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I. Informacje ogdlne

Kim jesteSmy?

RAFAKO S.A. (jednostka dominujaca) Swiadczy ustugi EPC (Engineering, Procurement and Construction) dla
energetyki oraz branzy ropy naftowej i gazu. Jest generalnym wykonawcg blokéw energetycznych, oferujgcym
wtasne rozwigzania technologiczne oraz liderem w produkcji urzadzen zwigzanych z wytwarzaniem energii. Od
listopada 2011 roku Grupa wchodzi w sktad Grupy PBG.

Podstawowa oferta Grupy Kapitatowej RAFAKO obejmuje:

. Kotty Urzadzenia Zespoty oraz Gaz ziemny, ropa
Kompletne bloki - A .
energetyczne ochrony czesci maszyn i naftowa i paliwa Pozostate
energetyczne . . - o .
i cieptownicze powietrza urzadzeri
* sktadajace sie z * opalane * instalacje ¢ produkcja * instalacje * projektowanie
kotta (opalanego paliwami odsiarczania elementow kottow naziemne do budowlane,
paliwami kopalnymi, spalin metodg i elementéw wydobycia ropy urbanistyczne
kopalnymi lub biomasa, mokrg i pétsuchg odpylaczy naftowej i gazu i technologiczne
biomasg) wraz z odpadami * instalacje  diagnostyka ziemnego * doradztwo
turbing sprzegnieta ¢ z paleniskami: odazotowania naprawa * instalacje do inzynieryjne
z generatorem rusztowym, spalin, w tym i modernizacja roztadunku, i techniczne
wytwarzajacym fluidalnym metodg urzadzen regazyfikacji i * sprawowanie
energie oraz i pylowym katalityczng SCR kottowych magazynowania nadzoru dla
kompletem * na parametry * urzadzenia « ustugi projektowe, LNG budownictwa,
urzadzen i instalacji pary pod i odpylajace doradcze * gazociagi do przemystu i ochrony
niezbednych do nadkrytyczne (elektrofiltry, filtry i serwisowe przesytu gazu i $rodowiska
poprawnej pracy * kotty odzyskowe workowe) ¢ produkcja ropy naftowej * montaz urzadzen
bloku konstrukcji * zbiorniki paliwowe w przemysle
stalowych i innych * instalacje energetycznym
czescidla techniczne i i chemicznym
energetyki sanitarne * obstuga
nieruchomosci

Powyisze produkty i ustugi Grupa oferuje w formule EPC (model kompleksowego zarzgdzania projektem,
obejmujacy projektowanie, kompletacje, produkcje, montaz/budowe, uruchomienie danego produktu) lub
formule nie-EPC (model obejmujacy projektowanie, kompletacje, produkcje, montaz/budowe danego produktu
w rdznych konfiguracjach, zawsze z elementem kompletacji i produkcji).

Jednostka dominujaca posiada wiasne zaktady produkcyjne, zaktad macierzysty miesci sie w Raciborzu, gdzie
zlokalizowane sg dyrekcja zaktadu, biura projektowe i technologiczne oraz pie¢ hal produkcyjnych, gdzie
produkowane sg przede wszystkim elementy cisnieniowe. Zaktad jednostki dominujacej produkujacy elektrofiltry
oraz ich elementy dziata w Wyrach. taczne planowane moce produkcyjne jednostki dominujgcej na 2019 rok
wynoszg 0,96 miliona roboczogodzin/rok.

Jednostka dominujgca dziata w branzy energetycznej od 1949 roku. Oferta produktowa jednostki dominujacej,
poczatkowo skoncentrowana na produkcji kottéw parowych i ich elementdéw, byta stopniowo rozszerzana, m.in.
o kompletne instalacje odsiarczania spalin, odpylacze oraz instalacje odazotowania spalin. Jednostka dominujaca
z firmy typowo produkcyjnej, przeksztatcita sie w generalnego wykonawce obiektdw energetycznych. W roku
2014 RAFAKO S.A. dotgczyta do elitarnej grupy firm oferujacych i realizujgcych kompletne bloki energetyczne
w formule EPC, rozpoczynajgc w praktyce samodzielnie budowe bloku energetycznego o mocy 910 MW dla
Elektrowni Jaworzno (dalej ,Projekt Jaworzno 910MW”). Od 2018 roku jednostka dominujgca zajmuje sie takze
instalacjami i zbiornikami do transportu i magazynowania gazu ziemnego, ropy naftowej i innych paliw.

Od poczatku swojej dziatalnosci jednostka dominujgca byta gtéwnym dostawca kottéw dla krajowej energetyki
i przemystu. Catkowita moc kottéw wyprodukowanych przez jednostke dominujgcg stanowi znaczacy czesé
zainstalowanej mocy polskiej energetyki zawodowej oraz energetyki przemystowej. Do najwazniejszych
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obiektéw, ktdre jednostka dominujgca wyposazyta w swoje kotty energetyczne, nalezg m.in.: elektrownie:
Betchatéw, Opole, Turéw, Dolna Odra, Rybnik (wszystkie PGE), Pgtndw, Adamodw , Konin (wszystkie ZE PAK),
Kozienice (Enea) oraz elektrownie wchodzace w sktad Tauron Wytwarzanie, a takze Elektrocieptownie
Warszawskie (PGNiG Termika), Zespot Elektrocieptowni Wroctawskich Kogeneracja, Zespdt Elektrocieptowni todz
(Veolia), Elektrocieptownia Zielona Géra (PGE).

W 2008 roku zostat przekazany do eksploatacji blok 464 MW w Elektrowni Patnéw I, dla ktérego RAFAKO S.A. we
wspotpracy z firmg SNC Lavalin wykonata kociot i instalacje odsiarczania spalin. Budowa bloku energetycznego na
parametry nadkrytyczne w Patnowie Il jest pierwszg inwestycjg tego typu zrealizowang w Polsce, zaréwno pod
wzgledem wysokosci naktadéw finansowych, jak i mocy pradotwodrczej. Dzieki wysokiej wydajnosci bloku
energetycznego o wiele nizsza jest emisja do atmosfery szkodliwych gazow.

W 2011 roku w Elektrowni Betchatéw zostat przekazany do eksploatacji blok energetyczny o mocy 858 MW,
w ramach ktérego RAFAKO S.A. w konsorcjum z firmg Alstom wybudowato tzw. wyspe kottowa obejmujgca
kociot, elektrofiltr oraz instalacje odsiarczania spalin. Zbudowany w Betchatowie nowy blok energetyczny jest
najpotezniejszg jednostkg opalang weglem brunatnym na terenie Polski.

Kotty z cyrkulacyjng warstwa fluidalng jednostka dominujaca zainstalowata w Elektrocieptowniach Zerar (PGNiG
Termika), Bielsko-Biata Il (Tauron Wytwarzanie), Elektrowni Siersza (Tauron Wytwarzanie), w Zaktadach
Farmaceutycznych Polpharma Starogard Gdanski, w zaktadach Synthos Dwory 7 w Oswiecimiu oraz dwa w Turgji
- w zaktadach Kirka Borax oraz Fabryce Sody w Mersin.

W 2012 roku w Elektrowni Jaworzno (Grupa Tauron) przekazano do eksploatacji kociot fluidalny opalany
wylgcznie biomasg, w odrdznieniu od wczesniejszych jednostek opalanych weglem lub wspodtspalajgcych
z weglem i biomasa.

W 2014 roku zakonczono realizacje kontraktu dla Elektrowni Stalowa Wola, gdzie istniejagcy kociot pytowy
opalany weglem zostat dostosowany do spalania wytgcznie biomasy.

Te nowatorskie projekty podkreslajg silng pozycje jednostki dominujacej jako dostawcy technologii, zwigzanych
z produkcjg energii ze zrédet odnawialnych.

Jednostka dominujgca zdobywa coraz silniejszg pozycje na europejskim rynku termicznej utylizacji odpaddow.
W 2011 roku dostarczylismy 3 kotty odzyskowe do instalacji termicznej utylizacji odpadéw komunalnych
w Turynie (Wtochy) oraz 2 kotty odzyskowe do termicznej utylizacji odpadéw w Baku (Azerbejdzan). W 2013 roku
oddany zostat do eksploatacji kociot parowy dla spalarni odpaddéw komunalnych w miejscowosci Roskilde
w Danii.

W grudniu 2017 roku przekazano do eksploatacji Zaktad Termicznego Unieszkodliwiania Odpadéw dla
Szczecinskiego Obszaru Metropolitalnego. Jednostka dominujaca dostarczyta czes¢ technologiczng dla dwdch linii
tego zaktadu.

Jednostka dominujaca zrealizowata takze kilka kontraktdw na dostawe kottéw do spalarni odpadéw na terenie
Wielkiej Brytanii:

¢ w 2014 roku dostarczyta kociot do spalania $mieci w miejscowosci Billingham, Cleveland,
* na poczatku 2016 roku dostarczyta kociot do utylizacji odpadéw komunalnych w Calvert, Buckinghamshire,

e w 2017 roku dostarczyta kociot do utylizacji odpaddéw (wraz z montazem i rozruchem) w Hereford,
Worcestershire,

e w 2018 roku zrealizowata projekt na dostawe czesci cisnieniowej dwdch kottéw do spalarni odpadéw
w miejscowosci Kemsley.

Jednostka dominujgca jest liderem w zakresie zainstalowanych w Polsce duzych instalacji ochrony srodowiska.
Instalacje tego typu jednostka dominujgca dostarczyta dla Elektrowni Jaworzno Ill, Elektrowni Betchatow,
Elektrowni Patnéw, Elektrowni Ostroteka ,B”, Elektrowni Dolna Odra, Elektrocieptowni Siekierki,
Elektrocieptowni todz, Elektrowni Siersza, Elektrowni Skawina, Elektrowni Trzebowice (Czechy), Elektrowni
Kozienice czy Elektrowni Potaniec.
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W 2012 roku nastgpito przekazanie do eksploatacji jednego z najwiekszych obiektow realizowanych przez
RAFAKO S.A. — Instalacji Mokrego Odsiarczania Spalin w Elektrocieptowni Siekierki (PGNiG Termika S.A.).
Wybudowana instalacja jest jedng z najwiekszych inwestycji ekologicznych w kraju.

W 2014 roku jednostka dominujaca zakonczyta modernizacje instalacji odsiarczania spalin na blokach 5 i 6
w Elektrowni Betchatéw. W latach 2015 2016 oddano do eksploatacji instalacje odsiarczania metodg mokra
w Gdansku, Gdyni, Krakowie i Wroctawiu w ramach kompleksowego planu Grupy EDF dostosowania jej bazy
wytworczej do nowych wymogdéw ochrony srodowiska.

Wtasnym inzynierskim rozwigzaniem jednostki dominujacej jest instalacja odsiarczania spalin technologig
potsuchg, ktdéra jest mniej kosztowna niz metoda mokra:

e w latach 2007 — 2008 w Elektrocieptowni w todzi oraz w Elektrowni Skawina, jednostka dominujgca oddata
do uzytku wysokosprawne instalacje odsiarczania spalin wykonane wtasnie metoda pétsucha,

e tego rodzaju technologie zastosowano réwniez przy budowie nowej elektrocieptowni w Grupie Azoty
Zaktady Azotowe Kedzierzyn S.A. przekazanie do eksploatacji miato miejsce w 2017 roku,

e we wrzesniu 2017 roku przekazano do eksploatacji Instalacje Odsiarczania Spalin metodg pdtsuchg dla
kottéw K7 i K8 w Elektrocieptowni Biatystok, a odbiér koricowy tej instalacji miat miejsce w marcu 2018
roku.

W 2011 roku RAFAKO S.A. wkroczyto w nowy obszar ekologicznych inwestycji w energetyce, zwigzany
z redukcja tlenkéw azotu- poprzez realizacje ,,pod klucz” nowoczesnych instalacji odazotowania spalin SCR.

e od 2011 roku w Elektrowni ,Kozienice” byta realizowana instalacja katalitycznego odazotowania spalin —
SCR blokdéw 4, 5, 6, 7 i 8; przekazanie do eksploatacji ostatniej instalacji odbyto sie w 2017 roku,

e w 2012 roku zostat podpisany kontrakt na dostawe Instalacji Katalitycznego Odazotowania Spalin ze spdtka
GDF SUEZ Energia Polska S.A. (obecnie ENEA Elektrownia Potaniec S.A.) dla blokdéw
w Elektrowni Potaniec; instalacje SCR dla blokéw 2, 3, 6, 7, zostaty przekazane do eksploatacji w 2016 roku,
a instalacja dla bloku 4 w 2018 roku,

e w 2014 roku konsorcjum w skfadzie: RAFAKO S.A. oraz OMIS S.A. podpisato umowe z firmg ENERGA
Elektrownie Ostroteka S.A. na budowe instalacji odazotowania spalin na blokach nr 1, 2, 3 w Elektrowni
Ostroteka S.A.; instalacja wspdlna dla wszystkich blokéw zostata wykonana w 2016 roku, instalacja dla bloku
2 i 3 zostata przekazana do eksploatacji w 2017 roku, a ostatnia cze$¢ zadania instalacja dla bloku nr 1 we
wrzesniu 2018 roku.

Od 2009 roku oferte jednostki dominujacej rozszerzono o urzgdzenia odpylajgce, obejmujgce elektrofiltry oraz
filtry workowe. W latach 2010-2013 zostaty przekazane do eksploatacji elektrofiltry m.in.: w Elektrowni Kozienice
odpowiednio dla blokéw nr 10, 4, 3 oraz 8, w Elektrowni Betchatow dla kotta BB-1150 blokéw nr 4, 5 i 6,
w Elektrocieptowni Tuzla dla bloku 6. W 2014 roku jednostka dominujgca zamontowata dwa elektrofiltry
w elektrowni Westfalen w Niemczech i dwa elektrofiltry w elektrowni Eemshaven w Holandii. W grudniu 2016
roku RAFAKO S.A. zakonczyto modernizacje elektrofiltru w Elektrocieptowni Morava (Serbia). W grudniu 2018
przekazana do eksploatacji zostata Instalacja Blok nr 1 w Elektrowni Ostroteka, bedgca ostatnig czescig zadania
"Modernizacja elektrofiltrow na blokach nr 1, 2, 3 w Energa Elektrownia Ostroteka S.A."

Rok 2014 byt dla Grupy Kapitatowej RAFAKO rokiem przetomowym. Zostata podpisana umowa na budowe bloku
energetycznego o mocy 910 MW w Elektrowni Jaworzno Ill, gdzie Grupa RAFAKO w praktyce samodzielnie
realizuje ten kontrakt w formule pod klucz, a w zakresie technologicznym dostarcza catg wyspe kottowa.

W 2014 roku wszedt takze w zycie dtugo oczekiwany kontrakt na rozbudowe Elektrowni Opole, gdzie powstajg
dwa nowe bloki energetyczne na nadkrytyczne parametry pary o mocy 900 MW. Jest to najwieksza po 1989 roku
inwestycja w polskiej branzy energetycznej. Catos¢ zakresu prac i ustug wchodzgcych w zakres prac jednostki
dominujacej, zostata powierzona Alstom Power Sp. z 0.0., obecnie GE Power Sp. z 0.0. W dniu 31 maja 2019 r.
nastgpito przekazanie bloku nr 5 do eksploatacji w Elektrowni Opole.
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Na poczatku 2017 roku na zasadzie inwestycji EPC zostata zrealizowana budowa nowej elektrocieptowni
w Kedzierzynie dla Grupy Azoty ZAK S.A. Jest to blok weglowy wyposazony w wysokosprawny kociot weglowy,
najnowoczesniejsze technologie oczyszczania spalin i turbine parowa.

Istotny w sprzedazy jednostki dominujgcej jest udziat sprzedazy zagranicznej. Najwieksze wyprodukowane przez
jednostke dominujaca kotty na rynek zagraniczny pracujg w elektrowniach w krajach bytej Jugostawii. Ponadto
szereg duzych jednostek dostarczono do Czech, Chin, Turcji i Indii. Jednostka dominujgca jest réwniez liczacym
sie na rynku europejskim dostawcg elementéw kottowych. Klientami Grupy Kapitatowej RAFAKO w 2019 roku
byty firmy z takich krajéw jak m.in: Litwa, Indonezja, Belgia, Francja i Finlandia.

