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Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku

1. Przedmiot dzialalno$ci Grupy Kapitalowej RAFAKO
Przedmiotem dziatalnosci Grupy jest:

produkcja wytwornic pary, a w szczegdlnosci wszelka dziatalno$¢ produkcyjna,
kompletacyjna, handlowa, na rachunek wtasny, w posrednictwie 1 w kooperacji,
z partnerami krajowymi i zagranicznymi dotyczaca maszyn i urzadzen energetycznych
oraz ochrony $rodowiska (PKD 28.30.A.)

dziatalno$¢ ustugowa, w tym $wiadczenie ustug gwarancyjnych i pogwarancyjnych
na produkowane przez wytworcow krajowych i zagranicznych w wyzej wymienionym
zakresie i na rzecz podmiotéw w obrocie krajowym i zagranicznym (PKD 28.30.B.)
produkcja konstrukcji metalowych (PKD 28.11.B.)

dziatalnos¢ ustugowa w zakresie instalowania konstrukcji metalowych (PKD 28.11.C.)
produkcja urzadzen chtodniczych i wentylacyjnych z wyjatkiem urzadzen przeznaczonych
dla gospodarstwa domowego (PKD 29.23.Z.)

dzialalno$¢ ustugowa w zakresie instalowania, naprawy 1 konserwacji urzadzen
chtodniczych i wentylacyjnych z wyjatkiem urzadzen przeznaczonych dla gospodarstwa
domowego, gdzie indziej nie sklasyfikowana (PKD 29.24.B.)

produkcja cystern, pojemnikow i zbiornikow metalowych (PKD 28.21.Z)

obrobka mechaniczna elementow metalowych (PKD 28.52.Z.)

obrdobka metali i naktadanie powtok na metale (PKD 28.51.Z.)

produkcja narzedzi mechanicznych (PKD 29.40.A.)

dziatalno$¢ ustugowa w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji narzedzi
mechanicznych (PKD 29.40.B.)

dziatalno$¢ w zakresie projektowania technologicznego tacznie z doradztwem
i sprawowaniem nadzoru dla budownictwa, przemystu 1 ochrony s$rodowiska
(PKD 74.20.A.)

W niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu dane za pierwsze potrocze 2003 roku oraz za rok obrotowy
2003 zostaly przedstawione z uwzglednieniem korekt zwigzanych z nowelizacjq ustawy o rachunkowosci,
stgd rozniq sie od danych wczesniej publikowanych w skonsolidowanych raportach finansowych za ten okres
sprawozdawczy.

2. Gléwne rynki dzialalno$ci Grupy

Podstawowym rynkiem na ktorym dziata Grupa jest rynek energetyczny. Gléwnymi odbiorcami
produkcji Grupy Kapitatowej RAFAKO byty i nadal pozostaja:

krajowa energetyka zawodowa,

krajowa energetyka przemystowa,

krajowi i zagraniczni dostawcy obiektow energetycznych.

Grupa Kapitalowa RAFAKO nie prowadzi sprzedazy w sieci detalicznej. Wyroby wykonywane sa
na indywidualne zamdéwienia. W zwigzku z tym nie ma rozbudowanej sieci dystrybucyjnej. W celu
pozyskania zamdéwien Grupa wykorzystuje utworzone biura regionalne i1 przedstawicielstwa
zagraniczne.
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Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitatlowej RAFAKO
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku

Asortyment sprzedazy za pierwsze potrocze 2004 roku z podzialem na rynki zbytu przedstawiaja
ponizsze tabele:

Rynek krajowy
Warto$¢ sprzedazy Zmiana
w tys. z1 (przyrost /
Asortyment Rynek geograficzny I pélrocze | I polrocze |  spadek)
2004r. 2003r. w %
Kotly parowe mazowieckie 12.452 63.242 -80,3%
Zespoty oraz czgsci maszyn
i urzadzen energetycznych rézne 12.808 19.876 -35,6%
oraz konstrukcje
Urzqdzenia ochrony rozne 52.695 | 57.740 -8,7%
powietrza
Uslugi przemysiowe rozne 2.631 4.157 -36,7%
i nieprzemystowe
Inne przychody rézne 1.291 800 61,4%
Razem: 81.877 145.815 -43,8%
Rynek zagraniczny
Warto$¢ sprzedazy Zmiana
. w tys. zl (przyrost /
Asortyment Kraj I potrocze | I pélrocze | spadek)
2004r. 2003r. w %
Belgia, Dania, Finlandia, o
Kotly parowe Niemey, Rosja, Szwajcaria 53.799 18.793 186,3%
Austria, Belgia, Bo$nia
1 Hercegowina, Czechy,
Zespoty oraz cze$ci maszyn | Dania, Finlandia, Francja,
i urzadzen energetycznych Grecja, Holandia, 31.829 46.382 -31,4%
oraz konstrukcje Macedonia, Niemcy, Serbia
i Czarnogora, Stowenia,
Szwecja, Turcja, USA
Urzadzenia ochron Niemcy, Finlandia, Bulgaria,
quie o y USA, Tajlandia, Szwajcaria, 4.708 2213 112,7%
P Bosnia i Hercegowina
Ustugi i inne Niemey, Austria, Dania, 503 442 13,8%
Szwajcaria, Czechy
Razem: 90.839 67.830 33,9%
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Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitatlowej RAFAKO
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku

Glownymi odbiorcami wyroboéw Grupy w pierwszym potroczu 2004 roku byli:

Na rynku polskim:
Region Sprzedaz w tys. zi

Odbiorca e0 riﬁczn I potrocze |% udzial w| I pélrocze |% udzial w

geog y 2004r. | sprzedazy | 2003r. | sprzedazy
Elektrownia Belchatow S.A. 16dzkie 14.261 8,2% 14.278 6,7%
Elektrim — Megadex S.A.* mazowieckie 9.069 5,2% 47.326 22.2%

Spotka Elektrocieplownie . o o

Wybrzeze S.A. pomorskie 6.760 3,9% 0 0,0%
FOS;e(fl;X:ese;erZEnsrgla mazowieckie 5.408 3,1% 8.005 3,7%
PKN Orlen S.A. mazowieckie 4.805 2,8% 22.373 10,5%
ZEC L6dz S.A. todzkie 4.518 2,6% 6.540 3,1%
Elektrownia Rybnik S.A. $laskie 4.100 2,4% 15.823 7,4%
PKE S.A. - El. Jaworzno 111 $laskie 3.429 2,0% 0 0,0%
Pozostali rozne 29.527 17,1% 31.470 14,7%
RAZEM 81.877 47,4% 145.815 68,3%

*Spotka z Grupy Kapitatlowej Elektrim (najwiekszego akcjonariusza RAFAKO S.A.- jednostki dominujgcej)

Na rynku zagranicznym:

Sprzedaz w tys. zl

Odbiorca eoRf"ii"(l)cnzn I pélrocze |% udzial w| I pélrocze |% udzial w
geog y 2004r. | sprzedazy | 2003r. sprzedazy
Von Roll Environmental . o o
Technology Ltd Szwajcaria 17.817 10,3% 29 0,0%
Martin GmbH Niemcy 11.493 6,6% 0 0,0%
Babcock Borsing Power
Service Steinmuller . o o
Instandsetzung Kraftwerke Niemey 10.440 6,0% 529 0,2%
GmbH
Nooter Eriksen USA 8.409 4,8% 0 0,0%
Babeock & EISICOX Volund Dania 6.485 3,7% | 11.537 5,4%
Kvaerner Pulping S.A. Francja 4.012 2,3% 0 0,0%
Foster Wheeler Energia OY Finlandia 120 0,1% 26951 12,6%
Pozostali roézne 32.063 18,6% 28.784 13,5%
RAZEM 90.839 52,6% 67.830 31,7%
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Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku

W ramach transakcji pomigdzy podmiotami powigzanymi, ktorych jednorazowa lub tgczna wartosé
w pierwszym poétroczu 2004 roku przekroczyta rownowartos¢ 500 tys. EUR, wymieni¢ nalezy:

- umowa na tgczna kwote 2,49 mln EUR zawarta pomigdzy spotkami RAFAKO S.A.
(zamawiajacy) a ELWO S.A. (dostawca), na modernizacje¢ elektrofiltra bloku A5 w TE
Nikola Tesla Obrenovac - Serbia i Czarnogora.

