwartale 2008 roku i 2007 roku nie mialy miejsca transakcje z podmiotami powigzanymi, ktérych wartosé
przekroczylta wyrazona w zlotych réwnowartosé kwoty 500 000 EUR i ktére nie byly transakcjami typowymi i rutynowymi,

zawieranymi na warunkach rynkowych pomiedzy jednostkami powiazanymi. Charakter i warunki zawieranych transakeji
wynikaly z biezacej dzialalnos$ci operacyjnej, prowadzonej przez Grupe Kapitalowa.
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Zwigzly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy w czwartym kwartale 2008 roku

W dniu 28 pazdziernika 2008 roku jednostka dominujaca otrzymala potwierdzenie zawarcia z Bankiem Gospodarki
Zywnosciowej S.A. transakcji zabezpieczajacych ryzyko kursowe typu forward, w zwiazku z realizowanymi kontraktami
handlowymi, na taczng kwotg okoto 11,35 milionéw EUR.

Daty realizacji poszczegdlnych transakeji przypadaja na okres od marca do pazdziernika 2010 roku.

W dniu 30 pazdziernika 2008 roku jednostka dominujaca otrzymata potwierdzenia zawarcia z:

- Bankiem Gospodarki Zywnosciowej S.A. transakcji zabezpieczajacych ryzyko kursowe typu forward, na laczna kwote
10 milionéw EUR (daty realizacji poszczegélnych transakcji przypadaja na okres od czerwca do grudnia 2010 roku),

- BRE Bankiem S.A. transakcji zabezpieczajacych ryzyko kursowe typu forward, na kwote okolo 5,1 miliona EUR (daty
realizacji poszczegdlnych transakeji przypadaja na okres od stycznia do marca 2010 roku).

Powyzsze transakcje zostaly zawarte w zwigzku z realizowanymi kontraktami handlowymi.

Jednostka dominujaca otrzymala potwierdzenia zawarcia z BRE Bankiem S.A. kilku transakcji zabezpieczajacych ryzyko
kursowe typu forward, w zwiazku z realizowanymi kontraktami handlowymi, na laczna kwote okoto 9,1 miliona EUR.
Transakcje zostaly zawarte w dniach od 4 do 12 listopada 2008 roku.

Daty realizacji poszczegélnych transakeji przypadaja na okres od lipca do listopada 2009 roku.

T.aczna wartos¢ wszystkich zawartych transakcji typu forward z BRE Bankiem S.A. wynosi okolo 14,2 miliona EUR.

W dniu 3 grudnia 2008 jednostka dominujaca otrzymala orzeczenie Sadu Gospodarczego Obwodu Donieckiego z dnia
24 listopada 2008, w zwiazku ze zlozonym w dniu 3 pazdziernika 2008 powddztwem o odszkodowanie wobec Spotki Akcyjnej
Donieckoblenergo (Ukraina) z powodu ostatecznego zaniechania przez klienta realizacji budowy kotla.

Orzeczeniem tym zasadzono na rzecz jednostki dominujacej tytulem odszkodowania, odsetek za zwloke, kosztow sadowych
i kosztow zastepstwa procesowego tacznie kwote 56,74 miliondéw hrywien, co w przeliczeniu stanowi kwote okoto 11,5 miliona
USD. Orzeczenie jest nieprawomocne.

W dniu 17 grudnia 2008 roku jednostka dominujaca otrzymala od spotki zaleznej ELWO S.A. pismo, w ktérym spotka
poinformowala, iz w dniu 16 grudnia 2008 ING Bank Slaski S.A. dostarczyl do siedziby ELWO S.A. oswiadczenie
o Wezesniejszym Rozwigzaniu Umowy Ramowej, na podstawie ktérej dokonywane byly walutowe transakcje terminowe,
pomimo ustalefi poczynionych na spotkaniu w siedzibie RAFAKO S.A. w dniu 16 grudnia br., dotyczacych zlozenia oferty
ugody pomiedzy ELWO S.A., a Bankami: ING Bank Slaski S.A., Millennium S.A., Fortis Bank Polska S.A. i Bank PEKAO S.A.
Bank w Zaden sposéb nie odnidst si¢ do ustalen poczynionych w trakcie spotkania, o ktérym mowa wyzej oraz do oferty
ztozonej przez ELWO S.A.