Jednostka dominujaca uczestniczy obecnie w realizacji dwdch duzych kontraktéw zagranicznych:

¢ budowy bloku kogeneracyjnego opalanego biopaliwem w Wilnie (Litwa) o wartosci okoto 148 milionéw
EUR,

¢ budowa dwdch blokéw parowych opalanych weglem w Indonezji na wyspie Lombok (2x50 MW),
o wartosci okoto 70 milionédw EUR.

Wszystkie dostarczone przez jednostke dominujacg urzgdzenia znajdujg sie pod statg opiekg w zakresie serwisu
i remontéw. RAFAKO S.A. oferuje réwniez modernizacje poprawiajgce parametry eksploatacyjne oraz
zmniejszajgcq negatywny wptyw tych urzadzen na srodowisko naturalne.

W 2018 roku jednostka dominujaca podjeta decyzje o poszerzeniu dziatalnosci o ustugi EPC oraz generalnego
wykonawstwa w sektorze gazu ziemnego i ropy naftowej na rynku krajowym oraz zagranicznym. Rynek ten
postrzegany jest jako perspektywiczny ze wzgledu na oczekiwane miliardowe inwestycje w tym sektorze,
zwigzane przede wszystkim z realizacjg zatozen polityki energetyczne;j.

Posiadane certyfikaty potwierdzajg stosowanie przez RAFAKO S.A. wymagan 1SO 9001:2015, ISO 14001:2015,
PN-N 18001, Dyrektywy 2014/68/UE, Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (WE) nr 1221/2009 WE
(EMAS), AD 2000-Merkblatt HPO, ASME CODE, EN 1090 i EN 3834-2 odpowiadajg wymogom technicznym,
jakosciowym, srodowiskowym oraz bezpieczeristwa, obowigzujagcym zaréwno na rynku krajowym, europejskim,
jak i w USA.

W 2011 roku RAFAKO S.A. stato sie czescia Grupy Kapitatowej PBG, ze Spdtkg PBG S.A. jako podmiotem
dominujacym. PBG S.A. stoi na czele grupy kapitatowej, w sktad ktérej wchodzg firmy dziatajagce na rynku
budownictwa specjalistycznego. Najistotniejsze segmenty dziatalnosci Grupy obejmujg obecnie budownictwo
energetyczne oraz budowe instalacji dla gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw. Od czerwca 2012 roku PBG
znajdowato sie w postepowaniu upadtosci uktadowej. W sierpniu 2015 roku miato miejsce gtosowanie nad
uktadem i jego przyjecie przez Zgromadzenie Wierzycieli. Postanowienie o zatwierdzeniu uktadu zostato wydane
przez Sad w pazdzierniku 2015 roku. Uktad PBG stat sie prawomocny w dniu 13 czerwca 2016 roku.

Aktualna struktura akcjonariatu zostata przedstawiona w punkcie 111.6
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Il.  Organizacja Grupy Kapitatowej RAFAKO

Na dzien 30 czerwca 2019 roku konsolidacjg sprawozdan finansowych objeto nastepujgce spotki:

PGL-DOM
Sp. z o0.0.
" RAFAKO g " ENERGOTECH
/' MANUFA- NIKA
CTURING ENGINEERING
Sp. z o0.0.
X
8
2 o
%, - '§\°
‘ RAFAKO
EO01RK ENGINEERING
Sp. z 0.0. “‘"”” Sp. z 0.0.
GRUPA PBG
o
N
E003B7 S
RENG-NANO
Sp. z o0.0. Sp.z0.0
‘ RAFAKO 30,63%

RAFAKO ENGINEERING

‘ HUNGARY SOLUTION
Kft. do.o.

1. Organizacja grupy kapitatowej ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji

W dniu 30 czerwca 2019 roku Grupa Kapitatowa RAFAKO sktadata sie z jednostki dominujacej i dziewieciu
jednostek zaleznych dziatajgcych w branzy energetycznej, ustugowej i handlowej. Na dziert 30 czerwca 2019 roku
w skfad Grupy Kapitatowej RAFAKO, oprécz jednostki dominujgcej, wchodza:

e Przedsiebiorstwo Gospodarki Lokalami PGL - DOM Sp. z o0.0. z siedzibg w Raciborzu. Jednostka dominujaca
posiada 100% w kapitale zaktadowym spotki oraz 100% gtosdw na Zgromadzeniu Wspdlnikow spotki.
Przedmiot dziatalnosci: obstuga nieruchomosci na wtasny rachunek;

*  RAFAKO ENGINEERING Sp. z 0. 0. z siedzibg w Raciborzu. Jednostka dominujaca posiada 51,05% w kapitale
zaktadowym spodtki oraz 51,05% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw spotki. Przedmiot dziatalnosci:
dziatalnos¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne;

e ENERGOTECHNIKA ENGINEERING Sp. z 0.0. z siedzibg w Gliwicach. Jednostka dominujgca posiada 100%
w kapitale zaktadowym spétki oraz 100% gtosdw na Zgromadzeniu Wspdlnikdow spoétki. Przedmiot
dziatalnosci: dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne;

e RAFAKO ENGINEERING SOLUTION doo. z siedzibg w Belgradzie. Jednostka dominujaca posiada 77% w
kapitale zaktadowym spétki oraz 77% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw spotki. Przedmiot dziatalnosci:
projektowanie technologiczne tacznie z doradztwem i sprawowaniem nadzoru dla budownictwa, przemystu i
ochrony srodowiska;
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*  RAFAKO Hungary Kft. z siedzibg w Budapeszcie. Jednostka dominujgca posiada 100% w kapitale zaktadowym
spotki oraz 100% na Zgromadzeniu Wspolnikéw spoétki. Przedmiot dziatalnosci: montaz urzadzen w przemysle
energetycznym i chemicznym;

e EOO1RK Sp. z 0.0. z siedzibg w Raciborzu. Jednostka dominujgca jest gtdéwnym udziatowcem spotki i posiada
100% udziatéw. Przedmiot dziatalnosci: realizacja projektéw budowlanych oraz zwigzanych z budowg drég i
autostrad, drég szynowych i kolei podziemnej, mostéw i tuneli, dziatalnos¢ w zakresie inzynierii i doradztwa
technicznego i naukowego, produkcja, naprawa i konserwacja maszyn i urzgdzen, wytwarzanie, przesytanie i
handel energig elektryczna. Spétka powotana do realizacji Projektu Opole;

e EO0O03B7 Sp. z 0.0. z siedzibg w Raciborzu. Jednostka dominujgca jest gtéwnym udziatowcem spoétki i posiada
100% udziatéw. Przedmiot dziatalnosci: realizacja projektow budowlanych, dziatalnos¢ w zakresie doradztwa
i projektowania budowlanego, inzynieryjnego i technologicznego. Spdtka powotana do realizacji Projektu
Jaworzno 910MW;

*  RAFAKO MANUFAKTURING Sp. z 0.0. z siedzibg w Raciborzu. Jednostka dominujgca posiada 100% w kapitale
zaktadowym spétki oraz 100% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw spétki. Przedmiot dziatalnosci:
Produkcja generatoréw pary z wyjatkiem kottow do centralnego ogrzewania gorgcg wodg;

e RENG — NANO Sp. z o.0. siedzibg w Raciborzu. Jednostka zalezna RAFAKO ENGINEERING Sp. z o. o. (ktére
posiada 60% w kapitale zaktadowym spétki oraz 60% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw spotki).
Przedmiot dziatalnosci: produkcja konstrukcji metalowych i ich czesci oraz naprawa i konserwacja
metalowych wyrobéw gotowych.

Jednostka dominujgca posiada 1 956 udziatéw stanowigcych 26,23 % w kapitale spotki SANBEI-RAFAKO Sp. z o.0.
z siedzibg w Zhangjiakou, w prowincji Hebei w Chinach. Przedmiotem dziatalnosci spotki SANBEI-RAFAKO
Sp. zo0.0. jest produkcja matych kottéw parowych i wodnych oraz innych urzadzen energetycznych. Udziat
jednostki dominujgcej w kapitale zaktadowym tego podmiotu na dzien 30 czerwca 2019 roku nie jest istotny
z punktu widzenia oceny aktywoéw i pasywdéw oraz zyskéw i strat.

Jednostkg dominujaca Grupy Kapitatowej RAFAKO jest spétka PBG S.A. z siedzibg w Wysogotowie,
ul. Skérzewska 35.

2. Zmiany w powigzaniach kapitatowych Grupy RAFAKO

W okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2019 roku nie zaszty zmiany w strukturze Grupy Kapitatowe;.

9 sierpnia 2019 roku zostata zarejestrowana w KRS spotka RAFAKO EBUS Sp. z 0.0. (RAFAKO S.A. jest jej 100%
udziatowcem a kapitat zaktadowy wynosi 5 tysiecy ztotych).

3. Wiadze jednostki dominujacej

Walne
Zgromadzenie
Akcjonariuszy

Wtadzami
RAFAKO S.A.
sq:

Zarzad “ Rada
Nadzorcza
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Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

W dniu 14 czerwca odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A. a 23 lipca 2019 roku odbyto sie
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A., ktére podjeto nastepujgce decyzje:

1. rozpatrzyto i zatwierdzito sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci jednostki dominujacej za 2018 rok oraz
sprawozdanie finansowe za 2018 rok,

2. rozpatrzyto i zatwierdzito sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO za 2018 roku
oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za 2018 rok,

3. zatwierdzito sprawozdanie z dziatalnosci Rady Nadzorczej jednostki dominujgcej za 2018 rok,

4. udzielito cztonkom Zarzadu jednostki dominujacej absolutorium z wykonania obowigzkéw w roku
obrotowym 2018,

5. udzielito cztonkom Rady Nadzorczej jednostki dominujgcej absolutorium z wykonania obowigzkow
w roku obrotowym 2018,

6. o0 przeznaczeniu zysku jednostki dominujacej za rok obrotowy od 01 stycznia 2018 do 31 grudnia 2018
roku w catosci na kapitat zapasowy.

7. okreslito liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej na 7 oséb.

Rada Nadzorcza
Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig jednostki dominujacej.

Z dniem 2 wrzesnia 2019 roku dotychczasowa Przewodniczaca Rady Nadzorczej Pani Helena Fic zostata
oddelegowana do czasowego petnienia funkcji Prezesa Zarzagdu na okres trzech miesiecy.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO sktad Rady Nadzorczej
przedstawia sie nastepujgco:

Helena Fic Przewodniczaca Rady Nadzorczej
Matgorzata Wisniewska Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej
Przemystaw Schmidt Sekretarz Rady Nadzorczej (niezalezny)
Krzysztof Gerula Cztonek Rady Nadzorczej (niezalezny)
Dariusz Szymanski Cztonek Rady Nadzorczej

Adam Szyszka Cztonek Rady Nadzorczej (niezalezny)
Michat Sikorski Cztonek Rady Nadzorczej

Zarzad

Zarzad kieruje biezgcg dziatalnoscia jednostki dominujgcej, zarzadza nig i reprezentuje j3 na zewnatrz.

Z dniem 19 sierpnia 2019 roku nastgpito wygasniecie mandatu Prezesa Zarzgdu po niespodziewanej $mierci Pana
Jerzego Wisniewskiego.

2 wrzesnia 2019 roku Rada Nadzorcza odwotata Pana Jarostawa Dusito z funkcji Wiceprezesa Zarzgdu Spétki oraz
powotata do Zarzadu Spétki Pana Jerzego Ciechanowskiego i powierzyta mu stanowisko Wiceprezesa Zarzadu,
ponadto delegowano Przewodniczgcg Rady Nadzorczej Panig Helene Fic do czasowego petnienia funkcji Prezesa
Zarzadu na okres trzech miesiecy.

Wedtug stanu na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO sktad
osobowy organu zarzadzajgcego RAFAKO S.A. przedstawia sie nastepujgco:

Helena Fic p.o. Prezes Zarzadu
Jerzy Ciechanowski Wiceprezes Zarzadu
Agnieszka Wasilewska-Semail Wiceprezes Zarzadu
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lll.  Sytuacja gospodarcza i finansowa

1. Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki istotne dla biezgcych wynikéw finansowych oraz
rozwoju Grupy Kapitatowej RAFAKO

Czynniki zewnetrzne

sytuacja gospodarcza w Polsce i na
Swiecie

sytuacja w branzy energetycznej oraz
paliwowo- gazowej w Polsce i na
Swiecie

Czynniki wewnetrzne

terminowa realizacja kontraktéw w
zaktadanych w budzecie kosztach

zawieranie i realizacja istotnych
kontraktéw

zmienno$¢ cen materiatéw
wykorzystywanych do produkcji oraz
ustug obcych m.in. w zakresie ustug
budowlanych i montazowych

konkurencja na rynku, na ktérym
dziata Spodtka

sytuacja finansowa i pozycja rynkowa
klientéw, partneréw konsorcjalnych,
podwykonawcéw i dostawcdw Spotki

wywigzywanie sie zleceniodawcéw z
termindw ptatnosci

kurs wymiany walut

stopien zaangazowania instytucji
finansowych w zakresie finansowania
i udzielania gwarancji finansowych na
realizowane kontrakty

ograniczenie zdolnosci gwarancyjnej
Spotki w zwigzku z realizacjg uktadu
z wierzycielami przez PBG

zmiany przepisdw podatkowych

zmiany w regulacjach prawnych
dotyczacych rynku mocy

sytuacja finansowa gtéwnego
wtasciciela Spotki

utrzymanie ptynnosci finansowej
Grupy kapitatowe;j

realizacja kontraktow zgodnie z
harmonogramem i jakoscig w oparciu
o najnowsze technologie

doskonalenie proceséw zarzgdzania
Spotka, w tym procesu zarzadzania
kontraktami dtugoterminowymi oraz
kosztami funkcjonowania (kosztami
,statymi”)

budowa wieloosobowych,
wielobranzowych zespotow
koordynacji prac w ramach realizacji
kompletnych obiektow
energetycznych

wysokie koszty utrzymania i
pozyskiwania nowych
wykwalifikowanych kadr
projektowych i produkcyjnych

‘“‘"”” Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2019 roku
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2. Podstawowe zagrozienia i ryzyka

Grupa Kapitatowa RAFAKO identyfikuje nastepujace zagrozenia i ryzyka dla dziatalnosci Grupy w najblizszym
okresie:

Ryzyka zwigzane z warunkami makroekonomicznymi oraz dotyczace sektora, w

ktorym Grupa Kapitatowa RAFAKO prowadzi dziatalnos¢

Ryzyko wynikajgce z sytuacji makroekonomicznej m.in. dynamika wzrostu PKB, stopa
bezrobocia, wysokos¢ wynagrodzen, dynamika produkcji przemystowej i budowlano-
montazowej, poziom wydatkdow inwestycyjnych

Ryzyko zwigzane z otoczeniem politycznym, politykg energetyczng i niepewnoscig co do
sposobu jej ksztattowania w przysztosci

Ryzyko zmiany kurséw walut

Ryzyko zmiany stép procentowych

Ryzyko wzrostu konkurencji

Ryzyko wzrostu cen rynkowych materiatéw i ustug podwykonawczych

Ryzyko ograniczenia dotacji unijnych w obszarach dziatalnosci Grupy

Czynniki ryzyka regulacyjne

Ryzyko zwigzane ze zmianami przepiséw dotyczacych sektora energetycznego

Ryzyko zwigzane ze zmianami przepiséw dotyczacych ochrony srodowiska

Ryzyko zwigzane ze zmianami przepiséw prawa podatkowego, jego interpretacji.