Do uméw w zakresie wspotpracy lub kooperacji znaczacych dla dziatalnosci gospodarczej Grupy
zawartych w okresie od stycznia do czerwca 2004 roku zaliczy¢ nalezy:

- podpisanie przez RAFAKO S.A. w maju 2004 roku umowy o wartos$ci 11,2 min zt z firma
REMAK S.A. na montaz kotta do utylizacji odpadéw komunalnych w Wels — Austria.
W okresie 12 miesigcy poprzedzajacych zawarcie wyzej wymienionej umowy RAFAKO S.A.
zawarla z firmg REMAK S.A. kilka innych uméw na tgczng kwote okoto 4,6 min zt,

- podpisanie przez RAFAKO S.A. umowy z Bankiem Millennium S.A. o kredyt techniczny typu
»stand-by” na kwote 60,0 mln zt. Umowa zostata zawarta na okres od 3 lutego 2004 roku
do 31 grudnia 2007 roku. Zabezpieczeniem kredytu jest przelew wierzytelnosci z wybranych
kontraktow,

- podpisanie przez RAFAKO S.A. ramowej umowy kredytowej z ING Bankiem Slaskim S.A.
o wartosci 39 miIn zt. Umowa ta wprowadzita wspdlny, jednolity tekst dla dotychczas
zawartych z Bankiem kilku umow kredytowych w roznej walucie, ktorych wazno$¢ wygasta
27 lutego 2004 roku. Zabezpieczeniem kredytu jest przelew wierzytelnosci z kontraktow,
a termin splaty przypada na dzien 26 luty 2005 roku,

- przyznanie RAFAKO S.A. przez Bank Pekao S.A. indywidualnego limitu zaangazowania
na krotkoterminowe 1 S$rednioterminowe gwarancje bankowe wystawiane na zlecenie
RAFAKO S.A. do kwoty 20 mIn zt z terminem wazno$ci do 12 maja 2005 roku.
Zabezpieczeniem przyznanego limitu jest umowa o przelew wierzytelnosci.

Zestawienie gtownych umow ubezpieczeniowych obowigzujgcych w pierwszym potroczu 2004 roku podano
w Zatgczniku nr 10.
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Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku

Najwicksze podpisane w pierwszym potroczu 2004 roku kontrakty (Zamawiajacy - przedmiot
kontraktu), to:

Elektrownia Betchatow S.A. — projekt i budowa "pod klucz" dwoch Instalacji Odsiarczania
Spalin dla blokéw nr 3 i 4 w Elektrowni Betchatow S.A.,

NEM dv — dostawa czgsci cisnieniowych do dwoch kottow do termicznej utylizacji odpadow
komunalnych dla firmy AFVAL ENERGIE BEDRIJF — Amsterdam,

Elektrownia NIKOLA TESLA — dostawa elektrofiltra dla bloku A5 w Elektrowni NIKOLA
TESLA — Serbia i Czarnogora,

Blockheizkraftweks — Traeger — und Betreibergesellschaft mbH Berlin — dostawa kotta dla
Cieptowni HKW Schoeneweide w Berlinie,

ELANA Torun S.A. — dostawa kompletnego kotta parowego typu OR 35 wraz z elektrofiltrem,
PEC Gliwice — dostawa kotla wodnego WR 25 wraz z elektrofiltrem,

OPEC Grudziadz — modernizacja kotta parowego OR 32,

Elektrownia Rybnik S.A. — modernizacja elektrofiltrow kotta 71 5,

PKE S.A. — Elektrownia Jaworzno II — modemizacja elektrofiltrow kotta OP - 650-060
bloku 3,

Elektrocieptownie Wybrzeze S.A. — dostawa i montaz elektrofiltra kotta OP-230,

ZAK Kedzierzyn S.A. — modernizacja elektrofiltra kotta OP-100 nr 5,

Zespot Elektrowni Dolna Odra S.A. — modernizacja elektrofiltra produktu 10S,

Von Roll Umwelttechnik AG Zurich — dostawa i montaz dwoch elektrofiltrow.

W pierwszym poélroczu 2004 roku nie nastgpily zmiany w zrodlach zaopatrzenia Grupy
w materiaty do produkcji, w towary i ushugi. Asortyment sprowadzonych do produkcji materiatow
zasadniczo nie ulegl zmianie. Krag dostawcow sprawdzonych w wieloletniej wspolpracy
w podstawowych asortymentach zostat utrzymany.
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Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitatlowej RAFAKO
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku

3. Przychody ze sprzedazy i ich struktura

Na sprzedaz w pierwszym polroczu 2004 roku ztozyly sie :
- sprzedaz produktow i ustug w kwocie 171.206 tys. zt stanowiagca 99,1 % sprzedazy ogoétem,
- sprzedaz towarow i materiatow w kwocie 1.510 tys. zt stanowigca 0,9 % sprzedazy ogdtem.

Udziatl sprzedazy eksportowej stanowit 52,6 % w sprzedazy ogdtem i wyniost 90.839 tys. zi,
co oznacza wzrost sprzedazy eksportowej w stosunku do pierwszego poéirocza roku poprzedniego o
33,9%.

Sprzedaz ogoétem w pierwszym potroczu 2004 roku wyniosta 172.716 tys. zt 1 byta o 19,7%, tj.
040.929 tys. zt nizsza od sprzedazy w pierwszym poétroczu roku ubiegltego. Udzial procentowy
sprzedazy eksportowej w ogdlnej sumie sprzedazy towaréw 1 materialdbw oraz produktow
przedstawiono ponize;j.

Sprzedaz towaréw Sprzedaz produktéw
i materiatlow w1 pélroczu 2004r. w1polroczu 2004r.
eksport eksport
14,50% 52,93%

kraj kraj

85,50% 47,07%

Struktura asortymentowa sprzedazy przedstawiala si¢ nastgpujaco:

kotty parowe 38,4 %,

zespoly oraz cze$ci maszyn i urzadzen energetycznych oraz konstrukcje 25,8%,
urzadzenia ochrony powietrza 33,2 %,

ushugi 1,7 %,

pozostate 0,9 %.