Bank, w ocenie Zarzadu ELWO S.A., bez podstawy prawnej dokonat na rachunku biezacym operacji dotyczacych uruchomienia
kaucji zabezpieczajacej, korekty kaucji zabezpieczajacej i ponownego uruchomienia kaucji. Bank nie byt i nie jest upowazniony
do pobierania w drodze jednostronnych decyzji jakichkolwick kwot z tego rachunku.

Ponadto Spétka poinformowala, ze w dniu 17 grudnia 2008 roku ELWO S.A. odrzucita o§wiadczenie Banku o wezesniejszym
rozwigzaniu Umowy oraz zglosila Bankowi przypadek naruszenia przez niego Umowy Ramowej i jednoczesnie na tej podstawie
zlozyla o$wiadczenie o rozwiagzaniu ze skutkiem natychmiastowym Umowy Ramowej z dnia 25 stycznia 2007 roku, Umowy
Zabezpieczajacej z dnia 24 czerwca 2008 oraz wszystkich zawartych na ich podstawie transakcji.

W dniu 19 grudnia 2008 roku jednostka dominujaca otrzymata od spétki zaleznej ELWO S.A. pismo, w ktérym Spotka
poinformowata, iz w dniu 18 grudnia 2008 wplyneto do niej ,,O$wiadczenie o Rozwiazaniu Transakcji zawartych w oparciu
o Umowe¢ Ramowsg i Umowe Zabezpieczajaca” z Banku Millennium S.A. Oswiadczenie dotyczy wezesniejszego rozwiazania
walutowych transakcji terminowych zawartych z Bankiem.

Bank nie poinformowal o wysokosci kwoty do zaplaty z tytulu zobowiazan wynikajacych z transakeji o ktérych mowa wyzej.
Jednoczesnie Spétka ELWO S.A., majac na uwadze fakt, ze zaréwno w procesie oferowania opcji jak i w okresie p6zniejszej
wspolpracy z Bankiem, doszlo po stronie Banku do istotnych uchybiefi o charakterze formalno-prawnym jak i uchybien
faktycznych, w dniu 18 grudnia 2008 Spoétka zglosita Bankowi Przypadek Naruszenia przez Niego Umowy Ramowej z dnia
6 maja 2005 i na tej podstawie zlozyla oswiadczenie o powstrzymaniu si¢ od spelnienia na rzecz Banku, jako strony naruszajace;j
Umowe, wszelkich $wiadczeft pieni¢znych, o ile w ogole bylyby Bankowi nalezne oraz o rozwiazaniu ze skutkiem
natychmiastowym wszystkich zawartych transakeji.

W dniu 22 grudnia 2008 roku jednostka dominujaca otrzymala od spoélki zaleznej ELWO S.A. pismo, w ktérym Spotka
poinformowata, iz w dniu 19 grudnia 2008 roku wplyneto do niej o§wiadczenie Fortis Bank Polska S.A. o rozwiazaniu Umowy
Ramowej wraz z jednoczesnym rozwigzaniem Transakeji, w zwiazku z zaistnieniem Przypadkéw Naruszenia Umowy Ramowej
Dotyczacej Transakeji Walutowych, Terminowych i Pochodnych z dnia 13 marca 2008 roku.

Bank nie poinformowal o wysokosci kwoty do zaplaty z tytutu zobowiazan wynikajacych z transakeji o ktérych mowa wyzej.
Spétka ELWO S.A., majac na uwadze brak reakcji Banku na propozycje Spétki oraz okolicznosé, iz wykonanie powyzszej
Umowy Ramowej i zawartych na jej podstawie transakeji staje si¢ niemozliwe dla Spotki z powodu wystapienia nadzwyczajnego
zewnetrznego zdarzenia, pozostajacego poza kontrola Spoétki i ktéremu nie mogla zapobiec i za ktére nie ponosi
odpowiedzialnosdci, w dniu 19 grudnia zglosita Bankowi Przypadek Naruszenia przez Bank Umowy Ramowej z dnia 13 marca
2008 roku oraz wystapienie Przypadku Rozwiazania i na tej podstawie zlozyla o§wiadczenie o powstrzymaniu si¢ od spetnienia
na rzecz Banku, jako Strony Naruszajacej, wszelkich §wiadczen pienigeznych o ile w ogéle bylyby one Bankowi nalezne oraz
o rozwigzaniu ze skutkiem natychmiastowym wszystkich zawartych transakeji.
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Jednoczesnie Spotka ELWO S.A. poinformowala o mozliwosci skorzystania z prawa do zadania od Banku odszkodowania
na zasadach okreslonych w przepisach kodeksu cywilnego.