Ryzyko zwigzane z zawieraniem umoéw z podmiotami powigzanymi

Ryzyko zwigzane z wymaganiami Unii Europejskiej w zakresie polityki weglowe;j
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Czynniki ryzyka specyficzne dla Grupy

Ryzyko zwigzane z nieterminowym lub nienalezytym wykonaniem kontraktow

Ryzyko zwigzane z brakiem lub opdznieniem ptatnosci z tytutu realizowanych kontraktéw

Ryzyko zwigzane z realizacjg kontraktéw o znacznej jednostkowej wartosci i
ograniczonym kregu odbiorcéw produktow i ustug

Ryzyko dotyczgce niedoszacowania kosztow realizacji kontraktow

Ryzyko zwigzane z krétkim terminem na ztozenie oferty

Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem oraz realizacjg projektow we wspodtpracy z
dostawcami, podwykonawcami oraz w ramach konsorcjow

Ryzyko nieodzyskania catosci lub czesci wierzytelnosci z objetych obligacji od PBG

Ryzyko zwigzane z nieuzyskaniem finansowania zewnetrznego na zaktadanym poziomie i
oczekiwanych warunkach (niezadawalajgca ptynnosé finansowa moze skutkowac
pogorszonymi warunkami finansowo-handlowymi)

Ryzyko zwigzane z brakiem limitow gwarancyjnych w satysfakcjonujgcej wysokosci
mogacych skutkowac ograniczong mozliwoscig podpisania kontraktéw i ich realizacji

Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem przyjetej strategii

Ryzyko utraty dobrej reputacji przez Grupe Kapitatowg RAFAKO

Ryzyko wynikajace ze stosowania skomplikowanych i innowacyjnych technologii
wytwarzania

Brak specjalistycznych uprawnien lub referencji wtasnych do realizacji robét

Biezgca dziatalnos¢ operacyjna oraz rozwéj Spétki sg zalezne od kompetencji cztonkéw jej
kadry kierowniczej wysokiego szczebla, a takze od mozliwosci zatrudnienia oraz
utrzymania wysoko wykwalifikowanych pracownikéw, zwtaszcza specjalistéw z
wybranych grup pracownikéw produkcyjnych oraz inzynierow

Ryzyko niewystarczajgcej ochrony ubezpieczeniowej

Ryzyko zwigzane z nastepstwami wypadkdw przy pracy i choréb zawodowych

Ryzyko zwigzane z awariami parku maszynowego, zniszczenia lub utraty majatku

Systemy informatyczne Grupy sg narazone na awarie lub ztamanie ich zabezpieczen

‘“‘"”” Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2019 roku
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3. Analiza podstawowych wielkosci ekonomiczno - finansowych

3.1. Podsumowanie | pétrocza 2019 roku (w poréwnaniu do | pétrocza poprzednich lat)

Przychody ze sprzedazy
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Definicja: taczna wartos¢ sprzedazy produktéw, towardéw i
materiatéw pomniejszona o podatek od towaréw i ustug.
Odniesienie do | pétrocza 2018 roku: Przychody ze sprzedazy
spadty o 16,8% gtéwnie w nastepstwie nizszego wzrostu
zaangazowania (zgodnego z harmonogramem) oraz obnizenia
marzy na Projekcie Jaworzno 910 MW.

EBITDA
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Definicja: Suma wyniku z dziatalnosci kontynuowanej
i amortyzacji

Odniesienie do | pétrocza 2018 roku: EBITDA zmniejszyta sie
zkwoty 33 min zt do kwoty -175 min zt. Byto to gtéwnie
nastepstwem spadku EBIT.

Rentownos¢ sprzedazy netto -33,7 %

60,0%
100% | 0% 10% 10% 23%
! A A A A
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A
-40,0% 33,7%

Definicja: Rentowno$¢ sprzedazy netto: wynik netto/przychody
netto ze sprzedazy towardw i produktow.
Odniesienie do | poétrocza 2018 roku: Rentownos$¢ sprzedazy
netto znaczaco spadta i wyniosta -33,7 pp.

EBIT
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Definicja: Wynik z dziatalnosci kontynuowanej

Odniesienie do | pétrocza 2018 roku: EBIT spadt 0 209 min zt i wynidst

-184 min zt. Pogorszenie wyniku bylo gtéwnie nastepstwem
aktualizacji szacunkowych kosztéw znaczacych umoéw
dtugoterminowych.
Zysk netto
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Definicja: Nadwyzka, ktéra pozostaje po odjeciu wszystkich kosztow.
Réznica miedzy przychodem ze sprzedazy a kosztem catkowitym.
Odniesienie do | pétrocza 2018 roku: Grupa kapitatowa wygenerowata
strate netto w wysokosci -175 min zt, w | pétroczu 2018 osiaggniety zostat
zysk w wysokosci 14 min PLN.

Wsk. udziatu kapitatu wiasnego 31,9%
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Definicja: Kapitat wtasny/suma aktywdw.

Odniesienie do | poétrocza 2018 roku: Ze wzgledu na poniesienie
straty udziat kapitatu wtasnego w sumie zrédet finansowania aktywow
ogoétem spadt i wynidst 31,9%.

GRUPA KAPITALOWA RAFAKO i RAFAKO S.A.

wtHxz

GRUPA PBG

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci za okres 6 miesiecy zakoniczony dnia 30 czerwca 2019 roku

14/49




Informacje Sytuacja gospodarcza Wazniejsze Perspektywy

ogblne ifinansowa zdarzenia rozwoju

3.2. Przychody ze sprzedazy i ich struktura

Przychody ze sprzedazy produktéw, towardéw i materiatdw za | podtrocze 2019 roku osiggnety poziom
519 169 tysiecy ztotych ibyly nizsze, w stosunku do sprzedaizy za | podtrocze poprzedniego roku,
o 104 962 tysiecy ztotych (spadek o -16,8%). Sprzedaz wyrobdw i ustug wyniosta 518 742 tysiecy ztotych
a przychody ze sprzedazy materiatow 427 tysiecy ztotych.

Spadek sprzedazy odnotowany za | pétrocze 2019 roku byt spowodowany gtéwnie nizszymi przychodami z tytutu
realizacji kontraktu ,Jaworzno” (budowa bloku energetycznego o mocy 910 MW w Elektrowni Jaworzno Ill)
Sprzedaz Grupy rozpoznana z tytutu realizacji kontraktu ,Jaworzno” wyniosta 82 246 tysiecy ztotych i byta o 247
157 tysiecy ztotych nizsza w stosunku do sprzedazy za | potrocze 2018 roku. W gtéwnej mierze wptyw na spadek
sprzedazy za | pétrocze 2019 roku w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego miat nizszy wzrost
zaangazowania, co wynika z harmonogramu realizacji oraz obnizenia marzy na kontrakcie.

Na spadek sprzedazy na rynku krajowym poza kontraktem ,Jaworzno” najwiekszy wptyw miat spadek sprzedazy
odnotowany w asortymencie urzgdzen ochrony powietrza. Sprzedaz wyniosta 87 209 tysigce ztotych i byta
042,2% nizsza w stosunku do sprzedazy za | pétrocze 2018 roku, za ktére wyniosta 150 924 tysiecy ztotych. Na
spadek sprzedaz w asortymencie urzadzen ochrony powietrza najwiekszy wptyw miata zmiana szacunkow
umowy na dostawe i montaz instalacji katalitycznego odazotowania spalin wraz z modernizacjg elektrofiltru
w Elektrowni Kozienice.

Zgodnie z celami strategii okreslonej przez Grupe Kapitalowa RAFAKO znaczgco wazrosta sprzedaz
w strategicznym asortymencie gazu ziemnego i ropy naftowej, za pierwsze pétrocze 2019 roku ktdra wyniosta
69 783 tysigce ztotych i byta prawie 8 krotnie wyzsza w stosunku do sprzedazy za | potrocze 2018 roku. Na wzrost
sprzedazy w tym asortymencie miata wptyw przede wszystkim realizacja kontraktu dotyczgcego budowy
Gazocigg DN700 Goleniéw —Ptoty dla Operator Gazociggdéw Przesytowych GAZ-SYSTEM S.A.

Sprzedaz w asortymencie zespotéw oraz czesci maszyn i urzadzen energetycznych i ustug z tym zwigzanych na
rynku krajowym wyniosta 53 122 tysiecy ztotych i byta wyzsza o 50 839 tysigce ztotych (2 283 tysigce ztotych
za pierwsze 6 miesiecy 2018 roku). Najwiekszy wptyw na sprzedaz 2019 roku w tym asortymencie miat kontrakt
dotyczacy modernizacji kotta K2 w Elektrowni Betchatéw dla PGE GORNICTWO | ENERGETYKA
KONWENCJONALNA.

Udziat sprzedazy =zagranicznej w sprzedazy ogoétem wynidst 42,2%, co oznacza wzrost w stosunku
do analogicznego okresu roku poprzedniego o 23,4 punktu procentowego. Wartos¢ sprzedazy zagranicznej
za | pétrocze 2019 wyniosta 218 840 tysiecy ztotych i byta o 87,1% wyzsza od wartosci sprzedazy zagranicznej za
| potrocze 2018, za ktére wyniosta 116 975 tysiecy ztotych.

Wozrost sprzedazy zagranicznej dotyczyt gtéwnie blokéw i kottéw. Sprzedaz w tym asortymencie wyniosta
159 450 tysiecy ztotych i byta ponad 2 krotnie wyzsza w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego
(47 097 tysiecy ztotych za pierwszych 6 miesiecy 2018 roku). Wzrost sprzedazy jest zwigzany gtdéwnie z budowg
bloku elektrocieptowni opalanego biopaliwem w Wilnie (umowa o wartosci okoto 148 miliondw EUR; sprzedaz za
| potrocze 2019 roku: 114 833 tysiecy ztotych, za | pétrocze 2018 roku: 45 97 tysiecy ztotych).

Przychody ze sprzedazy zespotéw oraz czesci maszyn i urzgdzen energetycznych i ustug z tym zwigzanych na
rynku zagranicznym wyniosty 58 179 tysiecy ztotych i byly 0 11,4% nizsze w stosunku do | pétrocza 2018 roku,
za ktdre wyniosty 65 694 tysiecy ztotych.
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Struktura asortymentowa sprzedazy Grupy za | pétrocze 2019 roku przedstawiata sie nastepujaco:

Bloki energetyczne i
kotty

Zespoty oraz czesci
poly ¢ 30,7%

maszyn i urzadzen

energetycznych i Jaworzno 910MW
ustug z tym 15,8%
zwigzanych
21,4%

Pozostate przychody Oil & Gas
Urzadzenia ochrony 1,5% 13,6%
powietrza
16,9%

Asortyment sprzedazy z podziatem na rynki sprzedazy:

Rynek krajowy (I pétrocze 2019: 300 329 tys. ztotych; | pétrocze 2018: 507 156 tys. ztotych):
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Rynek zagraniczny (I potrocze 2019: 218 840 tys. ztotych; | potrocze 2018: 116 975 tys. ztotych):
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Giownymi odbiorcami wyrobow Grupy Kapitatowej RAFAKO w | pétroczu 2019 roku byli:
na rynku krajowym (razem 300 329 tys. ztotych):
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Nowe Jaworzno OGP GAZ-SYSTEM PGE GIiEK Enea Wytwarzanie Enea El. Potaniec pozostate
S.A.

W | pdtroczu 2019 roku gtéwnym odbiorcg Grupy Kapitatowej zostata firma Nowe Jaworzno Grupa TAURON Sp.
z 0.0., ktéra miata 15,6% udziatu w sprzedazy ogétem (52,9% w | pétroczu 2018 roku); przedmiotem realizowanej
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sprzedazy dla tego Klienta byta gtdwnie budowa bloku energetycznego o mocy 910 MW na parametry
nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno.

na rynku zagranicznym (razem 218 840 tys. ztotych):
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Na rynku zagranicznym gtéwnym odbiorcg RAFAKO S.A. byta firma UAB VILNIAUS KOGENERACINE JEGAINE
z siedzibg na Litwie, ktorej udziat w sprzedazy ogdétem wynidst 22,1%. Przedmiotem sprzedazy dla tego
Klienta jest budowa bloku elektrocieptowni opalanego biopaliwem sktadajgcego sie z kottow fluidalnych
oraz systemu przenoszenia i dostawy biopaliwa.

Prezentowane przychody obejmujg przychody ze sprzedazy dotyczace uméw o ustuge budowlang wycenianych
metodg zaawansowania kosztow.

3.3. Dostawy, ustugi i zakupy materiatéw do produkgji

W pierwszym poétroczu 2019 roku wartos¢ zakupow wzrosta o 11,4% w stosunku do analogicznego okresu
roku ubiegtego. Gtéwnymi zrddtami zaopatrzenia Grupy Kapitatowej RAFAKO byty zakupy na rynku
krajowym:

Zakupy w tysigcach ztotych

I pétrocze 2019 I pétrocze 2018

|
Zrédta dostaw Wartos¢ UdZ::L:Ip(;a\:?éCi Wartosé udzzi:’:(\ll‘vp:::‘:fvoéci
Zakupy krajowe ‘ 467 523 86,91% 429 374 88,9%
Zakupy zagraniczne ‘ 70390 13,09% 53 404 11,1%
RAZEM ‘ 537913 100,00% 482779 100,0%

W pierwszym poétroczu 2019 roku udziat zadnego dostawcy nie przekroczyt poziomu 10% tacznej wartosci
zakupéw. Struktura dostawcow charakteryzowata sie znacznym rozdrobnieniem.
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Grupa Kapitatowa zaopatruje sie u dostawcéw zewnetrznych przede wszystkim w réznego rodzaju ustugi obce,
dostawe i montaz maszyn / urzadzen, ustugi budowlano — montazowe, ustugi transportowe a takze w rury,
blachy, materiaty ksztattowe, materiaty spawalnicze, urzadzenia specjalistyczne. Asortyment dokonywanych
zakupdw jest Scisle uzalezniony od charakteru i potrzeb realizowanych projektéw (produkcja jednostkowa).
W zwigzku z zachodzgcymi zmianami w otoczeniu rynkowym budownictwa przemystowego, wzrostem cen
materiatéw, robocizny oraz ustug, jak réwniez ze wzgledu na ograniczong liczbe podwykonawcéw powstajg
trudnosci dla spétek Grupy Kapitatowej w zakresie dostepnosci i cen materiatéw oraz ustug podwykonawcéw.
Wybér dostawcow zalezy od mozliwosci zakupu materiatéw i urzadzen spetniajacych okreslone wymagania
techniczne i jakosciowe w okreslonym terminie oraz w sposdb najbardziej ekonomiczny. Zakupéw dokonuje sie
w oparciu o analize rynku, przy czym kragg dostawcéw zawezony jest do producentéw uznanych, z uwagi na
dobrg jako$¢ oferowanych przez nich produktéw, jak i ze wzgledu na przestrzeganie przez nich norm
bezpieczenstwa, sSrodowiskowych i innych, charakterystycznych i wymaganych dla danego zakupu.

W przypadku czesci kontraktéw, potencjalna lista producentéw i ustugodawcédw musi by¢ zaakceptowana przez
zleceniodawcow Grupy Kapitatowej RAFAKO.

3.4. Koszty dziatalnosci operacyjnej i ich struktura oraz wynik brutto na sprzedazy

Koszt wtasny sprzedazy produktéw, ustug i materiatéw w | pdétroczu 2019 roku wynidst 656 453 tysiecy ztotych,
co przy przychodach na poziomie 519 169 tysiecy ztotych, dato strate brutto na sprzedazy w wysokosci -137 284
tysiecy ztotych. W pordéwnaniu do | poétrocza 2018 roku w ktérym Grupa wypracowata zysk brutto na sprzedazy
w wysokosci 66 333 tysiecy ztotych wynik pogorszyt sie o 203 617 tysiecy ztotych.

Strata jest gtdwnie nastepstwem aktualizacji szacunkowych kosztéw realizacji 3 znaczacych uméw:

¢ na dostawe i montaz instalacji katalitycznego odazotowania spalin dla kottéw AP — 1650 nr 9 i 10 wraz
z modernizacjg elektrofiltrow w ENEA Wytwarzanie sp. z o.0. (wptyw na wynik skonsolidowany
GK RAFAKO za | pdtrocze 2019 r. wynidst (-)52,9 miliondw ztotych),

Dodatkowe, oszacowane przez RAFAKO S.A. koszty realizacji umowy wynoszg 52,9 miliona ztotych
i wynikajg przede wszystkim z nadzwyczajnego wzrostu cen rynkowych w trakcie realizacji umowy oraz
robdt wykraczajgcych, zdaniem Spotki, poza zakres umowy, w tym w szczegdlnosci wzrostu kosztéw
wynikajacych z uméw rozliczanych w oparciu o stawki jednostkowe, roszczen zgtoszonych w 2019 roku
przez gtéwnych podwykonawcdw, wynikajgcych z niezbednych prac dodatkowych, kosztéw zwigzanych
z przedtuzong realizacjg kontraktu, wynikajagcg z wykonanych prac dodatkowych oraz kosztow
dodatkowych ustug i dostaw dotyczacych elektrofiltru. Jednoczesnie, jednostka dominujgca oszacowata
roszczenia wobec zamawiajgcego z wyzej wymienionych tytutéw w wysokosci 67,8 miliona ztotych.