Strukture i dynamike skonsolidowanego rachunku zyskow i strat za pierwsze potrocze 2004 i 2003 roku
przedstawiono w Zalgczniku nr 3.
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Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitatlowej RAFAKO
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku

4. Struktura kosztow

Na koszty dziatalno$ci operacyjnej Grupy w pierwszym poiroczu 2004 i 2003 roku w kwocie
odpowiednio 170.204 tys. zt i 191.039 tys. zt ztozyly sig:
I potrocze 2004r. 1 potrocze 2003r.

koszt wytworzenia sprzedanych produktow 89,0 % 91,9 %
warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 0,6 % 0,3 %
koszty sprzedazy 4,6 % 2,3 %
koszty ogoélnego zarzadu 5,8% 5,5%

Koszty wg rodzaju wyniosty w Grupie Kapitalowej 165.359 tys. zt. Struktura kosztow
rodzajowych za pierwsze potrocze 2004 1 2003 roku przedstawiala si¢ nastepujaco:

I potrocze 2004r. 1 potrocze 2003r.

1. Amortyzacja 2,97% 2,61%
2. Zuzycie materiatow i energii 33,29% 40,91%
3. Ustugi obce 38,81% 32,87%
4, Podatki i optaty 1,46% 1,33%
5. Wynagrodzenia 16,36% 16,26%
6. Ubezpieczenia spoleczne i inne §wiadczenia 4,40% 4,22%
7. Pozostate 2,71% 1,80%
1,33%
Podatki i oplaty 1.46%
0 [030.06.2004 [30.06.2003
Pozostale koszty 1,80%
rodzajowe
Amortyzacja

Ubezpieczenia
spoleczne
i inne $wiadczenia

Wynagrodzenia

40,91%

Zuzycie materiatow
i energii

Ustugi obce
38,81%

0% 10% 20% 30% 40% 50%

Strukture i dynamike kosztow rodzajowych i kosztow dziatalnoSci operacyjnej za pierwsze potrocze
2004 i 2003 roku przedstawiono w Zatgczniku nr 5.
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Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku

5. Pozostale przychody i koszty operacyjne, wynik na operacjach finansowych

W pierwszym potroczu 2004 roku na zysk na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w kwocie 914 tys.
zt (w pierwszym poétroczu 2003 roku strata wyniosta 18.223 tys. zt) ztozyly sie :

1. Dodatnie saldo aktualizacji wartosci aktywow niefinansowych 2.849 tys. zt

w tym z tytutu:

a) aktualizacji naleznosci 2.828 tys. zt

b) aktualizacji WNiP 17 tys. zt

¢) aktualizacji wartosci srodkow trwatych 4 tys. zt
2. Zmiana stanu rezerw 3.705 tys. zt

w tym rezerw na.

a) kontrakty 2.816 tys. zt

b) naprawy gwarancyjne 1.622 tys. zi

¢) premie 281 tys. zt

d) niewykorzystane urlopy (1.075) tys. zt

e) przewidywane kary (281) tys. zt

f) pozostate rezerwy 342 tys. zt
3. Sptata nalezno$ci pozabilansowych 246 tys. zt
4. Przychody ze sprzedazy ustug hotelowych 107 tys. zt
5. Dodatni wynik na sprzedazy niefinansowych aktywow trwatych 84 tys. zt
6. Poniesione koszty napraw gwarancyjnych (4.267) tys. zt
7. Koszty ztomowania materiatow (1.081) tys. zt
8. Darowizny (129) tys. zt
9. Ujemny wynik na innych pozycjach tej dziatalnosci (600) tys. zt

O stracie na operacjach finansowych wynoszacej 4.667 tys. zt (w pierwszym poéiroczu 2003 roku
zysk wyniost 3.628 tys. zt) zdecydowaty:

1. Ujemne saldo réznic kursowych (3.419) tys. zt
2. Odsetki od kredytow i pozyczek, prowizji oraz odsetki

od zobowigzanh przeterminowanych (2.588) tys. zt
3. Ujemne saldo aktualizacji warto$ci inwestycji (73) tys. zt

4. Odsetki z tytutu: przeterminowanych nalezno$ci (wraz ze zmiang salda
rezerwy na odsetki: o 813 tys. zt — in minus na wynik), udzielonych

pozyczek, lokat i rachunkéw bankowych 898 tys. zt
5. Przychody z tytutu naleznych dywidend 494 tys. zt
6. Zysk ze sprzedazy inwestycji 29 tys. zt
7. Ujemne saldo pozostalych przychodow i kosztéw finansowych (8) tys. zt
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Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku

6. Dochody i ich struktura

W pierwszym poétroczu 2004 roku struktura ujemnego wyniku netto Grupy Kapitatowe;j
w wysokosci 1.200 tys. zt przedstawiala si¢ nastgpujaco:

1. Zysk na sprzedazy produktow 1.946 tys. zt
2. Zysk na sprzedazy towardw i materiatow 566 tys. zt
3. Zysk na pozostalej dzialalno$ci operacyjnej 914 tys. zt
4. Strata na dziatalnos$ci finansowe; (4.667) tys. zt
5. Odpis ujemnej wartosci firmy jednostek podporzadkowanych 10 tys. zt
6. Podatek dochodowy (296) tys. zt
7. (Zyski) straty mniejszosci 327 tys. zt

Strata netto Grupy Kapitalowej na dzien 30 czerwca 2004 roku uksztaltowata si¢ na poziomie
1.200 tys. zt (za pierwsze péirocze 2003 roku zysk netto wynidst 3.609 tys. zt). Na wynik
finansowy Grupy za pierwsze poétrocze 2004 roku najwigkszy wplyw miala strata netto
wypracowana przez ELWO S.A., jednostke zalezng w kwocie 2.497 tys. zt.

Strukture i dynamike skonsolidowanego wyniku brutto za pierwsze potrocze 2004 i 2003 roku
przedstawiono w Zalgczniku nr 4.

Wskazniki rentownos$ci sprzedazy za pierwsze potrocze 2004 roku osiggnety w Grupie

Kapitatowej RAFAKO nastepujgce wartosSci:

- rentowno$¢ na sprzedazy (wynik na sprzedazy/ przychody netto ze sprzedazy towarow
i produktéw) wyniosta 1,5%,

- deficytowo$¢ na dziatalno$ci gospodarczej (wynik z dziatalno$ci gospodarczej/ przychody
netto ze sprzedazy towarow i produktow) wyniosta 0,7%,

- deficytowo$¢ netto sprzedazy (stosunek wyniku netto do przychodéw ze sprzedazy netto)
wyniosta 0,7%.

Wskaznik zyskownos$ci majatku firmy, informujacy o wielkosci wyniku netto przypadajacego
na jednostk¢ zaangazowanego w Grupie Kapitalowej majatku, wyniost minus 0,3%,
za$ deficytowos$¢ kapitalu wlasnego 0,8%.

W pierwszym poétroczu 2004 roku nie zanotowano nietypowych zdarzen i czynnikow majacych
istotny wplyw na wynik na dziatalnosci gospodarcze;.

Nie mozna porownywaé wynikéw finansowych wykazywanych w skonsolidowanym raporcie za
pierwsze potrocze 2004 roku z wczesniej publikowanymi prognozami wynikow za ten okres,

poniewaz Grupa takich prognoz nie publikowata.