W dniu 30 grudnia 2008 roku jednostka dominujaca otrzymata od spotki zaleznej ELWO S.A. pismo, w ktorym Zarzad Spotki
poinformowal, ze w dniu 30 grudnia 2008 roku ztozyl w Sadzie Rejonowym w Katowicach wniosek o ogloszenie upadlosci
ELWO S.A. Jednoczesnie Zatrzad jednostki dominujacej poinformowal, iz intencja jednostki dominujacej jest zapewnienie
kontynuacji dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez ELWO S.A., przy uwzglednieniu pelnego wsparcia pracownikom oraz
wyjsciu naprzeciw interesom kontrahentéw Spotki.

W zwigzku ze ztozonym wnioskiem o ogloszenie upadlosci ELWO S.A. jednostka dominujaca dokonalta odpisu aktualizujacego
warto$¢ bilansowa akcji tej Spotki w wysokosci 19 375 272,84 ztotych.

Realizowalno$¢ nalezno$ci od firmy ELEKTRIM-MEGADEX S.A. (jednostka zalezna od sp6tki ELEKTRIM S.A.)
Na dzief sporzadzenia niniejszego raportu Zarzad RAFAKO S.A., po dokonaniu oceny realizowalnosci aktywéw jednostki
dominujacej, uwzgledniajac czynnik czasu oraz jego wplyw na warto$¢ tych aktywéw, podjal decyzje o objeciu odpisem
aktualizujacym wartosci naleznosci od ELEKTRIM-MEGADEX S.A., jednostki zaleznej od sp6tki ELEKTRIM S.A. w pelnej
wysokosci, tj. w kwocie 14,1 miliona zlotych Jednoczesnie Zarzad jednostki dominujacej deklaruje kontynuowanie dziatan
zmierzajacych do odzyskania powyzszych naleznosci.

Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwos$ci zrealizowania wczes$niej publikowanych prognoz

Grupa nie publikowata prognoz na 2008 rok.
Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogoélnej liczby glos6w na WZ RAFAKO S.A., jednostki dominujace;j:
ELEKTRIM S.A. *

Stan na ZLwigkszenia Zmniejsgenia Stan na
13.11.2008  stanu posiadania  stanu posiadania 26.02.2009

liczba akcji i gloséw na ZWZ 8 682 189 — - 8 682 189
udzial w kapitale zakladowym i na ZWZ 12,47% - - 12,47%

*) stan akcji na podstawie zawiadomienia z dnia 27 kwietnia 2007 roku

Laris Investment Sp. z o.0.*

Stan na ZLwigkszenia Zmniejsgenia Stan na
13.11.2008  stanu posiadania  stanu posiadania 26.02.2009

liczba akeji i gloséw na WZ 26 064 251 - - 26 064 251
udzial w kapitale zaktadowym i na ZWZ 37,45% - - 37,45%

*) stan akcji na podstawie zawiadomienia z dnia 27 kwietnia 2007 roku
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BZ WBK AIB Asset Management S.A. (klienci)*

Stan na ZLwigkszenia Zmniejsgenia Stan na
13.11.2008  stanu posiadania  stanu posiadania 26.02.2009

liczba akcji i gloséw na WZ 16 793 613 865 670 - 17 659 283
udzial w kapitale zakladowym i na WZ 24,13% 1,24% - 25,37%
w tym:

Fundusze Inwestycyjne, ktorych organem jest BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
zarzadzane przez BZ WBK AIB Asset Management S.A. (Arka BZ WBK Akcji FIO, Arka BZ WBK Rozwoju
Nowej Europy FIO, Arka BZ WBK Energii FIO, Arka BZ WBK Akcji Srodkowej i Wschodniej Europy FIO,
Arka BZ WBK Stabilnego Wzrostu FIO, Arka BZ WBK Zréwnowazony F10, Arka BZ WBK Lukas FIO)**

liczba akcji i glosow na WZ 8 413 216 1443 398 - 9856614
udzial w kapitale zakladowym i na WZ 12,09% 2,07% - 14,16%
w tym:
Arka BZ WBK Akcji FIO***
liczba akcji i gloséw na WZ 3 495 732 - - 3495732
udzial w kapitale zakladowym i na WZ 5,02% - - 5,02%
Arka BZ WBK Zréwnowazony FIO**¥*
liczba akcji i glosow na WZ - 3492997 - 3492997
udzial w kapitale zakladowym i na WZ - 5,02% - 5,02%
*) stan akcji na podstawie zawiadomienia z dnia 8 grudnia 2008 roku
**) stan akcji na podstawie zawiadomienia z dnia 8 stycznia 2009 roku
**) stan akceji na podstawie zawiadomienia z dnia 24 sierpnia 2007 roku
*REF) stan akcji na podstawie zawiadomienia z dnia 2 stycznia 2009 roku
Pioneer Pekao Investment Management S.A. (klienci)*
Stan na ZLwigkszenia Zmniejsgenia Stan na

13.11.2008  stanu posiadania  stanu posiadania 26.02.2009

liczba akcji i glosow na WZ 6879 050 - 3 408 604 3 470 446
udzial w kapitale zaktadowym i na WZ 9,88% - 4,89% 4,99%
W tym:

Fundusze Inwestycyjne, ktorych organem jest Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
zarzadzane przez Pionier Pekao Investment Management S.A. (Pionier Akcji Polskich FIO, Pionier Matych
i Srednich Spoétek Rynku Polskiego FIO, Pionier Srednich Spotek Rynku Polskiego FIO, Pionier Stabilnego
Wzrostu)*

liczba akgji i gloséw na WZ 6879 050 - 3 408 604 3 470 446
udzial w kapitale zakladowym i na WZ 9,88% - 4,89% 4,99%

*) stan akcji na podstawie zawiadomienia z dnia 19 grudnia 2008 roku

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji RAFAKO S.A. lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace jednostek nalezacych do Grupy Kapitatowej objetych konsolidacja, zgodnie z posiadanymi przez
RAFAKO S.A. informacjami, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Zgodnie z posiadanymi przez RAFAKO S.A. informacjami, wg stanu na dziefi sporzadzenia niniejszego raportu, stan akcji
RAFAKO S.A. bedacych w posiadaniu czlonkéw wladz Spotek wchodzacych w sktad Grupy objetych konsolidacja ulegt
zmianie w stosunku do stanu na dziei przekazania poprzedniego skonsolidowanego raportu kwartalnego i przedstawia si¢
nastepujaco:
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Zwieksgenia Zmniejsgenia

Stan na Stan na
13.11.2008 stan T 56.02.2009

o posiadania posiadania o
Osoby nadzorujace RAFAKO S.A. - _ - _
Osoby zarzadzajace RAFAKO S.A.: 22 883 — — 14 450
- Wiestaw Rézacki — Prezes Zarzadu 10 000 _ - 10 000
- Jerzy Thamm* — Wiceprezes Zarzadu 8 433 _ _ _
- Eugeniusz Myszka — Wiceprezes Zarzadu 4 450 - - 4 450
Osoby nadzorujace ELWO S.A.: 8 433 _ _ 8 433
- Jerzy Thamm — Przewodniczacy Rady Nadzorczej 8 433 - - 8433
Osoby zarzadzajace ELWO S.A. — _ _ _
Osoby nadzorujace RAFAKO ENGINEERING Sp. z o.0. - - _ _
Osoby zarzadzajace RAFAKO ENGINEERING Sp. z o.0.: 4 450 _ — 4 450
- Eugeniusz Myszka — Prezes Spotki 4 450 — — 4 450
Osoby nadzorujace PGL-DOM Sp. z 0.0.: 4 450 _ — 4 450
- Eugeniusz Myszka — Przewodniczacy Rady Nadzorczej 4 450 _ — 4 450
Osoby zarzadzajace PGL-DOM Sp. z o.0. - — _ _
Osoby nadzorujace FPM S.A.: 12 883 _ - 12 883
- Eugeniusz Myszka — Przewodniczacy Rady Nadzorczej 4 450 - - 4 450
- Jerzy Thamm — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 8 433 - - 8433