¢ na budowe bloku elektrocieptowni opalanego biopaliwem sktadajgcego sie z kottéw fluidalnych oraz
instalacji sktadowania i podawania biopaliwa oraz systemu oczyszczania spalin w Wilnie (wptyw na
wynik skonsolidowany GK RAFAKO za | pétrocze 2019 r. wynidst (-)35,5 miliondw ztotych),

Dodatkowe, oszacowane przez RAFAKO S.A. koszty realizacji umowy wynoszg 61 miliondw ztotych
i wynikajg przede wszystkim z nadzwyczajnego wzrostu cen w trakcie realizacji Projektu Wilno, robét
wykraczajacych, zdaniem jednostki dominujgcej, poza zakres projektu oraz niezawinionego przez
RAFAKO S.A. wydtuzonego terminu realizacji projektu, w tym w szczegdlnosci wynikajace ze zwtoki
w spetnianiu $wiadczen lezgcych po stronie zamawiajgcego skutkujgcych opdzniong kontraktacjg
dostaw i ustug, ktorej wartos¢, ze wzgledu na uptywajacy czas waznosci ofert, ulegta radykalnemu
zwiekszeniu. Jednostka dominujgca oszacowata ponadto wartosé kosztéw zwigzanych z dodatkowymi,
nie uwzglednionymi w kontrakcie, a wprowadzonymi przez zamawiajgcego zmianami skutkujgcymi
rozszerzeniem zakresu prac dodatkowych. Jednoczesnie, jednostka dominujgca oszacowata roszczenia
z wyzej wymienionych tytutéw w wysokosci 60,7 miliona ztotych.

¢ na budowe bloku energetycznego o mocy 910 MW na parametry nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno
Ill — Elektrownia Il — w zakresie kociot parowy, turbozespét, budynek gtdowny, czesé elektryczna i AKPiA
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bloku. (wptyw na wynik skonsolidowany GK RAFAKO za pierwsze poétrocze 2019 r. wyniost (-) 65,9
milionéw ztotych).

Zmiana wyniku catkowitego na kontrakcie bedgca wynikiem zmiany szacunkéw catkowitych przychodéw
i kosztow za okres 6 miesiecy 2019 roku wyniosta 83,7 miliona ztotych. Z przeprowadzonej przez
wykonawce analizy zmiany cen dla umdéw podwykonawczych (z wytgczeniem umowy z firmami
Siemens) wynika, ze rdznica pomiedzy faktycznie poniesionym kosztem a prognozg wyniosta
99 302 336,64 ztotych. Po uwzglednieniu zatozonego w ofercie wykonawcy ryzyka, réznica pomiedzy
faktycznie poniesionym kosztem a prognozg wyniosta 65 974 380,23 ztotych. Powyisze, zdaniem
jednostki dominujgcej oraz SPV powinno mie¢ wptyw na zwiekszenie wynagrodzenia wykonawcy,
z uwagi na nadzwyczajng zmiane stosunkdéw. Po wykonaniu powyzszych prac, jednostka dominujaca
oraz SPV doreczyty w dniu 19 marca 2019 roku zamawiajagcemu wniosek o podwyzszenie ceny kontraktu

o kwote 65 974 380,23 ztotych.”

Szczegétowo zmiany wyniku na kontraktach oraz postepowan w zakresie roszczen zostaty przedstawione
w dodatkowych notach objasniajacych nr 10.1.01 10.1.3 10.1.4 do $rédrocznego skréconego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego za pierwsze poétrocze 2019 roku.

Koszty ogdlnego zarzgdu wyniosty 26 428 tysiecy ztotych i byty nieznacznie nizsze w stosunku do analogicznego

okresu roku poprzedniego (o 129 tysiecy ztotych).

Koszty sprzedazy w | poétroczu 2019 roku wyniosty 12 351 tysiecy ztotych i byty nieznacznie nizsze w stosunku

do analogicznego okresu roku poprzedniego (o 500 tysiecy ztotych).

3.5. Pozostate przychody i koszty operacyjne, wynik na operacjach finansowych

3.5.1.Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej

W | pétroczu 2019 roku Grupa Kapitatowa odnotowata strate na pozostatej dziatalnosci operacyjnej, w wysokosci
2 396 tysiecy ztotych (w | pétroczu 2018 Grupa osiggneta zysk w wysokosci 2 616 tysiecy ztotych), co wynikato:

w tysigcach ztotych
1. | z odpiséw aktualizujgcych pozostate naleznosci (1 449)
2. | z darowizn i dotacji (827)
3. | z naliczonego podatku VAT (487)
4. | z odpiséw aktualizujgcych naleznosci handlowe (442)
5. z rozwigzania odpisdw aktualizujgcych rzeczowe aktywa trwate i 348

wartosci niematerialne

6. z otrzymanych odszkodowan 341
7. | z pozostatych kosztéw operacyjnych 120

3.5.2.Koszty badan i rozwoju

Koszty postepu technicznego Grupy Kapitatowej w | pétroczu 2019 roku wyniosty 5 278 tysiecy ztotych i byty

o 1 354 tysiecy ztotych nizsze niz w | pétroczu 2018 roku.

3.5.3.Wynik na dziatalnosci finansowej

W | podtroczu 2019 roku Grupa Kapitalowa odnotowata zysk na dziatalnosci finansowej w wysokosci
170 tysiecy ztotych (w | pétroczu 2018 Grupa osiggneta strate w wysokosci 3 111 tysiecy ztotych), co wynikato:
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w tysigcach ztotych
1. | z dyskonta rozrachunkéw dtugoterminowych 4153
2. | z ujemnego salda odsetek z tytutu instrumentdéw finansowych (1292)
3. | z ujemnych rdznic kursowych (1 067)
4. | z utworzenia odpiséw aktualizujgcych (gtéwnie wartos¢ pozyczek) (717)
5 | z kosztéw prowizji od kredytu (511)
6. | z odsetek od zobowigzania z tytutu leasingu (329)
7. | z pozostatych kosztow finansowych (67)

3.6. Wyniki i ich struktura
W pierwszym poétroczu 2019 roku Grupa kapitatowa RAFAKO wygenerowata straty na wszystkich poziomach
rachunku zyskéw i strat:

e strata brutto na sprzedazy wyniosta -137 284 tysiecy ztotych w pordwnaniu do zysku na poziomie
66 333 tysiecy ztotych za pierwsze pétrocze 2018 rok,

e strata na dziatalnosci operacyjnej wyniosta -183 737 tysiecy ztotych w poréwnaniu do zysku na poziomie
25 617 tysiecy ztotych za pierwsze pétrocze 2018 rok,

e strata netto wyniosta -174 755 tysiecy ztotych w pordwnaniu do zysku na poziomie 14 485 tysiecy
ztotych za pierwsze pétrocze 2018 rok.

Nie mozna poréwnac¢ wynikéow finansowych wykazanych w raporcie za | potrocze 2019 roku z wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw za ten okres, poniewaz Grupa Kapitatowa takich prognoz nie publikowata.

Strukture i dynamike skonsolidowanego wyniku brutto w | péfroczu 2019 roku, 2018 roku i | pétroczu 2018 roku
przedstawiono w zatgczniku nr 4.

3.7. Rentownosc i zwrot z kapitatu wiasnego oraz aktywow

W | poétroczu 2019 roku rentownos¢ operacyjna brutto na sprzedazy dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej byta ujemna
i wyniosta -26,4% (10,6% za | pétrocze 2018 roku), natomiast wskaznik rentownosci na dziatalnosci operacyjnej
wynidst -35,4% (wobec 4,1% za | pétrocze 2018 roku).

W nastepstwie wygenerowanej straty netto w kwocie -174 755 tysiecy ztotych stopa zwrotu z kapitatu wtasnego
za | pétrocze 2019 roku wyniosta -41,4% W analogicznym okresie ubiegtego roku stopa zwrotu z kapitatu
wtasnego wyniosta 2,5%.

Stopa zwrotu z aktywow za pierwsze pétrocze 2019 roku wyniosta — 13,2% (1,2% za pierwsze potrocze 2018
roku) byto to nastepstwem poniesionej straty.

Wskazniki rentownosci za | pétrocze 2019 roku, 2018 roku i | pétrocze 2018 roku przedstawia zatqcznik nr 1.
3.8. Ptynnos¢ finansowa
Na koniec czerwca 2019 roku, wskaznik ,ptynnosci biezacej” (stanowigcy relacje aktywdéw obrotowych do

zobowigzan krétkoterminowych) spadt i wynidst 1,27 (1,56 na koniec 2018 roku).

W | pétroczu 2019 roku w stosunku do 2018 roku, wydtuzyt sie okres rotacji naleznosciami z tytutu wyceny uméw
o ustuge budowlang o 44 dni (do poziomu 152 dni) jest to gtdwnie nastepstwem wiekszego wzrostu
zaangazowania kosztowego niz fakturowego na kilku najwiekszych kontraktach realizowanych przez Grupe
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Kapitatowga. Tendencje spadkowg wykazuje okres rotacji naleznosciami z tytutu dostaw i ustug, ktéry na koniec
czerwca 2019 roku wynosit 76 dni (82 dni na koniec 2018 roku).

Na koniec czerwca 2019 roku w stosunku do 2018 roku wzrdst o 17 dni wskaznik rotacji zobowigzaniami z tytutu
wyceny umow o ustuge budowlang, ktory ostatecznie wynidst 71 dni. Tendencje spadkowg wykazuje dos¢ dtugi
okres sptaty zobowigzan handlowych, ktory na koniec czerwca 2019 roku wynosit 91 dni (96 dni na koniec 2018
roku).

Prezentowane wskazniki potwierdzajg takze ogdlng tendencje zwigzang z nienajlepszg sytuacjg ptynnosciowg
Spétek branzy budowlane;j.

Jednostka dominujaca posiada zdolnos¢ do wywigzywania sie z zacigganych zobowigzan. W | pétroczu 2019 roku,
zobowigzania wobec ZUS-u, Skarbu Panstwa i pracownikéw byty regulowane terminowo, wystepowaty jednak
opdznienia w regulowaniu zobowigzan wobec dostawcow. Na utrzymanie ptynnosci miato przede wszystkim
wpltyw konsekwentne przestrzeganie przyjetych przez Grupe standardéw w warunkach pfatnosci wymaganych
w umowach z podwykonawcami oraz egzekwowanie swoich naleznosci od Klientéow. Spétka w 2019 r. korzystata
z kredytow bankowych i dtugoterminowego finansowania w postaci umodw leasingowych.

Jednostka dominujgca kontynuowata umowe limitu kredytowego wielocelowego z PKO BP S.A. Na podstawie
zawartej umowy Bank udzielit Spétce linii kredytowej wielocelowej z przeznaczeniem na finansowanie biezacej
dziatalnosci. W | pétroczu 2019 roku umowa kredytu byta aneksowana w zwigzku z wydtuzeniem okresu
wykorzystania limitu. W | pdtroczu 2019 roku aneksowano takze umowy o linie na gwarancje bankowe z HSBC
France Oddziat w Polsce.

Szczegdtowo zmiany opisane zostaty w rozdziale ,,Wydarzenia w zakresie innych, istotnych zdarzen” w punkcie
V.4

Spotka w 2019 r. korzystata z kredytu bankowego oraz diugoterminowych uméw leasingowych, ktérych
oprocentowanie jest oparte o stope referencyjng WIBORIM plus marza, lecz nie korzystata z pozyczek
komercyjnych. W zwigzku z tym ewentualne zmiany oprocentowania takich instrumentéw (stopy procentowe),
czy tez zmiany zwigzane ze wzrostem marz instrumentéw kredytowych udzielanych przez banki, wptywaty na
poziom ponoszonych przez Spétke kosztédw finansowych, lecz nie stanowity w minionym okresie zagrozenia dla
dziatalnosci Spotki.

Spodtka nie korzysta z instrumentdéw finansowych ochrony wskazanych ryzyk z uwagi na to, iz w jej ocenie wptyw
zabezpieczenia wyzej wymienionych ryzyk na wynik finansowy i ptynnosé nie jest istotna.

Istotne obcigzenie z punktu widzenia ptynnosci finansowej stanowi konieczno$¢ zaangazowania znaczacych
srodkow pienieznych jako zabezpieczenie gwarancji kontraktowych (gwarancje dobrego wykonania, zwrotu
wadium), wystawianych na rzecz jednostki dominujgcej gtéwnie przez banki.

Grupa Kapitatowa narazona jest réwniez na ryzyko walutowe. Zmiany kursu PLN do walut obcych, szczegdlnie
majace miejsce w krotkim okresie czasu i wystepujgce z duzg dynamika, mogg mie¢ istotny wptyw zaréwno
na rentownos¢ realizowanych kontraktéw, jak i poziom rdéznic kursowych liczonych od pozycji aktywéw
i pasywow wyrazonych w walutach obcych, a przeliczanych na PLN.

Strategia zarzadzania ryzykiem walutowym stosowana przez Spotki z Grupy dokonywana jest poprzez
zmniejszenie ekspozycji walutowej na najistotniejszej z punktu widzenia Spétki parze walut, tj. EUR/PLN poprzez
dostosowywanie struktury walutowej kosztéw do struktury przychodéw w walutach obcych. Spétka stosuje
przede wszystkim zabezpieczenia naturalne. Sprzedaz lub kupno waluty dokonywane jest na biezgco.

Na dzien 30 czerwca 2019 r. jednostka dominujaca nie posiadata nierozliczonych, zabezpieczajacych transakcji
walutowych. Spétka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym nie ulegty zmianie w stosunku do opublikowanych w ostatnim
skonsolidowanym rocznym sprawozdaniu finansowym za 2018 rok.

Najwazniejszg kwestig z perspektywy mozliwosci kontynuowania dziatalnosci przez Grupe jest utrzymanie
ptynnosci finansowej. Oszacowany przez jednostke dominujgcy istotny wzrost kosztow realizacji kluczowych
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kontraktow stanowi istotne ryzyko dla mozliwosci kontynuowania dziatalnosci przez RAFAKO S.A. Podjete
negocjacje z kluczowymi klientami jednostki dominujgcej dotyczgce zwiekszenia wartosci przedmiotowych
kontraktow w ocenie Zarzgdu pozwolg ograniczy¢ to ryzyko.

Struktura aktualnego portfela zamodwien Grupy charakteryzuje sie zapotrzebowaniem na kapitat obrotowy,
w tym pochodzacy ze srodkéw wtasnych. Uwolnienie zaangazowanych srodkéw bedzie nastepowato stopniowo
wraz z postepem prac na kontraktach i osiggnieciu kolejnych kamieni milowych, tj. po wykonaniu okreslonego
zakresu prac, zgodnie z obowigzujacymi zapisami i harmonogramami rzeczowo-finansowymi. Srodki te w dalszej
kolejnosci, bedg mogty zosta¢ wykorzystane jako dodatkowe zabezpieczenie zapotrzebowania na kapitat
obrotowy na nowo pozyskanych projektach.

Waznym czynnikiem z punktu widzenia ptynnosci jest zapewnienie dostepu do finansowania zewnetrznego.
W czerwcu 2019 roku, jednostka dominujgca podpisata z PKO BP S.A. aneks do umowy limitu kredytowego
wielocelowego zapewniajgcy RAFAKO S.A. korzystanie do korica czerwca 2020 roku z instrumentéw kredytowych
i gwarancyjnych o tacznej wartosci 200 milionéw ztotych.

Istotne znaczenie z punktu widzenia ptynnosci finansowej bedzie miato uzyskanie dostepu do kolejnych
gwarancji bankowych/ubezpieczeniowych. Brak limitdw gwarancyjnych w satysfakcjonujgcej wysokosci moze
skutkowacd ograniczong mozliwoscig podpisania umow handlowych generujgcych przychody Grupy.

Jednostka dominujaca w 2019 r. uzyskata nowe limity gwarancyjne w wysokosci ok. 116 min ztotych (mBank -
41,5 min ztotych, Alior Bank S.A - 40 min ztotych, Lev Ins ok. 14,5 mIn ztotych, AXA - 5 mIn ztotych, UNIQA - 5 min
ztotych, KUKE - 10 min ztotych), co pozwolito na podpisanie znaczgcych kontraktéw oraz poprawe ptynnosci,
m.in. poprzez mozliwo$é pozyskania zaliczek oferowanych przez Klientow.

Obecny poziom udostepnionych RAFAKO S.A. linii kredytowych i gwarancyjnych jest na biezgco wykorzystywany,
a RAFAKO S.A. w zwigzku z planami rozbudowy portfela zamdwien, ubiega sie o dodatkowe limity gwarancyjne
i kredytowe.