Zestawienie wskaznikow zawarto w Zatqczniku nr 1.
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7. Stan zadluzenia z tytulu kredytéw i pozyczek

W pierwszym poétroczu 2004 roku zwigkszyt si¢ poziom zadluzenia Grupy Kapitalowe;j
RAFAKO. Suma zobowiazan dtugo- i krotkoterminowych na dzien 30 czerwca 2004 roku
wynosita 132.099 tys. zt i byla wyzsza o 15.696 tys. zt w stosunku do sumy zobowigzan
dtugo- i krotkoterminowych na dzien 31 grudnia 2003 roku.

Zwickszyt si¢ rowniez poziom zadluzenia Grupy wobec bankow. Wskaznik zadluzenia
bankowego (bedacy relacja sumy kredytow i pozyczek do sumy kapitatow wlasnych),
wynoszacy na 31 grudnia 2003 roku 20,0% zwigkszyt si¢ na 30 czerwca 2004 roku do 31,6%.

Stan zadluzenia z tytutu kredytéw i pozyczek, w tym kredytow i pozyczek dtugoterminowych
w okresie sptaty, w stosunku do 31 grudnia 2003 roku wzrost o 17.472 tys. zt i wynosit na dzien
30 czerwca 2004 roku 48.053 tys. zl.

Roéznica w stanie zadluzenia z tytulu kredytow i pozyczek na poczatek i na koniec okresu
sprawozdawczego zostata spowodowana:

1. Spadkiem dtugoterminowych kredytow i pozyczek o kwote (450) tys. zt
2. Wazrostem krotkoterminowych kredytow i pozyczek o kwote 18.072 tys. zt
3. Spadkiem kredytéw i pozyczek dlugoterminowych w okresie sptaty o kwote  (150) tys. zt

Struktura zadtuzenia na 30 czerwca 2004 roku z tytulu kredytow i pozyczek wedtug okresu splaty:
do 1 roku 46.703 tys. zt
powyzej 1 roku do 3 lat 1.350 tys. zt

Opis umow kredytowych i pozyczkowych zawartych przez jednostki Grupy na dzien 30 czerwca 2004 roku
przedstawiono w Zalgczniku nr 6.

Wskaznik ptynnosci finansowej bedacy relacjag posiadanych aktywoéow obrotowych
do zobowigzan kréotkoterminowych na dzien 30 czerwca 2004 roku ksztaltowal si¢ na
poziomie 2,01 (na dzien 31 grudnia 2003 roku wynidst 2,20).

Wskaznik plynnosci bedacy relacjg aktywow obrotowych pomniejszonych o zapasy
do zobowigzan kréotkoterminowych na dzien 30 czerwca 2004 roku ksztaltowal si¢ na
poziomie 1,80 (na dzien 31 grudnia 2003 roku wyniost 1,98).

Zdolnos$¢ do szybkiego regulowania zobowigzan krotkoterminowych, bedaca relacjg srodkow
pieni¢znych i innych aktywow pienieznych do zobowigzan krotkoterminowych na dzien
30 czerwca 2004 roku, osiggneta poziom 0,13 (na dzien 31 grudnia 2003 roku 0,12).

Wskazniki powyzsze wskazuja, iz Grupa Kapitalowa nie ma problemow z realizacjg swoich
zobowigzan, a ptynno$¢ finansowa jest utrzymana na prawidlowym poziomie.

Majac na wzgledzie ryzyko zmiany wartosci zlotowkowej 1 przeplywow srodkow pienigeznych
zwigzane z kontraktami, ktérych warto$¢ jest denominowana w walutach obcych, jednostka
dominujaca stosuje ,,naturalny hedging” podpisujagc umowy z podwykonawcami i dostawcami
w walucie kontraktu przychodowego.

W pierwszym potroczu 2004 roku spotki Grupy nie korzystaly z instrumentdow pochodnych
zabezpieczajacych ryzyko zmiany ceny i przeplywow srodkow pienig¢znych.

Zestawienie aktualnych na 30 czerwca 2004 roku gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych udzielonych
za spotki Grupy Kapitatlowej RAFAKO zawiera Zalgcznik nr 7. Natomiast zestawienie porgczen udzielonych
wzajemnie przez spotki konsolidowane, aktualnych na 30 czerwca 2004 roku zawiera Zalgcznik nr 8.
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za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku

8. Struktura finansowania

Udziat kapitalu wlasnego w sumie zrodetl finansowania majatku Grupy Kapitatowej RAFAKO
wyniodst na dzien 30 czerwca 2004 roku 41,6% (na dzien 31 grudnia 2003 roku 42,3%).

Struktura finansowania aktywow na dzien 30 czerwca 2004 roku przedstawiala sie¢
nastepujaco:

1) Aktywa trwate w kwocie 102.532 tys. zt byly finansowane:

kapitatem wtasnym

2) Aktywa obrotowe w kwocie 263.013 tys. zt byty finansowane:

Kapitalem wlasnym

Kapitalami mniejszos$ci

Ujemna warto$cia firmy jednostek podporzadkowanych
Rezerwami na zobowigzania

Zobowigzaniami dlugoterminowymi

Zobowigzaniami krotkoterminowymi

Rozliczeniami migdzyokresowymi

w 100,00%.

w 18,8%,
w 1,2%,
w 0,1%,
w 6,7%,
w 0,5%,

w 49,5%,

w 23,0%.

Zrodla finansowania o charakterze stalym w pelni pokrywaly aktywa trwate Grupy
Kapitalowe;j.

W pierwszym potroczu 2004 roku jednostka dominujaca nie przeprowadzata emisji papierow
wartosciowych.

Struktura aktywow trwatych netto w Grupie Kapitalowej RAFAKO przedstawia si¢

nastepujaco:
30.06.2004r.

1. Warto$ci niematerialne i prawne 3,39%
2. Warto$¢ firmy jednostek podporzadkowanych 0,00%
3. Rzeczowe aktywa trwale 49,88%

Z czego:

- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodne;j 66,75%

- urzadzenia techniczne i maszyny 29,19%

- inne $rodki trwate 4,06%
4. Nalezno$ci dtugoterminowe 0,00%
5. Inwestycje dtugoterminowe 30,84%
6. Dtugoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe 15,88%

31.12.2003r.
3,11%
0,00%
48,51%

65,60%

29,40%

5,00%
0,00%
37,26%
11,11%

Glowng pozycje inwestycji dlugoterminowych, oprécz portfela akcji i udziatdow, stanowia
pozyczki udzielone przez RAFAKO S.A. w zwiagzku z realizacja kontraktow z firmg JP
Elektroprivreda Bos$nia i Hercegowina. Udzielone pozyczki sg formg oprocentowanego
kredytu kupieckiego. Na dzien 30 czerwca 2004 roku warto$¢ wyzej wymienionych pozyczek
wyniosta 15.912 tys. zt (spadek w stosunku do 31 grudnia 2003 roku o 7.114 tys. zl), w tym:
6.912 tys. zt (inwestycja dlugoterminowa — okres sptaty po 30 czerwca 2005 roku),
9.000 tys. zt (inwestycja krotkoterminowa — okres sptaty do 30 czerwca 2005 roku).

Wykaz pozyczek udzielonych przez Grupe Kapitatlowg RAFAKO na dzien 30 czerwca 2004 roku
przedstawia Zalgcznik nr 9.