Osoby zarzadzajace FPM S.A. - — - —

Osoby zarzadzajace RAFAKO ENGINEERING
SOLUTION Sp. z o.o. - — — _

*- Jerzy Thamm - Wiceprezes Zarzadu z dniem 1 stycznia 2009 roku ztozyt rezygnacje z pelnionej funkcji

Informacje o Zarzadzie i Radzie Nadzorczej jednostki dominujacej

Sktad Zarzadu jednostki dominujacej w czwartym kwartale 2008 roku nie ulegl zmianie i na dzien przekazania niniejszego
skonsolidowanego raportu kwartalnego przedstawia si¢ nastepujaco:

Wiestaw Rézacki - Prezes Zarzadu

Roman Jarosinski - Wiceprezes Zarzadu
Eugeniusz Myszka - Wiceprezes Zarzadu
Jerzy Thamm - Wiceprezes Zarzadu

W zwiazku z wygasnieciem z dniem 31 grudnia 2008 roku Umowy o zarzadzanie, Wiceprezes Zarzadu Pan Jerzy Thamm zlozyl
rezygnacjg z petnionej funkeji z dniem 1 stycznia 2009 roku.

Sktad Rady Nadzorcze jednostki dominujacej w czwartym kwartale 2008 roku nie ulegl zmianie i na dzief przekazania
niniejszego skonsolidowanego raportu kwartalnego przedstawia si¢ nastgpujaco:

Krzysztof Pawelec - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Leszek Wyslocki - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Grazyna Kus - Cztonek Rady Nadzorczej

Witold Okarma - Czlonek Rady Nadzorczej

Stawomir Sykucki - Cztonek Rady Nadzorczej

Marek Wiak - Czlonek Rady Nadzorczej

Marian Woronin - Czlonek Rady Nadzorczej

Informacje o udzieleniu przez jednostke dominujaca lub przez jednostke od niej zalezng poreczen kredytu, pozyczki
lub udzieleniu gwarancji

Jednostka dominujaca i jednostki od niej zalezne nie udzielaly w czwartym kwartale 2008 roku poreczen kredytu, pozyczki

lub gwarancji tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, ktérych taczna warto$¢ stanowitaby
co najmniej 10% kapitaléw wlasnych jednostki dominujace;.
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Czynniki majace istotny wpltyw na wyniki do uzyskania w pierwszym kwartale 2009 roku

Do czynnikéw majacych istotny wplyw na wyniki Grupy do uzyskania w pierwszym kwartale 2009 roku nalezy zaliczy¢ przede
wszystkim ksztaltowanie si¢ kursu zlotego do euro. Zanotowany na poczatku czwartego kwartatu znaczacy wzrost kursu euro
korzystnie wplywa na sytuacje finansowa Grupy w obszarze dzialalnosci eksportowej oraz w zakresie sprzedazy krajowej
denominowanej w walutach obcych, podnoszac poziom rentownosci realizowanych kontraktéw i podstawowe]j dzialalnosci
operacyjnej. Ponadto, znaczace zmiany kursu euro moga mie¢ istotny wplyw na zmiane wyceny transakcji nabycia przez
jednostki wchodzace w sklad Grupy Kapitalowej RAFAKO walutowych kontraktéw terminowych, ktére zostaly
zakwalifikowane jako instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Istotne znaczenie bedzie miala réwniez sytuacja finansowa najwickszych klientéw Grupy. Rosnacy poziom niepewnosci
co do dalszego rozwoju sytuacji gospodarczej na $wiecie oraz malejacy poziom zaufania na rynku miedzybankowym moze
skutkowa¢ pojawieniem si¢ klopotéw z terminowym regulowaniem nalezno$ci handlowych Grupy oraz mniejszym popytem na
produkty oferowane przez spotki Grupy.