Ponadto nalezy podkresli¢, ze pomimo poniesienia w | pdtroczu 2019 roku znacznej straty netto, poziom
wskaznikdw bilansowych na 30 czerwca 2019 roku, w tym wskaznika udziatu kapitatu wtasnego w finansowaniu
majatku (31,9%) czy pokrycia aktywéw trwatych kapitatem wtasnym (149,6%) znajduja sie na poziomach wcigz
uznawanych za bezpieczne.

Uwolnienie znacznych $rodkéw obrotowych zwigzane z wejsciem w koricowg faze kliku duzych kontraktow (w
tym kontraktu Jaworzno 910 MW), w potgczeniu z posiadanymi limitami kredytowymi i gwarancyjnymi, jak
réwniez prowadzonymi negocjacjami dotyczacymi zwiekszenia wartosci niektérych duzych kontraktéow w ocenie
Zarzadu powinno pozwoli¢ na zapewnienie ptynnosci Grupie Kapitatowej w najblizszym okresie.

3.9. Stan zadtuzenia

W | poétroczu 2019 roku wzrdst poziom zobowigzan Grupy Kapitatowej RAFAKO wobec jej wierzycieli o 140 219
tysiecy ztotych. Suma zobowigzan dtugo- i krotkoterminowych na dzien 30 czerwca 2019 roku wyniosta 900 405
tysiecy ztotych wobec 760 186 tysiecy ztotych na dzient 31 grudnia 2018 roku.

W pierwszym poétroczu 2019 roku zobowigzania krétkoterminowe zwiekszyty sie o 131 291 tysiecy ztotych do
kwoty 821 946 tysiecy ztotych. Wynikato to gtdwnie ze wzrostu zobowigzan z tytutu umdéw o ustuge budowlang
0 86 147 tysigce ztotych (173 499 tysiecy ztotych na 31 grudnia 2018), zwiekszyty sie takze krdotkoterminowe
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug o 24 821 tysiecy ztotych (306 511 tysiecy ztotych na 31 grudnia 2018),
wzrosty takze pozostate rezerwy krétkoterminowe o 16 464 tysiecy ztotych (15 151 tysiecy ztotych na koniec
2018 roku).

Wartos¢ zobowigzan dtugoterminowych w stosunku do 31 grudnia 2018 roku zwiekszyta sie o 8 928 tysiecy
ztotych i wyniosta na 30 czerwca 2019 roku 78 459 tysiecy ztotych.

Wartos¢ aktywéw Grupy nieobcigzonych bilansowymi zobowigzaniami (dtugo- i krotkoterminowymi) na dzien
30 czerwca 2019 roku wyniosta: 422 450 tysiecy ztotych (na dzien 31 grudnia 2018 roku wynosita:
597 335 tysiecy ztotych).
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Wskaznik obcigzenia majgtku zobowigzaniami (dtugo i krétkoterminowymi), wskazujagcy na mozliwosci
zabezpieczenia majagtkiem Grupy sptaty zadtuzenia, wzrést w poréwnaniu do stanu na koniec 2018 roku (56,0%)
i wyniost 68,1% na 30 czerwca 2019 roku.

Wskaznik obcigzenia aktywéw zobowigzaniami nie uwzglednia zobowigzan warunkowych Grupy Kapitatowej
z tytutu udzielonych na jej zlecenie gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych (gtéwnie gwarancji dobrego
wykonania izwrotu zaliczki, ktére sg charakterystycznymi zobowigzaniami dla przedmiotu dziatalnosci
RAFAKO S.A. i rynku wytwdrcow urzadzen energetycznych), akredytyw i weksli wydanych pod zabezpieczenie.

Wskaznik zadtuzenia (zobowigzania dtugoterminowe i krotkoterminowe przez kapitat wiasny ogdétem) na dzien
30 czerwca 2019 roku wyniost 213,1% i zwiekszyt o 85,9% w poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2018 roku.
Byto to efektem spadku kapitatu wtasnego o 29,3% oraz wzrostu zobowigzan o 18,4%.

Zmianie ulegt takze wskaznik pokrycia aktywdéw trwatych, ktéry wynidst 149,6% i zmniejszyt sie o 62,2%
w poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2018 roku.

Wskazniki ptynnosci i zadtuzenia za | potrocze 2019 roku, rok 2018 i | potrocze 2018 przedstawia zatgcznik nr 1.

3.10. Pozycje pozabilansowe

Suma zobowigzan warunkowych Grupy z tytutu gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych, akredytyw i weksli
wydanych pod zabezpieczenie na dziehn 30 czerwca 2019 roku wyniosta 1748 868 tysiecy ztotych. Gtéwna
pozycje tych zobowigzan stanowig udzielone poreczenia w wysokosci 1 182 207 tysiecy ztotych przede wszystkim
dla instytucji finansowych, ktére udzielity zabezpieczenia finansowego dotyczacego Projektu Jaworzno z tytutu
nalezytego wykonania zobowigzan spotki celowej (SPV-Jaworzno) w zwigzku z umowami udzielenia gwarancji
finansowych. W okresie 6 miesiecy 2019 roku na zlecenie jednostki dominujgcej, banki oraz instytucje
ubezpieczeniowe udzielity kontrahentom gwarancji, z tytutu dobrego wykonania umowy, w kwocie
125 515 tysiecy ztotych, gwarancji zwrotu zaliczki, w kwocie 46 299 tysiecy ztotych oraz gwarancji
przetargowych, w kwocie 18 243 tysiecy ztotych.

W zwigzku z realizowanymi kontraktami, obok zobowigzan warunkowych (pozabilansowych), Grupa Kapitatowa
posiada naleznosci warunkowe, ktérych suma na dzien 30 czerwca 2019 roku wyniosta 752 914 tysiecy ztotych
(778 913 tysiecy ztotych na dzien 31 grudnia 2018 roku). Gtdwng pozycje tych naleznosci stanowity gwarancje
bankowe i ubezpieczeniowe na sume 697 729 tysiecy ztotych.

Szczegdtowy opis zmian naleznosci i zobowigzan warunkowych zostat zaprezentowany w 21 dodatkowej nocie
objasniajgcej do srodrocznego skréoconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za pierwsze potrocze
2019 roku.
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3.11. Struktura finansowania aktywoéw
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Suma aktywow na dzien 30 czerwca 2019 roku wyniosta 1 322 855 tysiecy ztotych i byta nizsza od sumy aktywow
na 31 grudnia 2018 roku o 34 666 tysigce ztotych (spadek o 2,6%). Ze wzgledu na poniesione straty w | pétroczu
2019, udziat kapitatu wtasnego w sumie zrédet finansowania aktywow ogdétem zmniejszyt sie w stosunku do
stanu na 31 grudnia 2018 roku o 12,1 punktu procentowego i wynidst 31,9%.

Kapitat staty, bedacy sumg kapitatu wtasnego oraz dtugoterminowych zobowigzan w catosci pokrywat wartos¢
aktywow trwatych oraz w 21% wartosé aktywdw obrotowych.

Struktura finansowania aktywdw na dzien 30 czerwca 2019 roku przedstawiata sie nastepujgco:
1. aktywa trwate w wysokosci 282 389 tysiecy ztotych byty w catosci finansowane kapitatem statym,

2. aktywa obrotowe oraz aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy w wysokosci 1 040 466 tysiecy ztotych
byty finansowane:

kapitatem statym 21,0%
zobowigzaniami handlowymi oraz pozostatymi zobowigzaniami 34,3%
zobowigzania z tytutu uméw o ustuge budowlang 25,0%
krotkoterminowymi kredytami i pozyczkami 11,0%
pozostatymi zobowigzaniami krétkoterminowymi 8,7%

3.12. Aktywa trwate
3.12.1. Struktura majatku trwatego

W nastepstwie realizacji inwestycji, sprzedazy majatku, likwidacji lub sprzedazy zbednych srodkéw trwatych,
aktualizacji wartosci aktywdéw, badz zmiany stanu aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego, zmianie
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ulegta struktura aktywow trwatych, ktdra na dzien 30 czerwca 2019 roku i 31 grudnia 2018 roku przedstawiata
sie nastepujaco:

30 czerwca 2019 31 grudnia 2018

1. Rzeczowe aktywa trwate, w tym: 53,0% 57,2%
e grunty i budynki 37,6% 38,5%
e urzadzenia techniczne i maszyny 14,2% 15,8%
e Srodki transportu 0,9% 2,6%
e S$rodki trwate w budowie 0,1% 0,1%
e  pozostate 0,2% 0,2%
2. Wartosci niematerialne 5,9% 6,1%
3. Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 6,5% 0,0%
4. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 13,8% 14,3%
naleznosci
5. Akcje i udziaty 0,5% 0,5%
6. Inne aktywa finansowe 0,0% 5,0%
7. Aktywa z tytutu podatku odroczonego 18,3% 14,9%
8. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 2,0% 2,0%

Najistotniejszag pozycje w grupie aktywéw trwatych stanowig grunty i budynki z udziatem 37,6%. Kolejnymi
istotnymi pozycjami byty: aktywo z tytutu podatku odroczonego, naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
urzadzenia techniczne i maszyny. Na koniec czerwca 2019 roku ich udziat wynosit odpowiednio 18,3%, 13,8%
i14,2%. Do urzadzen technicznych i maszyn zaliczamy, gtéwnie maszyny, urzadzenia i aparaty przeznaczone do
produkcji oraz zespoty komputerowe.

W pierwszym potroczu 2019 aktywa trwate zwiekszyty sie o 367 tysiecy ztotych (wzrost o 0,1%) w poréwnaniu
do konca 2018 roku. Najwiekszy wzrost w ramach aktywow trwatych dotyczyt aktywa z tytutu prawa do
uzytkowania wzrost o 18 290 tysiecy ztotych w stosunku do stanu na koniec 2018 roku. Najwiekszy spadek
odnotowano w pozostatych aktywach finansowych dtugoterminowe o 14 066 tysiecy mniej niz na koniec grudnia
2018 roku.

3.12.2. Opis gtdwnych inwestycji w zakresie aktywdéw trwatych

W pierwszym potroczu 2019 Grupa Kapitatowa RAFAKO poniosta naktady inwestycyjne na niefinansowe aktywa
trwate na sume 8 737 tysiecy ztotych, w tym:

®* narzeczowe aktywa trwate 8 592 tysiecy ztotych,

* na wartosci niematerialne 145 tysigce ztotych.

Inwestycje w srodki trwate dotyczyty przede wszystkim: koniecznosci ujmowania wiekszosci umow
leasingu/najmu w bilansie (MSSF 16), zakupu $rodkéw transportu, zakupu sprzetu z obszaru IT, zakupu maszyn
i urzadzen technicznych oraz modernizacji budynkow i budowli.

Powyzsze inwestycje byty finansowane ze srodkéw witasnych oraz w formie leasingu finansowego.

3.13. Aktywa obrotowe

W | poétroczu 2019 roku nastgpito zmniejszenie aktywéw obrotowych o 34 986 tysiecy ztotych do poziomu 1 040
338 tysiecy ztotych. Zmiana tej grupy aktywdw, to nastepstwo zmniejszenia poziomu naleznosci z tytutu dostaw
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i ustug o 69 334 tysiecy ztotych (219 693 tysiecy ztotych na koniec czerwca 2019 roku). Zmniejszyty sie rowniez
srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, kwoty zatrzymane (kaucje) oraz pozostate naleznosci odpowiednio o 22,1%,
17,4% oraz 37,4%. Jednoczesnie wzrosty naleznosci ztytutu wyceny umdw o ustuge budowlang, ktodre
w pierwszym potroczu 2019 roku wzrosty o 57 615 tysiecy ztotych do kwoty 438 967 tysiecy ztotych.

3.14. Wysokos$¢ i struktura kapitatu wtasnego Grupy
Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2019 roku, kapitat wtasny RAFAKO S.A. wynosit 422 450 tysiecy ztotych,
z tego:

1. kapitat akcyjny wynosit 254 864 tysiecy ztotych i byt podzielony na 127 431 998 akcji zwyktych serii
A,B,C,D,E,F,G,H,l,J,K. W ciggu 6 miesiecy 2019 roku nie zanotowano zmiany stanu tego sktadnika
kapitatu wiasnego;

2. nadwyzka z objecia akcji jednostki dominujacej powyzej wartosci nominalnej wynosita 165 119 tysiecy
ztotych

kapitat zapasowy wynidst 215 219 tysiecy ztotych

zyski zatrzymane/niepokryte straty wyniosty minus 220 990 tysigce ztotych;

oW

réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej wyniosty minus 112 tysiecy ztotych;
6. kapitat przynalezny udziatom niekontrolujgcym wynosit 8 350 tysigce ztotych

W okresie 6 miesiecy zakoniczonym 30 czerwca 2019 roku spotki Grupy Kapitatowej nie nabywaty akcji
wtasnych.

4. Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej RAFAKO

Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej RAFAKO na koniec czerwca 2019 roku wynosito 1930 pracownikow
i w poréwnaniu do stanu na koniec 2018 roku zmniejszyto sie o 28 pracownikdw.

30.06.2019 31.12.2018

Struktura zatrudnienia wg stanu na koniec okresu 1930 1958
produkcja 684 781
biuro projektowe i technologiczne 403 406
kontrola jakosci 95 93
stuzby serwisowe 63 71
pozostali (m.in. pracownicy stuzb handlowych, 685 607
zakupowych, finansowo-ksiegowych)

Zarzad jednostki dominujacej duzg wage przywigzuje do efektywnego zarzadzania kompetencjami
i doswiadczeniem kadry na poziomie catej Grupy i na realizacji zatozonej strategii personalnej. Na stanowiska
umystowe przyjmowane sg przede wszystkim osoby z wyksztatceniem wyzszym — kierunkowym, poniewaz ponad
90% stanowisk wymaga wiedzy specjalistycznej. Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2019 roku pracownicy Grupy
z wyksztatceniem wyzszym i Srednim stanowili 73,8% zatrudnionych (stan na dzier 31 grudnia 2018 roku: 72,3%).
Udziat absolwentéw wyzszych uczelni wynidst 50,2% ogdtu zatrudnionych w dniu 30 czerwca 2019 roku i wzrdst
0 1,2% w poréwnaniu z 31 grudnia 2018 roku. Staty doptyw pracownikdw na stanowiska produkcyjne gwarantuje
Grupie funkcjonujacy w strukturach RAFAKO S.A. Osrodek Szkolenia Zawodowego, ktéry przy wspodtpracy
z Zespotem Szkét Mechanicznych w Raciborzu ksztatci ucznidw w zawodzie $lusarz-spawacz.
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Struktura zatrudnienia na koniec czerwca 2019 roku wg spétek Grupy
Kapitatowej

RAFAKO S.A. 1492
Rafako Engineering Sp. z 0. o. 163
EO03B7 Sp. z 0.0. 128
Energotechnika Engineering Sp. z 0.0. 100
Przedsiebiorstwo Gospodarki Lokalami PGL-DOM Sp. z o0.0. 23
Rafako Hungary Kft. 10
Rafako Engineering Solution doo. 9
RENG - NANO Sp. z 0.0 3
EOO1RK Sp. z 0.0. 2

W okresie ostatnich 6 miesiecy struktura zatrudnienia pod wzgledem wieku zatrudnionych oraz dtugosci stazu
pracy ulegta niewielkim zmianom.

Struktura wiekowa zatrudnionych: udziat pracownikéw w wieku do 30 lat zmniejszyt sie iwynidst 10,3%
w poréownaniu do 11,8% w dniu 31 grudnia 2018 roku. Nieznacznie zmniejszyt sie réwniez udziat pracownikow
w przedziale wiekowym pomiedzy 31 a 40 rokiem zycia do wartosci 23,4% (z 23,8% w dniu 31 grudnia 2018). Nie
zmienit sie udziat pracownikow w przedziale wiekowym 41-50 lat ktory wynidst 27,4%. Udziat pracownikow
starszych niz 50 lat wzrdst 0 1,8% i wynidst 38,9% na koniec czerwca 2019 roku.