9. Wysoko$¢ i struktura kapitalu wlasnego
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Na dzien 30 czerwca 2004 roku kapitat wtasny Grupy wynidst 152.015 tys. zt, z czego:

1. Kapital zaktadowy wyniost 34.800 tys. zt i dzielit si¢c na 17.400.000 akcji zwyktych serii
A,B,C,D,E,F,G,H. W ciagu pierwszego potrocza 2004 roku jego wysokos$¢ nie ulegta zmianie.

W pierwszym poéiroczu 2004 roku zaszty nastepujace zmiany w akcjonariacie RAFAKO S.A.,
jednostki dominujace;j:

Fundusze inwestycyjne: Arka Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz
Arka Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty, zarzadzane przez BZ WBK AIB
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., staly si¢ posiadaczami akcji
zapewniajacych ponad 5% glosow na walnym zgromadzeniu jednostki dominujacej
(5,23% wedhug zawiadomienia z dnia 5 kwietnia 2004 roku);

Bankowy Otwarty Fundusz Emerytalny zmniejszyt swoj udzial w kapitale
zaktadowym jednostki dominujacej ponizej 5% gloséw na walnym zgromadzeniu
jednostki dominujace;j.

Na dzien 30 czerwca 2004 roku najwigkszym akcjonariuszem jednostki dominujacej pozostata
spotka Elektrim S.A.

Lista akcjonariuszy posiadajacych powyzej 5% akcji (gltosow) spotki RAFAKO S.A. na dzief
30 czerwca 2004 roku:

. % udziat Liczba glosow % udziat
Nazwa Liczba . o 1
odmiotu akeii w kapitale wynlkajqcych z W nglnej
P : zakladowym | posiadanych akcji | liczbie glosow
Elektrim S.A. 8.682.189 49,90 8.682.189 49,90
- Arka Zréwnowazony
Fundusz Inwestycyjny
Otwarty,
- Arka Akcji Fundusz
Inwestycyjny Otwarty 909.684 5,23 909.684 5,23
(zarzadzane przez
BZ WBK AIB
Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.).*

* stan akcji na podstawie zawiadomienia z dnia 5 kwietnia 2004 roku.
Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania RAFAKO S.A. nie
otrzymata zadnych informacji na temat zawartych umow, ktore w przysztosci moga wptynaé

na zmiang struktury akcjonariatu jednostki dominujace;j.

W okresie pierwszego potrocza 2004 roku jednostka dominujaca nie nabywata akcji wtasnych.
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4.

S.

Kapitat zapasowy wyniost 95.833 tys. zt. 1 wzrost o kwote 8.755 tys. zt w stosunku do konca
2003 roku.

Kapitat z aktualizacji wyceny wyniost 12.840 tys. zl. i zmniejszyt si¢ o 32 tys. zI w stosunku
do konca 2003 roku.

Zysk z lat ubiegtych wyniost 9.742 tys. z1.

Strata netto za pierwsze potrocze 2004 rok wyniosta 1.200 tys. zi.

Strukture, zmiane stanow i dynamike skonsolidowanego bilansu Grupy Kapitatowej RAFAKO na dzien 30
czerwca 2004 i 2003 roku oraz 31 grudnia 2003roku przedstawiono w Zatgczniku nr 2.

10. Gléwne inwestycje

Laczne wydatki inwestycyjne na niefinansowe aktywa trwate konsolidowanych spdlek Grupy
Kapitatlowej RAFAKO ksztattowaty si¢ na poziomie:

I potrocze 2004r. I potrocze 2003r.

Warto$ci niematerialne i prawne 254 397
Rzeczowy aktywa trwate 3.058 1.715
RAZEM 3.312 2.112

Wydatki inwes tycyjne Grupy Kapitalowe j
RAFAKO w I potroczu 2004 roku

Rzeczowe
aktywa trwale
92,33%

Wartos$ci
niematerialne i
prawne
7,67%

Wydatki inwestycyjne Grupy Kapitatlowej byly finansowane ze $rodkow wilasnych podmiotow
nalezacych do Grupy.

W pierwszym potroczu 2004 roku Grupa nie inwestowata w papiery wartosciowe oraz instrumenty
finansowe, nie dokonywata rowniez inwestycji w nieruchomosci.
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Plany inwestycyjne Grupy Kapitalowej na okres najblizszych dwunastu miesigcy w kwocie
12.333 tys. zt w zakresie zakupow rzeczowych majg na wzgledzie gtdownie modernizacje
wyposazenia technicznego oraz komputeryzacj¢, a takze odnowe lub wymiane maszyn
i urzadzen. Wydatki powyzsze finansowane begda gtownie ze srodkow wilasnych Grupy, ktore
powinny zabezpieczy¢ ich realizacje.

11. Najwazniejsze wydarzenia w dzialalno$ci Grupy Kapitalowej RAFAKQO w pierwszym

potroczu 2004 roku oraz wydarzenia zaistniale do dnia sporzadzenia sprawozdania

W ocenie catoksztattu dziatalnosci Grupy w pierwszym potroczu 2004 roku oraz wydarzen
zaistniatych do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania za najwazniejsze nalezy uznacé:

a

a

zmiany w sktadzie Rad Nadzorczych spotek RAFAKO S.A.1 ELWO S.A,,

podpisanie przez RAFAKO S.A. umowy o wartosci 62,9 mln EUR z Elektrownia
Belchatow S.A. na projekt i budowe "pod klucz" dwoch Instalacji Odsiarczania Spalin dla
blokéw nr 3 i 4 w Elektrowni Belchatow S.A.,

podpisanie przez RAFAKO S.A. umowy o warto$ci okoto 6,6 min EUR z firmg NEM dv
z siedzibg w Leiden - Holandia na dostawe czgsci ci$nieniowych do dwoch kotléw do
termicznej utylizacji odpadow komunalnych dla firmy AFVAL ENERGIE BEDRIJF —
Amsterdam,

podpisanie umowy o warto$ci okoto 3,7 mln EUR pomigdzy Konsorcjum RAFAKO S.A.
(Lider) i ELWO S.A. a Elektrownia NIKOLA TESLA - Serbia i Czarnogoéra na dostawe
elektrofiltra dla bloku A5 w tej Elektrowni,

podpisanie przez RAFAKO S.A. umowy o wartosci okoto 2,7 mln EUR =z firma
Blockheizkraftweks- Traeger - und Betreibergesellschaft mbH Berlin na dostawe kotta dla
Cieplowni HKW Schoeneweide w Berlinie,

podpisanie przez RAFAKO S.A. umowy o wartosci okoto 8,8 mln zI z firmag ELANA
Torun S.A. na dostawe kompletnego kotta parowego typu OR 35 wraz z elektrofiltrem,

podpisanie przez RAFAKO S.A. umowy o warto$ci okolo 6,0 mln zt z PEC Gliwice na
dostawe kotta wodnego WR 25 wraz z elektrofiltrem,

podpisanie przez RAFAKO S.A. umowy o warto$ci okoto 6,8 mln zt na modernizacje kotta
parowego OR 32 w OPEC Grudziadz,

podpisanie przez RAFAKO S.A. w maju 2004 roku umowy o wartosci 11,2 mln zt z firma
REMAK S.A. na montaz kotta do utylizacji odpadow komunalnych w Wels — Austria.
W okresie 12 miesigcy poprzedzajacych zawarcie wyzej wymienionej umowy RAFAKO S.A.
zawarla z firmag REMAK S.A, kilka innych umoéw na taczng kwote okoto 4,6 mln zi,