Czynnikiem pozytywnie wplywajacym na wyniki podmiotu dominujacego i Grupy bedzie miala skuteczna egzekucja orzeczenia
dotyczacego zasadzonego odszkodowania od Spoétki Akeyjnej Donieckoblenergo (Ukraina), z powodu ostatecznego zaniechania
przez klienta realizacji budowy kotla, w wysokosci 56,74 milionéw hrywien, co w przeliczeniu stanowi kwote okoto
11,5 miliona USD (konkretne daty wplywu zasadzonych kwot aktualnie nie sa znane).

Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

W dniu 5 stycznia 2009 roku doreczono jednostce dominujacej Postanowienie Donieckiego Apelacyjnego Sadu Gospodarczego
z dnia 23 grudnia 2008 roku, utrzymujace w mocy Orzeczenie Sadu Gospodarczego Obwodu Donieckiego z dnia 24 listopada
2008 roku W dniu 4 lutego 2009 roku doreczono jednostce dominujacej pismo Donieckiego Apelacyjnego Sadu Gospodarczego
z dnia 23 stycznia 2009 roku informujace o skierowaniu skargi kasacyjnej do Wyzszego Sadu Gospodarczego Ukrainy, ztozonej
przez Spotke Akeyjna Donieckoblenergo. W ocenie Zarzadu RAFAKO S.A., ktéry wszczal procedure egzekucii naleznosci z
tytutu zasadzonych wyrokéw, skuteczna egzekucja ww. orzeczenia sadu bedzie stanowi¢ zrédlo istotnych wplywéw jednostki
dominujacej oraz pozytywnie wplynie na jej wyniki finansowe.

W dniu 11 lutego 2009 roku jednostka dominujaca podpisata umowe z PGE Elektrownia Belchatéw S.A. o wartosci
18,4 miliona zlotych w zakresie modernizacji obrotowych podgrzewaczy powietrza bloku nr 5 w tej Elektrowni.

W dniu 13 lutego 2009 roku jednostka dominujaca podpisata umowe z PGE Elektrownia Belchatéw S.A. o wartosci
37,2 miliona ztotych w zakresie modernizaciji elektrofiltrow dla kotta BB-1150 Bloku nr 4 w tej Elektrowni, a w dniu 25 lutego
2009 roku umowe z Hitachi Power Europe GmbH na kwot¢ okolo 60 milionéw EUR, w zakresie dostawy, montazu
i uruchomienia 2 elektrofiltréw dla elektrowni Westfalen w Niemczech oraz 2 elektrofiltréw dla elektrowni Eemshaven
w Holandii.

W dniu 26 lutego 2009 roku jednostka dominujaca otrzymala postanowienie Sadu Rejonowego Katowice-Wschod
w Katowicach Wydzial Gospodarczy o ogloszeniu upadlosci obejmujacej likwidacje majatku jednostki zaleznej ELWO S.A.
z siedziba w Pszczynie. Postanowienie Sadu uprawomocni si¢ w ciagu 7 dni od daty jego dorgczenia. Sad wyznaczyl sedziego
komisarza w osobie Gabrieli Galusek - sedziego Sadu Rejonowego Katowice-Wschod w Katowicach oraz syndyka masy
upadlosci w osobie Macieja Strosznajdera. Zarzad RAFAKO S.A. stoi na stanowisku, ze upadtosé jednostki zaleznej w $wietle
nastepujacych po sobie faktéw, o ktérych spétka informowata w okresie od 28 listopada 2008 roku w raportach biezacych
ar: 38/2008, 39/2008, 42/2008, 45/2008, 46/2008 oraz 48/2008, jest rozwiazaniem, ktére w zaistnialej sytuacji w spos6b
optymalny chroni interesy akcjonariuszy RAFAKO S.A.

Podpisy:
2 marca 2009 roku Wiestaw Rézacki Prezes Zarzadu e
2 marca 2009 roku Wiestawa Skrzynecka Gléwny Ksiegowy i
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