Staz pracy zatrudnionych: nieznaczny spadek zanotowano wsréd pracownikdw ze stazem pracy do 10 lat udziat
tej grupy stanowit 23,2% ogoétu zatrudnionych w Grupie na dzien 30 czerwca 2019roku (23,0% na dzien 31
grudnia 2018 roku). Udziat pracownikéw o stazu od 11 do 20 lat zmniejszyt sie 0 0,5% i wynidst 22,6%, wzrdst
natomiast o 0,7% udziat pracownikdw ze stazem od 21 do 30 lat, ktdry wynidst 17,3% na koniec czerwca 2019
roku. Udziat pracownikdw ze stazem pracy powyzej 30 lat zmniejszyt sie nieznacznie o 0,3% i wynidst 36,9% na
dzien 30 czerwca 2019 roku. Grupa Kapitatowa dysponuje kadrg z wieloletnim oraz unikalnym doswiadczeniem
zawodowym.

5. Zestawienie stanu posiadania akcji RAFAKO S.A. lub uprawnieid do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace na dzien przekazania raportu pétrocznego

Zgodnie z posiadanymi przez RAFAKO S.A. informacjami, wg stanu na dzie sporzadzenia niniejszego raportu,
stan akcji RAFAKO S.A. bedacych w posiadaniu cztonkéw wiadz Spoétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej
objetych konsolidacja nie ulegt zmianie w stosunku do stanu na dzied przekazania poprzedniego
skonsolidowanego raportu kwartalnego i przedstawia sie nastepujgco:

Stanna  Zwiekszenia Zmniejszenia Stan na
28.05.2019 stanu stanu | 30.09.2019

posiadania posiadania

Osoby nadzorujgce RAFAKO S.A. - - - _
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Osoby zarzadzajace RAFAKO S.A.: 104 245 - 44 000 60 245
- Agnieszka Wasilewska-Semail — Wiceprezes 60 245 - - 60 245
Zarzadu

Jarostaw Dusito - Wiceprezes Zarzadu* 44 000 - 44 000

* w dniu 2 wrzesnia 2019 roku Rada Nadzorcza RAFAKO S.A. odwotata Pana Jarostawa Dusito z funkcji

Wiceprezesa Zarzadu.

6. Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zaleine co
najmniej 5 % ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu jednostki dominujacej na
dzien przekazania raportu pétrocznego

Nazwa podmiotu

Liczba akcji

(w sztukach)

Liczba gtosow

wynikajgcych

z posiadanych
akcji

Udziat w
kapitale
zaktadowym

Procentowy
udziat w
ogolnej liczbie
gtoséw na

PBG S.A., Multaros Trading Company Ltd. oraz 55 081 769 55 081 769 43,22% 43,22%
Fundusz _Inwestycji Polskich Przedsiebiorstw

Fundusz _Inwestycyjny Zamkniety Aktywow

Niepublicznych zgodnie z porozumieniem z dnia

24 pazidziernika 2017 r. o ktorym mowa w art.

87 ust. 1 pkt 6) Ustawy o Ofercie Publicznej(*),

w tym:

PBGS.A.' 42 466 000 42 466 000 33,32% 33,32%
w tym:

bezposrednio: 7 665 999 7 665 999 6,02% 6,02%
posrednio  przez  Spotke  Multaros Trading 34 800 001 34 800 001 27,31% 27,31%
Company Limited” (Spétka zalezna od PBG S.A.)

Fundusz Inwestycji Polskich 12 615 769 12 615 769 9,90% 9,90%
Przedsiebiorstw Fundusz Inwestycyjny

Zamkniety Aktywow Niepublicznych 2

Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz 12 582 710 12 582 710 9,87% 9,87%
Emerytalny zarzadzany przez Powszechne

Towarzystwo Emerytalne S.A. 3

Pozostali 59 767 519 59 767 519 46,90% 46,90%
RAZEM 127 431 998 127 431 998 100,00% 100,00%

! stan akcji na podstawie zawiadomienia od PBG i Multaros z dnia 28 grudnia 2017 roku.
%stan akcji na podstawie zawiadomienia Funduszu Inwestycji Polskich Przedsiebiorstw Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety Aktywow Niepublicznych z dnia 3 stycznia 2018 roku
3stan akcji oszacowany na podstawie rocznej struktury aktywdw opublikowanej przez Nationale-
Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny (stan na dziert 29.12.2017).
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W okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2019 roku oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO nie zaszty zmiany w strukturze wtasnosci znacznych
pakietow akcji w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

W roku 2011 RAFAKO S.A. stato sie czescig Grupy Kapitatowej PBG, ze Spdtka PBG S.A. jako podmiotem
dominujacym.

PBG S.A. stoi na czele Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzg firmy dziatajgce na rynku budownictwa
specjalistycznego. Najistotniejsze segmenty dziatalnosci Grupy obejmujg obecnie budownictwo energetyczne
oraz budowe instalacji dla gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw.

Od czerwca 2012 roku PBG znajdowato sie w postepowaniu upadtosci uktadowej. W sierpniu 2015 roku miato
miejsce gtosowanie nad uktadem i jego przyjecie przez Zgromadzenie Wierzycieli. Postanowienie o zatwierdzeniu
uktadu zostato wydane przez Sgd w pazdzierniku 2015 roku. Uktad PBG stat sie prawomocny w dniu 13 czerwca
2016 roku.
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IV.  Waziniejsze zdarzenia zwigzane z dziatalno$cia RAFAKO S.A. w | poétroczu 2019 roku,
a takze po jego zakonczeniu, az do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sposréd najwazniejszych wydarzen dotyczacych dziatalnosci RAFAKO S.A. wymienié nalezy:
1. Umowa z TAURON Elektrownia Jaworzno

W dniu 17 kwietnia 2014 roku RAFAKO S.A. jako lider, dziatajgc w konsorcjum z Mostostal Warszawa S.A. zawarta
z Tauron Wytwarzanie S.A. umowe na budowe bloku energetycznego w Elektrowni Jaworzno IIl — Elektrownia .
Wartos¢ kontraktu wynosi okoto 4,5 miliarda ztotych. Przedmiotem umowy jest zaprojektowanie i wykonanie
w formule "pod klucz" bloku energetycznego o mocy 910 MW brutto na parametry nadkrytyczne, sktadajacego
sie z kotta parowego, turbozespotu, budynku gtéwnego, czesci elektrycznej i AKPiA bloku.

Blok weglowy, ktéry powstanie w Jaworznie, bedzie nalezat do najnowoczesniejszych w swej kategorii.

Podstawowe parametry realizowanej inwestycji

Kociot  pytowy, wiezowy, przeptywowy na
nadkrytyczne parametry pary,

Moc znamionowa bloku (brutto) - 910 MW,

Moc cieplna kotta (w paliwie) - 1 832 MWHt, Skiad bloku

Wydajnos¢ nominalna - 2 390 t/h, Kociot parowy z wtédrnym przegrzewem pary,
Turbina parowa do napedu generatora mocy
elektrycznej,

Temperatura pary na wylocie z kotta swiezej/wtdrnie
przegrzanej - 603/621°C,
Uktad pomp wody zasilajacej,

Cisnienie pary Swiezej na wylocie z kotta - 28,5 MPa, . . .
Instalacje pozwalajace na dotrzymanie

Cisnienie pary wtdrnej na wylocie z kotta - 6,2 MPa, standardéw emisyjnych dla dwutlenku siarki,
tlenkéw azotu i pytu zawartych w Dyrektywie

Sprawnos$¢ kotta w warunkach nominalnych > 95%, . -
w sprawie  emisji  przemystowych  (IED)

Dyspozycyjnos¢ kotta > 95%, dla zrédet,

Sprawno$é wytwarzania netto > 45,91 %. Grupy instalacyjne do odprowadzania
odpaddéw paleniskowych, do doprowadzania
i preparowania réznych mediéw

pomocniczych.

Blok w Jaworznie bedzie wysokosprawng jednostka systemowg, odpowiedzialng za generacje energii
elektrycznej, pracujacq w podstawie systemu elektroenergetycznego. Zywotno$é bloku wynosié bedzie
co najmniej 200 tysiecy godzin pracy lub 30 lat.

Efekt ekologiczny projektu:
Wg prognoz Inwestora po zakonczeniu inwestycji, emisja dwutlenku siarki bedzie szesnastokrotnie nizsza,

w poréwnaniu do odstawianych blokéw 120 MW, ponad pieciokrotnie zmniejszy sie emisja tlenkéw azotu,
a pytow jedenastokrotnie. Dodatkowo emisja dwutlenku wegla zmniejszy sie o blisko 2 miliony ton rocznie.
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Wazniejsze zdarzenia w 2019 roku

Luty

Zakoriczenie montazu 10S

Czerwiec

Zakonczenie pracy urzgdzen w stopniu umozliwiajgcym rozpoczecie dmuchania kotta

Lipiec

Podpisany zostat Aneks nr 6 do Kontraktu Gtéwnego i do Umowy Podwykonawczej, ktéry
zwieksza wartos¢ kontraktu netto o 15.428.571,95 ztotych Dodatkowo dokonuje sie podziatu
oraz zmian w terminach posrednich dla wybranych etapow realizacji zgodnie z najnowsza
wiedza.

Wrzesien

Rozpoczeto negocjacje z Zamawiajagcym dotyczace zmian w zakresie Gwarantowanych
Parametrow Technicznych Bloku nakierowana na poprawe parametrow emisji przez Blok do
atmosfery niektdérych szkodliwych substancji oraz w zakresie parametréw paliwa
dopuszczonego do spalania w Bloku. Zgoda Zamawiajacego na ewentualne rozszerzenie
zakresu prac moze mie¢ wptyw na catkowity harmonogram realizacji budowy Bloku i wartos¢
Kontraktu.

RAFAKO S.A. ujmuje w jednostkowym sprawozdaniu finansowym jedynie przychody i koszty dotyczgce jej zakresu
prac, czyli okoto 11,3% zakresu prac na Projekcie Jaworzno. W sprawozdaniu jednostkowym nie sg ujmowane
przychody ikoszty dotyczace czesci realizowanej przez spétke celowg EO003B7 Sp. z o0.0. — ta czesé jest
prezentowana w jednostkowym sprawozdaniu EO003B7 Sp. z o.0. oraz w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej RAFAKO. Do dnia 30 czerwca 2019 roku na Projekcie Jaworzno zafakturowano
83,4% wartosci kontraktu.

Zasady rozliczenia kontraktu zostaty przedstawione w dodatkowej nocie objasniajgcej nr 10.1.1 do Srédrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za pierwsze pétrocze 2019roku.
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2. Umowa z PGE Elektrownia Opole

W lutym 2012 roku jednostka dominujgca jako lider Konsorcjum (RAFAKO S.A., Polimex-Mostostal S.A., Mostostal
Warszawa S.A.) podpisata umowe z firmg PGE Elektrownia Opole S.A. (obecnie PGE Gérnictwo i Energetyka
Konwencjonalna S.A. — ,Zamawiajgcy”), o wartosci 9,4 miliarda ztotych, ktdrej przedmiotem jest
zaprojektowanie, dostawa, wykonanie prac budowlanych, montaz, uruchomienie i wszystkie zwigzane z tym
procesem ustugi, wykonane na zasadzie ,,pod klucz”, obiektu sktadajgcego sie z bloku energetycznego nr 5 oraz
nr 6 w Elektrowni Opole wraz z urzadzeniami i wyposazeniem, jak réwniez zwigzanymi z nimi budynkami oraz
budowlami. Opalane weglem kamiennym bloki bedg miaty moc 900 MW kazdy.

RAFAKO S.A. zlecito swojej spotce zaleznej tj. EOO1RK Sp. z o.0. (,SPV-Rafako”) jako podwykonawcy realizacje
100% zakresu prac i ustug zwigzanych z budowa blokéw w Elektrowni Opole. Wynagrodzenie SPV-Rafako
za realizacje prac i ustug zostato okreslone na poziomie 3,96 miliarda ztotych.

W dniu 26 pazdziernika 2013 EO01RK Sp. z o.0. (spotka dedykowana do realizacji Projektu Opole, w 100%
kontrolowang przez RAFAKO S.A.) zawarta z Alstom umowe podwykonawczg. Na mocy podpisanej umowy,
EOO1RK Sp. z 0.0. powierzyta Alstom jako podwykonawcy 100% zakresu prac i ustug wchodzacych w zakres prac
jednostki dominujgcej w ramach Projektu Opole.

31 stycznia 2014 roku Konsorcjum otrzymato od Zamawiajgcego Polecenie Rozpoczecia Prac na Projekcie Opole.

10 pazdziernika 2018 roku RAFAKO S.A., Polimex-Mostostal S.A., Mostostal Warszawa S.A. oraz GE Power
zawarto z PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. aneks nr 9 (,Aneks”) do umowy na budowe blokéw
energetycznych nr 5 i 6 w PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrownia Opole (,,Projekt”) realizowanej przez Konsorcjum
oraz GE Power sp. z 0.0., ktére jest generalnym projektantem oraz petni funkcje lidera konsorcjum
zarzadzajgcego realizacjg Projektu.

Na mocy zawartego Aneksu zmianie ulegt termin przekazania do eksploatacji blokéw nr5i 6.
31 maja 2019 roku zostat przekazany do eksploatacji blok nr 5.
Na dzien 30 wrzesnia 2019 roku planowane jest przekazanie do eksploatacji bloku nr 6.

Do dnia 30 czerwca 2019 roku na Projekcie Opole zafakturowano 3 063 108 tysiecy ztotych czyli 95% wartosci
kontraktu.

Spétka GE Power w ramach podzlecenia zakresu od EOO1RK Sp. z o.0. przejeta réwniez cato$¢ nastepstw
prawnych wynikajgcych z umowy pomiedzy RAFAKO S.A. a Zamawiajacym, a w szczegdlnosci dotyczacych
zabezpieczenia nalezytego wykonania, a co za tym idzie takze ewentualnych kar umownych wynikajgcych m.
innymi z niedotrzymania harmonogramu realizacji projektu.

Zasady rozliczenia kontraktu zostaty przedstawione w dodatkowej nocie objasniajacej nr 10.1.2 do $rédrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za pierwsze pétrocze 2018 roku.
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3. Wydarzenia w zakresie innych istotnych zaméwien

15-02-2019

eRAFAKO S.A w konsorcjum z PBG oil and gas Sp. z o.0. (cztonek Konsorcjum) podpisato
z Operator Gazociggdéw Przesytowych GAZ- SYSTEM S.A. kontrakt na wykonanie robédt
budowlanych dla zadania inwestycyjnego pn. ,,Budowa Ttoczni Kedzierzyn”.

eWartos$¢ Umowy wynosi facznie 168,7 min PLN netto, z czego udziat Spotki wynosi 95%.
eTermin na wykonanie przedmiotu Umowy wynosi 25 miesiecy od dnia zawarcia Umowy.

16-04-2019

*RAFAKO S.A. podpisato kontrakt na budowe siedziby Muzeum ,PAMIEC | TOZSAMOSC” im. $w.
Jana Pawta Il w Toruniu.

eWartos¢ kontraktu to 117,7 min PLN netto.
eTermin realizacji zadania to 100 tygodni od dnia zawarcia umowy.

17-04-2019

*RAFAKO S.A. zawarta z TAURON Wytwarzanie S.A. umowe, ktorej przedmiotem jest ,,Budowa
instalacji odsiarczania spalin dla blokdéw nr 2 i 3 oddziat Elektrownia Jaworzno Il Elektrownia I1”

eCena kontraktowa netto wynosi 84 950 000 zt netto.
eTermin wykonania przedmiotu umowy uptywa 17.04.2021 r.

12-06-2019

*RAFAKO S.A. podpisato z JWS KOKS S.A. umowe pn. Poprawa efektywnosci energetycznej w
JSW KOKS S.A. — ,Budowa bloku energetycznego opalanego gazem koksowniczym” w JSW
KOKS S.A. Oddziat KKZ — Koksownia Radlin.

eWartos¢ kontraktu to 289 min PLN netto.
eTermin realizacji zadania to 29 miesiecy od dnia zawarcia umowy.

5-09-2019

*RAFAKO S.A. podpisato z PGE Goérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. umowe pn.
"Wykonanie kompleksowej modernizacji Instalacji Odsiarczania Spalin na blokach nr 8-12 w
PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrownia Betchatow."

eWartos¢ kontraktu to 244.940.000 PLN netto.
eTermin na wykonanie przedmiotu Umowy wynosi 28 miesiecy od dnia zawarcia umowy.
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4. Wydarzenia w zakresie innych, istotnych zdarzen

25-04-2019

*RAFAKO S.A. zawarto z HSBC France Oddziat w Polsce z siedzibg w Warszawie aneks do umowy o linie na
gwarancje bankowe, przedtuzajacy termin jej obowigzywania do 24 kwietnia 2020 roku oraz przedtuzajacy
termin waznosci wystawianych gwarancji do dnia 24 kwietnia 2025 r.