podpisanie przez RAFAKO S.A. z Bankiem Millennium S.A. umowy o kredyt techniczny typu
»stand-by” na kwote 60,0 mln zt. Umowa zostala zawarta na okres od 3 lutego 2004 do
31 grudnia 2007 roku. Zabezpieczeniem kredytu jest przelew wierzytelno$ci z wybranych
kontraktow,

podpisanie przez RAFAKO S.A. z ING Bankiem Slaskim S.A. ramowej umowy kredytowej
o wartosci 39 mIn zt. Umowa ta wprowadzita wspdlny, jednolity tekst dla dotychczas
zawartych z Bankiem kilku umow kredytowych w roznej walucie, ktorych wazno$¢ wygasta
27 lutego 2004 roku. Zabezpieczeniem kredytu jest przelew wierzytelnosci z kontraktow,
a termin splaty przypada na dzien 26 luty 2005 roku,
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przyznanie RAFAKO S.A. przez Bank Pekao S.A. indywidualnego limitu zaangazowania na
krotkoterminowe i Srednioterminowe gwarancje bankowe wystawiane na zlecenie
RAFAKO S.A. do kwoty 20 min zl z terminem waznosci do 12 maja 2005 roku.
Zabezpieczeniem przyznanego limitu jest umowa o przelew wierzytelnosci,

podpisanie przez ELWO S.A. w konsorcjum z P.P.U. Energo-Inwest Sp. z o.0. kontraktu
dlugoterminowego na wykonanie modernizacji elektrofiltrow kotta 7 1 5 w Elektrowni
Rybnik S.A. o okresie od 2004 do 2005 roku. Warto$¢ umowy wynosi 32,6 mln zi,

podpisanie przez ELWO S.A. z PKE S.A. umowy na kwot¢ 11,1 mln zI na modernizacjg
elektrofiltrow kotta OP - 650-060 bloku 3 w Elektrowni Jaworzno 1I,

podpisanie przez ELWO S.A. ze spotka Elektrocieptownie Wybrzeze S.A. umowy na kwotg
7,0 mln zt na dostawe i montaz elektrofiltra kotta OP-230,

podpisanie przez ELWO S.A. ze spotka Zesp6t Elektrowni Dolna Odra S.A. umowy na kwotg
9,8 mln zI na modernizacj¢ elektrofiltra produktu 10S,

podpisanie przez ELWO S.A. ze sp6tka Von Roll Umwelttechnik AG Zurich umowy na kwotg
2,0 mln EUR na dostawe i montaz dwoch elektrofiltrow,

podpisanie przez ELWO S.A. z ZAK Kedzierzyn S.A. umowy na kwote 2,6 min zl na
modernizacje elektrofiltra kotta OP-100 nr 5,

podjecie przez Zarzad ELWO S.A. renegocjacji wartosci kilku znaczacych kontraktow,
na ktorych nastgpil istotny wzrost kosztow spowodowany sytuacjg na rynku cen wyrobow
hutniczych,

decyzje Walnego Zgromadzenia Spotki ELWO S.A. o wyplacie dywidendy z zysku za 2003
rok,

zakonczenie procesu likwidacji spotki zaleznej RAFAKO-UKRAINA S.A. z siedzibg
w Lugansku na Ukrainie (w dniu 19 maja 2004 roku, decyzja Luganskiej Rady Miejskiej,
wyzej wymieniong spotke wykre§lono z Miejskiego Rejestru Podmiotéw Dziatalnosci
Gospodarczej),

podpisanie przez RAFAKO S.A. umowy kredytowej z DZ Bank Polska S.A. o wartosci

20 mln zt. Umowa zostata zawarta w dniu 10 sierpnia 2004 roku, na okres od 10 sierpnia 2004
do 8 sierpnia 2005 roku,

zakonczenie prac badawczo - rozwojowych w zakresie jakosci (RAFAKO S.A.):
wdrozenie malowania elementow konstrukcji stalowych metoda elektrostatyczna,

opracowanie projektu koncepcyjnego alternatywnych sposobow doprowadzenia paliwa do
kottow fluidalnych,

modyfikacja toru wysokiego napi¢cia w ramach ochronnych celem ograniczenia zjawiska
ulotu i jonizacji wngtrza rur ochronnych (ELWO S.A.),

wdrozenie na obiekcie przemystowym ukosnych przeptywow z wykorzystaniem
symulacji komputerowej (ELWO S.A.),

Strona 17/24



Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku

0 kontynuowanie prac w zakresie badan i rozwoju, jakosci i ochrony srodowiska dotyczacych:

opracowania technologii napawania paneli $cian szczelnych z zastosowaniem argonu jako
gazu ostonowego,

opracowania technologii spawania wysokostopowych stali austenitycznych i stopéw na
bazie niklu, stosowanych na wykladziny absorberow instalacji odsiarczania spalin,

opracowania wymagan technicznych niezbednych do wdrozenia w roku 2005 technologii
metalizacji natryskowe;j,

opracowania i wdrozenia technologii wykonania walczakéw dwugrubosciowych,

gospodarczego wykorzystania produktu poprocesowego z potsuchej metody odsiarczania
spalin,

wykonania badan i opracowan majacych na celu usamodzielnienie si¢ w zakresie
projektowania IOS metoda mokra wapienng,

wykonania badan optymalizacyjnych pracy reaktora IOS w EC 4 1.6dz,

opracowania wytycznych dla oczyszczania gazéw odlotowych ze spalarni odpadow
komunalnych i przemystowych,

sporzadzenia projektu koncepcyjnego dotyczacego technologii spalania biomasy,
wykonania jednowymiarowego, komputerowego modelu kotta CFB.
o zakonczenie procesu informatyzacji w zakresie:

wdrozenia systemow klasy ERP (BAAN), komunikacji (Lotus Notes) i CAD
(Microstation) zintegrowanych na poziomie podstawowych obiektow biznesowych (klient,
projekt, dostawca) pozwalajacych na wykonywanie calego szeregu przekrojowych analiz
i budowanie wiarygodnych baz informacyjnych wspomagajacych podejmowanie decyzji
(RAFAKO S.A)),

nowych procedur i oprogramowania w zwigzku z wejsciem Polski do UE. W celu

tworzenia prawidlowego raportowania zakupiono system utatwiajacy ewidencje przywozu
materiatbw na magazyn i opracowano zmiany do systemu Elektronicznego Obiegu Faktur
i ewidencji PZ-kompletacja (RAFAKO S.A.).

W pierwszym potroczu 2004 roku jednostka dominujaca nie dokonywala zmian podstawowych
zasad zarzadzania Spotka oraz Grupg Kapitalows.

Strona 18/24



Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2004 roku

12. Zmiany w skladzie i strukturze Grupy w pierwszym po6lroczu 2004 roku

W dniu 30 czerwca 2004 roku Grupa Kapitalowa RAFAKO skladala si¢ z dziewigciu spotek
dziatajacych gltéwnie w energetyce (dwie spotki sa w fazie likwidacji, dwie nie prowadza
dziatalnosci). W pierwszym potroczu 2004 roku nastgpily nastepujace zmiany w skladzie
i strukturze Grupy Kapitatowej RAFAKO:

W dniu 24 maja 2004 roku jednostka dominujaca otrzymata od spoétki zaleznej RAFAKO -
UKRAINA S.A. z siedzibg w Lugansku na Ukrainie informacj¢, ze decyzja Luganskiej Rady
Migjskiej z dnia 19 maja 2004 roku, wykreslono wyzej wymieniong spotke z Miejskiego
Rejestru Podmiotow Dziatalnosci Gospodarczej.