*Na podstawie Umowy Bank udzielit RAFAKO linii na gwarancje bankowe, w ramach ktdérej RAFAKO moze
wystepowaé o wystawienie gwarancji do wysokosci limitu w kwocie 24.475.000 EUR. Linia moze by¢
przeznaczona wytgcznie na finansowanie biezgcej dziatalnosci RAFAKO zwigzanej z wykonaniem
kontraktéw realizowanych przez RAFAKO poprzez wystawianie gwarancji na zlecenie RAFAKO. W ramach
limitu mogga by¢ udzielone nastepujgce rodzaje gwarancji kontraktowych: przetargowe (wadium), zwrotu
zaliczki, dobrego wykonania umowy i rekojmi.

eUmowa ma charakter odnawialny, co oznacza, ze wygasniecie wystawionej przez Bank gwarancji
przywraca dostepnos¢ limitu o kwote wygastej gwarancji.

28-06-2019

*RAFAKO S.A. zawarto z Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A. z siedzibg w Warszawie aneks
do umowy kredytowej. Zgodnie z aneksem limit kredytowy wielocelowy udzielony zostat do kwoty 200
milionéw ztotych, w tym maksymalny: limit kredytu w rachunku biezgcym do kwoty 70 milionéw ztotych
(od 01-02-2020 do 50 mliondéw ztotych), kredytu obrotowego do kwoty aktualnego zapotrzebowania
Spétki oraz gwarancji bankowych do kwoty 150 miliondw ztotych (od 01-02-2020 do kwoty 170 mliondw
ztotych). Aneks przedtuza termin wykorzystania i sptaty limitu do dnia 30 czerwca 2020 roku.

*W przypadku braku uzyskania przez Spoétke planowanej wartosci portfela nowych zamdéwien w postaci
kontraktéw podpisanych w roku 2019 w wysokosci 900.000.000 zt netto, Bank bedzie mogt obnizyé kwote
dostepnego kredytu w rachunku biezgcym o warto$¢ procentowg rowng wartosci procentowej
nieuzyskanej przez Spotke kwoty planowanej wartosci portfela, w zaokrggleniu do petnych miliondw.
Weryfikacja planowanej wartosci portfela bedzie dokonana w oparciu o oswiadczenie Spotki i zestawienie
kontraktéw dostarczone do Banku do dnia 31 stycznia 2020 roku.

*Aneks nie zmienia znaczgco tresci pozostatych warunkéw przedstawionych w umowie kredytowej.

eSzerszg informacje nt. umowy kredytowe] przedstawiono w nocie 31 do sprawozdania finansowego .

5. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wifasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Istotne sprawy sporne i postepowania sgdowe zostaty opisane w 22 dodatkowej nocie objasniajgcej
do $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej.

6. Zawarcie przez emitenta lub jednostke od niego zaleing jednej lub wielu transakgcji
z podmiotami powigzanymi

W pierwszym potroczu 2019 roku i 2018 roku jednostka dominujaca i jednostki zalezne nie zawierata istotnych
transakcji z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe.

Szczegotowy wykaz wartosci transakcji dokonanych z podmiotami powigzanymi w pierwszym pétroczu 2019 roku
przedstawiono w 25 dodatkowej nocie objasniajacej do s$rddrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za pierwsze pétrocze 2019 roku.

7. Udzielenie przez jednostke dominujaca lub przez jednostke od niej zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzielenie gwarancji
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Jednostka dominujgca i jednostki zalezne nie udzielaty w pierwszym pétroczu 2019 roku poreczen kredytu,
pozyczki lub gwarancji tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, ktdérych tgczna
wartosc¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wtasnych.

Szczegétowy opis zmian aktywow i zobowigzan warunkowych zostat zaprezentowany w dodatkowej nocie
objasniajacej nr 21 do S$rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej za pierwsze pétrocze 2018 roku.
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V. Perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej w 2019 roku

1. Polityka energetyczna

Rynek energetyczny

Podstawowym rynkiem, na ktérym dziata Grupa Kapitatowa RAFAKO jest rynek energetyczny, zaréwno krajowy,
jak i zagraniczny.

Rynek ten, szczegdlnie w segmencie energetyki zawodowej, jest w duzym zakresie regulowany zaréwno pod
wzgledem zasad jego funkcjonowania, jak i kwestii zwigzanych z kierunkami jego rozwoju istrukturg
w kontekscie zaostrzajgcych sie norm z zakresu ochrony srodowiska. Istotny poziom regulacji w tym obszarze
wynika z tego, ze rynek energetyczny ma strategiczne znaczenie dla bezpieczenstwa energetycznego kazdego
panstwa, a ochrona srodowiska i zmniejszenie emisji CO2 na Swiecie stajg sie jednym z priorytetéw w polityce
miedzynarodowej. Regulacje te obejmujg zaréwno przepisy prawa, jak i generalne zatozenia polityki
energetycznej na szczeblu krajowym i unijnym w zakresie ochrony srodowiska.

W zwigzku z zaostrzajgcymi sie normami ochrony srodowiska przedsiebiorstwa emitujgce w procesie produkcji
réznego rodzaju spaliny, w tym elektrownie i elektrocieptownie, zmuszone sg do modernizacji istniejgcych
instalacji oraz montowania nowych urzadzen w celu zmniejszenia poziomu emitowanych spalin. Wptywa to na
zwiekszenie poziomu inwestycji w sektorze energetycznym, obejmujacych budowe niskoemisyjnych
i wysokosprawnych elektrowni oraz modernizacje istniejgcych elektrowni, tak aby spetniaty surowe unijne
wymogi srodowiskowe, a co za tym idzie — na zwiekszenie liczby potencjalnych zaméwien na produkty i ustugi
Grupy Kapitatowej RAFAKO.

Za ksztatt polityki energetycznej Unii Europejskiej odpowiedzialne sg zaréwno panstwa cztonkowskie, jak
i instytucje UE. Podstawg prawng determinujaca ksztatt polityki energetycznej jest Traktat o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej. Zgodnie z postanowieniami traktatu z Lizbony zasadniczym celem polityki energetycznej UE jest:

¢ zapewnienie funkcjonowania rynku energii;

e zapewnienie bezpieczenstwa dostaw energii w Unii;

¢ wspieranie efektywnosci energetycznej i oszczednosci energii, jak rowniez rozwoju nowych i odnawialnych
form energii;

¢ wspieranie wzajemnych potgczen miedzy sieciami energii.

Polityka energetyczna realizowana obecnie jest ukierunkowana na kompleksowe oraz zintegrowane podejscie do
polityki energetycznej i klimatycznej. W 2014 roku szefowie panstw i rzgdow UE ustalili nastepujgce cele:
¢ zmniejszenie emisji gazéw cieplarnianych do 2030 roku, o co najmniej 40% w stosunku do poziomu z 1990
roku,

¢ zwiekszenie udziatu energii odnawialnej w energii zuzywanej w Unii Europejskiej, do co najmniej 27%,

* zwiekszenie efektywnosci energetycznej w 2030 roku do prognozowanego poziomu co najmniej 27% (cel
niewigzacy).

W listopadzie 2016 roku Komisja Europejska przedstawita zestaw regulacji zorientowanych na utrzymanie
konkurencyjnosci UE w erze transformacji rynkdéw energetycznych w kierunku czystej energii, tzw. Pakiet
Zimowy.

W lipcu 2017 roku Komisja Europejska wydata komunikat w sprawie najlepszych dostepnych technik dla duzych
obiektéw spalania (z ang. Best Available Techniques for large combustion plants, dalej: BAT LCP), tj. tych, ktérych
moc jest wieksza lub réwna 50 MW. Konkluzje BAT bedg wigzace m.in. dla licznych elektrowni i elektrocieptowni
w Europie, w tym w Polsce. Konkluzje BAT sg punktem odniesienia dla ustalania wymogdéw emisji zanieczyszczen
oraz monitoringu w pozwoleniach zintegrowanych, na podstawie ktérych dziatajg instalacje spalania. Termin na
zapewnienie tej zgodnosci wynosi 4 lata od dnia publikacji Konkluzji BAT w Dzienniku Urzedowym Unii
Europejskiej, tj. uptywa w potowie 2021 .
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Podstawowym aktem prawnym regulujgcym funkcjonowanie sektora energetycznego w Polsce jest ustawa
Prawo Energetyczne. Okresla ona gtdwnie zasady ksztattowania polityki energetycznej, zasady i warunki
zaopatrzenia i uzytkowania paliw i energii, w tym ciepta, oraz dziatalnosci przedsiebiorstw energetycznych.

W zakresie kierunkéw rozwoju sektora energetycznego istotne znaczenie ma roéwniez przygotowywana przez
Ministerstwo Gospodarki ,Polityka energetyczna dla Polski (PEP) do 2040 roku”, ktérej projekt zaktada miedzy
innymi nastepujace cele:

¢ 60% udziatu wegla w wytwarzaniu energii elektrycznej w 2030 .,

¢ 21% udziatu OZE w finalnym zuzyciu energii brutto w 2030 .,

¢ wdrozenie energetyki jadrowej w 2033 r.,

e ograniczenie emisji CO2 o0 30% do 2030 r. (w stosunku do 1990 r.),

¢ wzrost efektywnosci energetycznej o 23% do 2030 r. (w stosunku do prognoz energii pierwotnej z 2007).

Potrzeba dywersyfikacji struktury wytwarzania energii elektrycznej bedzie przyczyniaé sie do zmniejszenia roli
wegla w bilansie energetycznym kraju, jednak bezwzgledne (iloSciowo) wykorzystanie tego surowca przez
energetyke zawodowg w perspektywie najblizszych kilkunastu lat nie ulegnie znaczgcym zmianom.

Zwiekszeniu powinno ulec wykorzystanie energetyczne odpaddéw pozarolniczych. Najwiekszy potencjat jest
w osadach sciekowych, odpadach przemystowych, definiowanych ustawowo jako niebezpieczne (w tym
szpitalnych) oraz w odpadach komunalnych.

Od poczatku stycznia 2016 roku obowigzuje w Polsce Przejsciowy Plan Krajowy (PPK), wprowadzony
rozporzadzeniem Ministra Srodowiska z lipca 2015 roku. Uchwalenie planu jest elementem wprowadzania do
polskiego porzadku prawnego dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady Europy z listopada 2010 roku
w sprawie emisji przemystowych (dyrektywa IED). Dyrektywa wprowadza mechanizmy umozliwiajgce odsuniecie
w czasie obowigzku stosowania nowych standardéw emisyjnych w zakresie dwutlenku siarki, tlenkéw azotu
i pytow (derogacje). Derogacje dajg prowadzgcym obiekty energetyczne czas na przeprowadzenie inwestycji
zmierzajagcych do technicznego dostosowania sie do zaostrzonych wymogdéw emisyjnych. Jednym
z mechanizméw wprowadzonych dyrektywg IED jest PPK, ktory obowigzuje w okresie od 1 stycznia 2016 roku do
30 czerwca 2020 roku. W trakcie jego trwania obiekty uczestniczgce w PPK bedg musiaty dotrzymywac przyznane
putapy emisji na kazdy rok obowigzywania planu.

W 2016 roku zostata podpisana przez prezydenta ustawa o efektywnosci energetycznej. Ustawa wprowadzajaca
do polskiego prawa uregulowania unijne ma zapewni¢ dalszg poprawe efektywnosci energetycznej polskiej
gospodarki. W ustawie na okreslong kategorie przedsiebiorcéw natozony zostat obowigzek, raz na cztery lata,
sporzgdzania audytu energetycznego przedsiebiorstwa. Audyt energetyczny przedsiebiorstwa jest procedurg
majgcg na celu przeprowadzenie szczegétowych i potwierdzonych obliczenn dotyczacych proponowanych
przedsiewzie¢ stuzgcych poprawie efektywnosci energetycznej oraz dostarczenie informacji o potencjalnych
oszczednosciach energii.

W grudniu 2017 roku Sejm przyjat ustawe o rynku mocy. Rynek mocy ma gwarantowa¢ dostepnosc
odpowiednich do potrzeb zasobédw mocy w zrédtach wytwarzajgcych energie elektryczng. Celem wprowadzanych
regulacji jest zaspokojenie niedoboréw mocy wytwdérczych, wynikajacych, z jednej strony, z przewidywanego
wzrostu zapotrzebowania szczytowego na moc i energie elektryczng, z drugiej natomiast — ze znacznego zakresu
planowanych wycofan jednostek wytwérczych z eksploatacji. Ustawa wprowadza nowy model scentralizowanego
rynku mocy elektrycznej. W modelu tym centralny nabywca — operator systemu przesytowego — pozyskuje
zobowigzanie do dostarczenia do systemu odpowiedniej mocy w okreslonych sytuacjach oraz do pozostawania
w gotowosci do jej dostarczenia. Zobowigzanie, nazwane obowigzkiem mocowym, oferujg na aukcjach dostawcy
mocy — wytwadrcy, magazyny energii i niektdrzy odbiorcy energii elektrycznej, a takze podmioty reprezentujgce
grupy wytwoércow albo odbiorcéw (tzw. agregatorzy).

29 czerwca 2018 r. Prezydent Polski podpisat rzadowy projekt ustawy o zmianie ustawy o odnawialnych zrédtach
energii. Regulacje pozwolg m.in. na efektywniejsze wykorzystanie odnawialnych zrédet energii i wypetnienie
zobowigzan miedzynarodowych. Celem nowelizacji jest przede wszystkim zapewnienie petnej zgodnosci
przepisow ustawy z 20 lutego 2015 r. o odnawialnych Zrédfach energii z przepisami dotyczacymi pomocy
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publicznej, do czego strona polska zobowigzata sie wobec Komisji Europejskiej w procedurze notyfikacyjnej oraz
dostosowanie przepisdw do wymogow unijnych.

Rynek gazu ziemnego i ropy naftowe;j

Zgodnie z przyjetg na poczatku 2018 roku strategig, Grupa Kapitatowa RAFAKO zamierza sie takze skoncentrowac
na sektorze ropy i gazu zaréwno w kraju, jak i zagranicg. Rynek ten postrzegany jest jako perspektywiczny ze
wzgledu na oczekiwane wielomiliardowe inwestycje w tym sektorze, zwigzane przede wszystkim z realizacjg
zatozen polityki energetycznej Polski. Projekty zaktadajg m.in. budowe stacji gazowych, gazociggéw
przesytowych, podziemnych magazynéw gazu, ttoczni gazu do budowy kopalni gazu ziemnego i ropy naftowe;.

Zapotrzebowanie na gaz ziemny bedzie wzrasta¢ ze wzgledu na mozliwos¢ wykorzystania tego surowca
w elektrowniach oraz na nizszg emisyjnos¢ w stosunku do innych paliw kopalnych. Catkowita sprzedaz paliwa
gazowego wysokometanowego i zaazotowanego do odbiorcéw koricowych wyniosta w 2018 r. 206 161 845
MWh. W pordédwnaniu do 2017 r. nastgpit wzrost zuzycia gazu.

W Polsce rynek gazowniczy reguluje Urzad Regulacji Energetyki. Zgodnie z jego decyzjg, od pazdziernika 2010 r.
do konca 2030 r. Operatorem Sieci Przesytowej w Polsce jest Gaz-System S.A. Jego gtéwnym celem jest rozwdj
istniejgcego systemu przesytowego zapewniajgcego dfugoterminowa zdolno$¢ systemu gazowego do
zaspokajania uzasadnionych potrzeb w zakresie przesytania paliw gazowych w obrocie krajowym
i transgranicznym poprzez jego rozbudowe, a tam gdzie ma to zastosowanie — rozbudowy pofgczen z innymi
systemami gazowymi.

Dywersyfikacja kierunkow i Zrodet dostaw gazu odbywac sie ma poprzez realizacje dwdch kluczowych projektow:
¢ budowe Bramy Pdtnocnej,
¢ rozbudowe potgczen z panstwami sgsiadujgcymi.

Dzieki temu mozliwe bedzie utworzenie warunkow do powstania na terenie Polski centrum przemystu i handlu
gazem dla panstw Europy Srodkowej i Wschodniej oraz parstw battyckich.

Jednoczes$nie konieczna jest rozbudowa sieci krajowej i infrastruktury magazynowej. Rozbudowa krajowego
systemu przesytowego gazu w perspektywie najblizszych lat (do 2022 r., z perspektywg 2027 r.) skupia sie na
rozwoju sieci:

» w zachodniej, potudniowej i potudniowo-wschodniej czeéci Polski (od Swinoujécia do potaczer z Czechami,
Stowacja, Ukraing),

¢ w potnocno-wschodniej czesci Polski (do potgczenia z Litwa).