Powyzsze zmiany w strukturze Grupy wynikaja z kontynuowania procesu jej restrukturyzacji.

Zatrudnienie w konsolidowanych spotkach Grupy Kapitatowej RAFAKO na dzien 30 czerwca
2004 roku wyniosto 2.024 0s6b i byto 0 47 0s6b nizsze niz na dzien 31 grudnia 2003 roku.

Struktura zatrudnienia na 30 czerwca 2004 roku w osobach przedstawiata si¢ nastepujaco:

Wyszczegodlnienie ELWO S.A. | RAFAKO S.A. GRUPA
Stanowiska robotnicze 248 900 1148
Stanowiska nierobotnicze 157 707 864
Korzystajacych z urlopow 4 ] 12
wychowawczych i bezptatnych

Razem 409 1615 2024
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13. Informacje o Zarzadzie i Radzie Nadzorczej Grupy Kapitalowej RAFAKO

W pierwszym poétroczu 2004 roku mialy miejsce nastepujace zdarzenia dotyczace sktadu osob
zarzadzajacych RAFAKO S.A., jednostki dominujgce;j.

W dniu 14 kwietnia 2004 roku Rada Nadzorcza delegowata Wiceprzewodniczacego Rady Pana
Romana Jarosinskiego do pehienia funkcji cztonka Zarzadu Spotki na okres 3 miesigcy.

W dniu 5 maja 2004 roku Rada Nadzorcza RAFAKO S.A powotata dotychczasowych cztonkow
Zarzadu RAFAKO S.A. w osobach: - Ryszard Kapluk - Prezes Zarzadu, - Jerzy Thamm -
Wiceprezes Zarzadu na 5 - letnig kadencje rozpoczynajacg si¢ z dniem 19 czerwca 2004 roku.

W dniu 14 lipca 2004 roku decyzja Rady Nadzorczej Pan Roman Jarosinski zostat delegowany do
petnienia funkcji cztonka Zarzadu Spoétki na okres kolejnych 3 miesigey.

Sktad Zarzadu RAFAKO S.A. na 30 czerwca 2004 roku przedstawial si¢ nastepujaco:

1. Ryszard Kapluk - Prezes Zarzadu, Dyrektor Generalny,
Jerzy Thamm - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor Techniczno-Produkeyjny,

3. Roman Jarosinski - Czlonek Rady Nadzorczej delegowany do czasowego
wykonywania czynno$ci Wiceprezesa Zarzadu.

W dniu 18 czerwca 2004 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A., jednostki
dominujacej, dokonato zmian w skladzie Rady Nadzorczej odwotujagc Pana Andrzeja
Kowalskiego i powotujac Pana Piotra Fugiela.

Sktad Rady Nadzorczej RAFAKO S.A. na 30 czerwca 2004 roku przedstawial si¢ nastepujgco:

Krzysztof Pawelec — Przewodniczacy,
Roman Jarosinski — Wiceprzewodniczacy,
Monika Hatupczak — Sekretarz,

Piotr Fugiel — Czlonek,

Witold Okarma — Cztonek,

Stawomir Sykucki — Czlonek,

Marian Woronin — Cztonek.

NV AE WD

W pierwszym potroczu 2004 roku mialy miejsce zmiany w skladzie osob nadzorujacych
ELWO S.A., jednostki zaleznej. W zwiazku ze zlozona rezygnacja Walne Zgromadzenie Spotki
ELWO S.A. dniu 10 maja 2004 roku odwotlato ze stanowiska Cztonka Rady Nadzorczej Tadeusza
Banasiaka.

Sktad Rady Nadzorczej ELWO S.A. na 30 czerwca 2004 roku przedstawiat si¢ nastepujaco:

Jerzy Thamm - Przewodniczacy,

Waldemar Skrzynecki - Zastgpca Przewodniczacego,
Roman Karbasz - Sekretarz,

Krzysztof Burek — Czlonek.

el o
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Iosci  akeji

spotek objetych konsolidacja bedacych w posiadaniu o0séb zarzadzajacych

i nadzorujacych i1 ich warto$ci nominalne na dzien 30 czerwca 2004 roku oraz ilosci akcji
iudziatdbw w jednostkach powigzanych RAFAKO S.A. bedacych w posiadaniu 0sob
zarzadzajacych i nadzorujacych przedstawiajg ponizsze tabele:

Rada Nadzorcza RAFAKO S.A.

Imie¢ i Nazwisko

Laczna liczba posiadanych
akcji RAFAKO S.A.

Laczna liczba posiadanych akcji
i udzialéw w jednostkach
powiazanych RAFAKO S.A.

Ilos¢ Laczna warto$¢ Ilos¢ Laczna warto$¢

szt. nominalna w zt Szt. nominalna w zt
Krzysztof Pawelec 0 0,00 0 0,00
Roman Jarosinski 0 0,00 5 5,00
Monika Hatupczak 0 0,00 0 0,00
Piotr Fugiel 0 0,00 0 0,00
Witold Okarma 0 0,00 0 0,00
Stawomir Sykucki 0 0,00 5 5,00
Marian Woronin 0 0,00 0 0,00

Zarzad RAFAKO S.A.

Imie i Nazwisko

Laczna liczba posiadanych
akcji RAFAKO S.A.

Laczna liczba posiadanych akcji
i udzialéw w jednostkach
powiazanych RAFAKO S.A.

Ilos¢ Laczna warto$¢ Ilos¢ Laczna warto$¢
szt. nominalna w zt szt. nominalna w zt
Ryszard Kapluk 0 0,00 0 0,00
Jerzy Thamm 2.100 4.200,00 0 0,00
Roman Jarosinski 0 0,00 5 5,00
Rada Nadzorcza ELWO S.A.

Imie i Nazwisko

Laczna liczba posiadanych

Laczna liczba posiadanych akcji

akcji ELWO S.A. i udzialéw w jednostkach

powiazanych RAFAKO S.A.

los¢ Laczna warto$¢ Hose Laczna warto$¢

szt. nominalna w zt szt. nominalna w zt
Jerzy Thamm 0 0,00 2.100 4.200,00
Waldemar Skrzynecki 0 0,00 0 0,00
Roman Karbasz 0 0,00 0 0,00
Krzysztof Burek 0 0,00 0 0,00

Zarzad ELWO S.A.

Imie i Nazwisko

Laczna liczba posiadanych
akcji ELWO S.A.

Laczna liczba posiadanych akcji
i udzialéw w jednostkach
powiazanych RAFAKQO S.A.

Ilos¢ Laczna warto$¢ Ilos¢ Laczna warto$¢

Szt. nominalna w zt Szt. nominalna w zt

Andrzej Paszek 0,00 0,00
Pawel Pankowski 0,00 0,00
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14. Wazniejsze przedsiewziecia planowane w Grupie Kapitalowej RAFAKO w drugim
potroczu 2004 roku

Podstawowymi dziataniami Grupy w drugim poétroczu 2004 roku bedzie doskonalenie jako$ci
wytwarzania, dziatania rozwojowe oraz konsolidacja oferty odpowiadajacej aktualnym potrzebom
sektora energetycznego.

A. Dzialalnos$¢ rozwojowa i modernizacyjna:

W drugim pétroczu 2004 roku kontynuowane lub rozpoczete beda prace w zakresie:

Ll opracowania technologii napawania paneli $cian szczelnych z zastosowaniem argonu jako
gazu oslonowego,

. opracowania technologii spawania wysokostopowych stali austenitycznych i stopéw na
bazie niklu stosowanych na wyktadziny absorberéw instalacji odsiarczania spalin,

. opracowania wymagan technicznych niezbgednych do wdrozenia w roku 2005 technologii
metalizacji natryskowej,

. opracowania technologii zmechanizowanego cig¢cia plazmowego z zastosowaniem tlenu
i azotu jako gazow ostonowych,

. opanowania technologii spawania stali zarowytrzymatych z dodatkiem Co,

. opanowania i wdrozenia w produkcji RAFAKO SA napawania spoiwami inconelowymi rur
w stanie prostym,

. opracowania i wdrozenia technologii wykonania walczakéw dwugrubos$ciowych,

" gospodarczego wykorzystania produktu poprocesowego z potsuchej metody odsiarczania
spalin,

= wykonania badan i opracowan majacych na celu usamodzielnienie si¢ w zakresie

projektowania IOS metoda mokra wapienna,

. wykonania badan optymalizacyjnych prace reaktora IOS w EC 4 Lodz,

. opracowania wytycznych dla oczyszczania gazow odlotowych ze spalarni odpadow
komunalnych i przemystowych,

] sporzadzenia projektu koncepcyjnego dotyczacego technologii spalania biomasy oraz
nowego sposobu doprowadzenia kamienia wapiennego do kotta fluidalnego,

] wykonania jednowymiarowego, komputerowego modelu kotta CFB,

. opracowania wzorcowych projektow wybranych urzadzen pomocniczych kottéw fluidalnych

uwzgledniajacych doswiadczenia z eksploatacji dla: zasuw weglowych, zasuw popiotowych
oraz dozownikoéw wegla,

. recertyfikacji Zintegrowanego Systemu Zarzadzania Jakosciag RAFAKO w zakresie
wymagan normy ISO-PN 9001:2000, obejmujacej adaptacje wymagan normy edycji — 2000,

. recertyfikacji Zintegrowanego Systemu Zarzadzania Jakosciag RAFAKO w zakresie
wymagan normy ISO-PN 14001 — 2000,

. auditu nadzoru dla wymagan Dyrektywy nr 97/23/UE,
. rozszerzenia ushug dla innych gatezi przemystu niz energetyka (ELWO S.A.),
. rozwoj ustug serwisowych (ELWO S.A.).
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B. Dzialalno$¢ marketingowa

W 2004 roku nadal kontynuowane bgda dziatania promujgce: kotly o parametrach nadkrytycznych,
kotty z cyrkulacyjnym ztozem fluidalnym, kotty odzyskowe, w tym wspotpracujace z turbing
gazowa, diagnostyke, modernizacje i naprawe kottow i urzadzen przykotlowych oraz elementy
kottow.

Stagnacja w sferze duzych inwestycji w kraju zmusza spotki Grupy do poszukiwania nowych
odbiorcow produktow Grupy na rynkach zagranicznych. Obszarem aktywnych dziatan
marketingowych sg zarowno kraje Europy Zachodniej, jak i kraje batkanskie.

Koniecznos¢ dostosowywania polskich norm w zakresie ekologii do europejskich standardow
powoduje, ze spotki Grupy Kapitalowej RAFAKO nadal beda angazowaly si¢ na rynku
w instalacje ochrony srodowiska oferujac posiadane technologie w zakresie realizacji kompletnych
obiektow instalacji odsiarczania spalin, termicznej utylizacji odpadéw komunalnych
i przemystowych oraz spalania biomasy, a takze modernizacji kottéw pod katem obnizenia emisji
tlenkow azotu.

W dalszym ciggu Grupa szczegodlng uwage zamierza poswieci¢ klientom z obszaru tzw. ,,malej
energetyki”, eksploatujacych przede wszystkim kotly rusztowe, w wigkszosci wymagajgce
powaznych modernizacji.

C. Czynniki zewnetrzne i wewnetrzne istotne dla rozwoju Grupy

czynniki zewnetrzne:

- kontynuacja procesu prywatyzacji sektora energetycznego,

- polityka w zakresie nowych inwestycji w sektorze energetycznym,

- uregulowania rynku energii elektrycznej,

- polityka w zakresie dywersyfikacji paliw w energetyce,

- dostosowywanie polskich norm w zakresie ekologii do europejskich standardow,

- dziatania bezposrednich konkurentéw spotek Grupy,

- sytuacja finansowa i pozycja rynkowa glownego akcjonariusza jednostki dominujacej oraz
jego strategia wobec spotek sektora energetycznego z Grupy Kapitatlowej Elektrim,

- sytuacja finansowa i pozycja rynkowa odbiorcoOw i partneréw konsorcjalnych spotek Grupy
Kapitatowej RAFAKO,

- poziom cen materiatow zaopatrzeniowych (gldéwnie wyrobow hutniczych),

- ksztattowanie si¢ kursow walut (w szczego6lnos$ci kursu euro).

czynniki wewnegtrzne:

- kontynuacja procesu restrukturyzacji Grupy,

- wykorzystanie efektow zakonczonych przedsiewzie¢ inwestycyjnych majacych na celu
podniesienie efektywno$ci funkcjonowania Grupy, w szczegdlnosci w zakresie dziatalnosci
produkcyjnej i zarzadzania,

- doskonalenie procesow zarzadzania przez spotki Grupy, w tym procesu zarzadzania
kontraktami dlugoterminowymi oraz kosztami funkcjonowania (kosztami ,,statymi’) spotki,

- utrzymanie ptynnos$ci finansowej w spoétkach Grupy.
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Grupa identyfikuje nastgpujace czynniki ryzyka zwigzane z jej dzialalno$cig:

- ryzyko realizowalnosci naleznosci jednostki dominujgcej od firmy Elektrim-Megadex S.A.,
spotki zaleznej od Elektrim S.A. (opisane w pkt. 7.2. dodatkowych not objasniajacych
do skonsolidowanego raportu pétrocznego SA-PS 2004),

- ryzyko dotyczace kontraktéw ,,PAK II” (opisane w pkt. 7.1. dodatkowych not objasniajacych
do skonsolidowanego raportu péirocznego SA-PS 2004).

15. Prognoza sprzedazy na nastepne okresy

Prognozy dziatalno$ci Grupy na rok 2004 przewiduja uzyskanie dodatniego wyniku
finansowego. Prognoza wynikow finansowych opiera si¢ na przewidywanej realizacji istniejacych
kontraktow, bedacych zabezpieczeniem czesci planowanej sprzedazy oraz na planie zadan, jakie
Grupa musi podjac¢ do konca 2004 roku, aby zrealizowac pozostaly cz¢$¢ planu sprzedazy.

Podpisy wszystkich Czlonkéw Zarzadu

30 sierpnia 2004r. Ryszard Kapluk Prezes Zarzadu

30 sierpnia 2004r. Roman Jarosinski ~ Wiceprezes Zarzadu L

30 sierpnia 2004r. Jerzy Thamm Wiceprezes Zarzadu e,
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