Drugim elementem rozwoju sieci krajowej jest rozbudowa w zakresie dystrybucji. Aktualnie Polska jest
zgazyfikowana w 58%, celem na 2022 r. jest zapewnienie dostepu do gazu w 61% gmin. Szczegdlny nacisk zostat
potozony na likwidacje tzw. biatych plam — miejsc pozbawionych dostepu do surowca. W dalszej perspektywie
sie¢ dystrybucyjna bedzie rozbudowywana i modernizowana zgodnie z potrzebami rynku. W przypadku, gdy nie
ma uzasadnienia dla budowy gazociggu, w celu zasilenia , wyspowych” stref dystrybucyjnych, realizowane beda
projekty wykorzystania stacji regazyfikacji skroplonego gazu ziemnego LNG.

Aktualnie w Polsce uzytkowanych jest siedem wspétpracujgcych z istniejgcym systemem przemystu podziemnych
magazyndéw gazu ziemnego. Funkcje operatora systemu magazynowego wszystkich magazynéw petni Gas
Storage Poland Sp. z o0.0., ktérej jedynym wiascicielem jest PGNiG S.A.

Gaz-System S.A. posiada takze 15 ttoczni gazu, ktdre zwigzane sg z siecig przesytowga i sg rozmieszczone na
terenie catej Polski. Kolejne 5 ttoczni zlokalizowanych jest na polskim odcinku gazociggu jamalskiego i obstuguje
je EuRoPol GAZ S.A.

W najblizszych latach zaréwno w Polsce, jak i w Europie planowana jest rozbudowa infrastruktury w tym
zakresie.

Rynek ropy naftowej zwigzany jest z gtéwnie jej przemystem, magazynowaniem, dystrybucjg oraz obrotem.
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Wiascicielem wiekszosci rurociggdéw paliwowych w Polsce jest PERN S.A., jednoosobowa spétka akcyjna w catosci
nalezgca do Skarbu Panstwa. W najblizszym czasie spodziewany jest dalszy rozwdj sieci rurociggéw oraz
rozbudowa zbiornikdw magazynowych na rope naftowa.

22 lutego 2019 roku Sejm uchwalit specustawe o przygotowaniu i realizacji strategicznych inwestycji w sektorze
naftowym. Uchwalona ustawa, wprowadzajagc m.in. uproszczenia w uzyskiwaniu niezbednych zgdd
administracyjnych, ma utatwié przygotowanie, a w efekcie takze realizacje strategicznych dla bezpieczenstwa
energetycznego Polski przedsiewzie¢, jak budowa oraz modernizacja rurociggédw naftowych i paliwowych.

2. Plany inwestycyjne

Zgodnie z wnioskami z analiz prognostycznych na potrzeby Polityki energetycznej Polski do 2040 roku
zapotrzebowanie na energie elektryczng w Polsce bedzie rosto. Polska gospodarka zuzywa blisko 170 TWh energii
elektrycznej, przy czym import i eksport majg charakter regulacyjny. W 2018 roku krajowe zuzycie energii
elektrycznej brutto wyniosto 170 932 GWh i wzrosto o 1,66% w poréwnaniu do 2017 r. W 2018 r. moc
zainstalowana w KSE wyniosta 45 939 MW, a moc osiggalna — 45 650 MW, co stanowi wzrost odpowiednio
05,8% oraz 0 5,4% w stosunku do 2017 r. Srednie roczne zapotrzebowanie na moc uksztattowato sie na poziomie
23 322,7 MW, przy maksymalnym zapotrzebowaniu na poziomie 26 447,6 MW, co oznacza wzrost odpowiednio
o: 1,5% i 0,8% w stosunku do 2017 r.Zdecydowana wiekszo$¢ wytwarzania oparta jest nadal na paliwach
konwencjonalnych, tj. weglu kamiennym oraz weglu brunatnym. W najblizszych kilkunastu latach (zwtaszcza po
2029 r.) z systemu wycofana zostanie znaczna cze$¢ obecnie eksploatowanych jednostek wytworczych. Ma na to
wptyw proces zuzywania sie jednostek wytwarzajgcych energie oraz zaostrzanie unijnych norm w zakresie
ochrony srodowiska. Wzrost zapotrzebowania na energie elektryczng zostanie pokryty przez zrédta inne niz
konwencjonalne elektrownie weglowe. Dla pokrycia rosngcego popytu na energie, w sytuacji znaczacych
wycofan jednostek wytwdrczych z systemu elektroenergetycznego, wdrozony zostat rynek mocy, stanowigcy
impuls inwestycyjny dla zapewnienia stabilnosci dostaw.

Biorgc pod uwage przewidywane wytgczenia istniejgcych mocy w krajowym systemie elektroenergetycznym,
spodziewany jest spadek mocy w elektrowniach na wegiel kamienny, przy jednoczesnym wzroscie mocy
w elektrowniach na zrédta odnawialne (gtdwnie wiatrowych, biogazowych i biomasowych) oraz w elektrowniach
jadrowych.

Grupa PGE realizuje dwie duze inwestycje: budowe nowych blokéw w elektrowni Opole (2x900MW), z czego blok
nr 5 zostat przekazany do eksploatacji z koicem maja 2019 r. oraz budowe bloku na wegiel brunatny
w Elektrowni Turéw o mocy 450 MW. W czerwcu 2019 r. spétka uruchomita postepowanie przetargowe na
budowe dwdch blokéw gazowo-parowych o facznej mocy 1.400 MW kazdy w Elektrowni Dolna Odra.
Szacunkowa wartos¢ inwestycji w formule ,,pod klucz” to ok. 4 mid zt.

Grupa Tauron kontynuuje budowe bloku o mocy 910MW w Elektrowni Jaworzno oraz budowe bloku gazowo-
parowego o mocy 450 MW w Elektrocieptowni Stalowa Wola. Ponadto nowe kierunki strategiczne Grupy Tauron
opierajg sie na rozwoju czystej energii, ktéra bedzie podstawg budowy wartosci Grupy Tauron. Do 2025 r.
planowane s3 inwestycje w farmy wiatrowe na lgdzie (dodatkowe 900 MW), farmy fotowoltaiczne (dodatkowe
300 MW) oraz zaangazowanie w budowe morskich farm wiatrowych. Dzieki realizacji planowanych dziatan
mozliwe bedzie zwiekszenie udziatu zrédet nisko- i zeroemisyjnych w strukturze wytwérczej Grupy Tauron do
blisko 30 proc. w 2025 r. i ponad 65 proc. w 2030 r. W ramach strategii Tauron prowadzi m.in. program budowy
farm fotowoltaicznych na niewykorzystanych gospodarczo terenach nalezgcych do Grupy. We wrzesniu 2019
roku Tauron nabyt pie¢ farm wiatrowych o tgcznej mocy 180 MW. Farmy zlokalizowane sg w pdétnocnej Polsce
w miejscowosciach: Sniatowo, Mogilno, Inowroctaw, Dobrzyr i Gotdap. Dzieki inwestycji, Grupa niemal podwoi
moce zainstalowane w technologii wiatrowej. Po przejeciu przez Spoétki Celowe tgczna moc zainstalowana
w lgdowych farmach wiatrowych Grupy TAURON wyniesie 380,75 MW. Catkowita moc zainstalowana z OZE
zwiekszy sie natomiast do poziomu 619 MW.

Grup Enea wraz z Grupg Energa realizuje budowe Elektrowni Ostroteka ,C” o mocy 1 000 MW. Ponadto Enea
prowadzi studium wykonalnosci bloku zgazowania wegla (IGCC) o mocy 540 MW koto Bogdanki. Enea pracuje
rowniez nad studium wykonalnosci dla bloku na paliwo RDF, ktéry powstatby w miejscu obecnego bloku
w Potfancu w derogacji 200 MW. Przewidywane przez grupe naktady na modernizacje aktywow wytwérczych
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w latach 2019-23 roku wyniosg ok. 1 mld zt, z czego naktady na dostosowanie do konkluzji BAT to ok. 500 min zt.
W latach 2019-23 zmodernizowane majg by¢ bloki energetyczne o tgcznej mocy 4.700 MW, z czego w latach
2019-21 o mocy 2.046 MW. Enea Operator w planie rozwoju na lata 2020-2025 przewidziata tgcznie 7,8 mid zt na
inwestycje. Ponad 90 proc. tej kwoty ma by¢ przeznaczone na modernizacje i rozbudowe sieci energetycznej,
w tym w tzw. sieci inteligentne.

Grupa Energa oprdcz budowy bloku C w Ostrotece ogtosita przetarg na budowe nowego bloku gazowo-parowego
w Grudzigdzu o mocy 450-750 MW. Ponadto Grupa rozbudowuje swoje instalacje wiatrowe na ladzie, rozwija
projekty fotowoltaiczne oraz w perspektywie dtugoterminowej projekty farm wiatrowych offshore.

W programie budowy spalarni odpadéw komunalnych stworzonym w 2007 roku i objetym tzw. Listg
indykatywng Ministerstwa Rozwoju Regionalnego w ramach Programu Operacyjnego ,Infrastruktura i
Srodowisko” zaktadano wybudowanie 12 spalarni odpadéw komunalnych: w Szczecinie, Koszalinie, Poznaniu,
Gdarisku, Olsztynie, Biatymstoku, Bydgoszczy, todzi, Warszawie, Krakowie oraz 2 instalacji na Slasku. Obecnie
w Polsce funkcjonuje juz 7 spalarni odpadow (Warszawa, Biatystok, Bydgoszcz, Konin, Krakdw, Poznan, Szczecin).
Budowe spalarni planujg kolejne samorzagdy m.in. Gdansk, Olsztyn, Wroctaw.

Plany inwestycyjne ma grupa PGNiG poprzez Polskg Spdétke Gazownictwa. Pienigdze zostang wykorzystane
miedzy innymi na: przytaczanie nowych odbiorcéw, budowe nowych i modernizacje istniejgcych sieci dystrybucji
gazu, gazyfikacje terendw niezgazyfikowanych, inwestycje w infrastrukture towarzyszacg rozwojowi sieci
dystrybucyjnej gazu, jak np. facznos$é¢, pomiary, teleinformatyka. W ramach inwestycji powstang stacje
regazyfikacji LNG w gminach: Grajewo, Monki, Augustow, Czyzew i Hajnodwka. Przebudowany zostanie takze
gazociag biatostocki i wybudowana zostanie sie¢ dystrybucyjna gazu w Bielsku Podlaskim. W 2019 roku PGNiG
planuje inwestycje w wysokosci 6.626 min zt, w tym 2.579 min zt w segmencie poszukiwania i wydobycia, 221
mln zt w segmencie obrotu i magazynowania, 1.994 min zt w dystrybucji, 1.859 min zt w wytwarzaniu oraz 195
min zt w pozostatych segmentach. PGNiG rozwaza takze rozbudowe magazyndéw gazu w celu zwiekszenia ich
pojemnosci.

Inwestycje na poziomie 11 mld zt w latach 2019- 2022 planuje Gaz-System. W opublikowanym Planie Rozwoju na
lata 2020-2029 Gaz-System zaktada realizacje ponad 30 kluczowych inwestycji, dzieki ktorym dtugos¢ krajowej
sieci przesytowej wzrosnie z obecnych 11 tys. km do ok. 14,8 tys. km. W dokumencie wyrdzniono dwie
perspektywy czasowe: do 2023 i do 2029 r. Pierwsza obejmuje kontynuacje rozpoczetych programéw
inwestycyjnych zdefiniowanych w poprzednim planie na lata 2018-2027, w szczegdlnosci zwigzanych
z dywersyfikacja dostaw gazu ziemnego do Polski tj. program Baltic Pipe, rozbudowa Terminalu LNG
w Swinoujéciu, powstanie potaczenia z Litwa czy tez budowa Korytarza Pétnoc-Potudnie, w sktad ktérego wchodzi
m.in. uruchomienie pofaczenia ze Stowacjg. W ramach programu Baltic Pipe na terenie Polski powstang: gazociag
taczacy Baltic Pipe z krajowym systemem przesytowym oraz gazocigg relacji Golenidw-Lwéwek, zostang
rozbudowane ttocznie gazu w Goleniowie i Odolanowie, a takze zostanie wybudowana nowa ttocznia gazu
w Gustorzynie. Natomiast druga (do 2029 r.) uwzglednia zadania inwestycyjne, ktérych realizacja bedzie zalezna
od stopnia rozwoju rynkéw gazu w Polsce i w regionie.

Grupa kapitatowa PERN S.A. prowadzi dziatalno$¢ zwigzang z eksploatacjg sieci rurociggdw, magazynowaniem
oraz dystrybucjg i obrotem ropg naftowg oraz produktami naftowymi, w tym paliwami. W styczniu 2019 roku
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy PERN zatwierdzito Wieloletni Plan Strategiczny spétki na lata 2018 — 2022,
ktéry uwzglednia nakfady inwestycyjne w grupie na poziomie 2,7 mld zt. Realizacja strategii obejmuje
zwiekszenie skali dziatania PERN oraz zapewnienie stabilnego wzrostu przychodéw i zasobow finansowych na
realizacje kluczowych zadan. Plan inwestycyjny na najblizsze lata zaktada m.in. budowe nowych pojemnosci
zbiornikowych na paliwa oraz rope naftowg, a takie nowych rurociggéw, w tym budowe drugiej nitki
rewersyjnego Rurociggu Pomorskiego na odcinku ponad 240 km, ttoczacego rope naftowa w relacji Ptock-
Gdansk-Ptock oraz budowe rurociggu produktowego o dtugosci prawie 100 km relacji Borondw-Trzebinia,
zaopatrujacego w paliwa Aglomeracje Slaska. W 2019 roku Grupa planuje wyda¢ ponad 500 min zt na nowe
inwestycje oraz blisko 100 min zt na prace remontowe.

Duze inwestycje rozwoje zapowiada takze Grupa Orlen, ktéra planuje m. in. rozbudowe zaktadéw w Ptocku
i Wioctawku. W latach 2019-2020 na inwestycje Grupa Orlen planuje przeznaczaé sredniorocznie 6,8 mid zt.
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3. Otoczenie konkurencyjne

Grupa Kapitatowa RAFAKO dziata na rynku zdominowanym przez duze, gtéwnie miedzynarodowe podmioty.
Kontrakty na tym rynku sg zwykle przydzielane w wyniku przetargow ogtaszanych przez zamawiajgcych,
a projekty trwajg na ogoft kilka lat.

Ze wzgledu na istotno$¢ czynnikéw takich jak doswiadczenie i referencje oraz mozliwosci technologiczne
i finansowe przy zdobywaniu nowych kontraktéw liczba podmiotéw konkurujgcych z Grupa Kapitatowa RAFAKO
jest ograniczona. NajczesSciej sg to podmioty specjalizujace sie w realizacji projektéw w formule EPC. Z racji
wymogoéw rynku aktualnie wiekszo$é duzych projektow Grupy jest takze realizowana w tej wtasnie formule.

W ramach oferowanych produktéw i ustug w obszarze realizacji projektéw w formule EPC panuje silna
konkurencja. Kazdy z podmiotéw konkurencyjnych, istotnych z punktu widzenia Spétki, posiada wtasne
technologie stosowane w energetyce, wachlarz referencji i wieloletnie doswiadczenie w realizacji projektéow
w formule EPC. Niektore podmioty sg wyspecjalizowane w konkretnych rodzajach kottéw, ale czes¢ z nich oferuje
rownie szeroki zakres produktéw i dysponuje technologiami pozwalajgcymi brac udziat w przetargach na projekty
o tym samym zakresie produktowym co RAFAKO S.A. W zakresie oferowania kompletnych blokéw
energetycznych do tych podmiotow nalezg: GE Power, Alstom Power Systems, Mitsubishi Hitachi Power Systems
Europe, Doosan Power Systems, COVEC, CNEEC, Amec Foster Wheeler, CNIM. S3 to firmy posiadajgce wtasne
technologie stosowane w energetyce, a takze zdolnos$¢ organizacyjng do realizacji kontraktéw w formule EPC.
Wymienione firmy, podobnie jak RAFAKO S.A, dysponujg produktami pokrywajacymi kompletny blok
energetyczny pracujacy na dowolnym paliwie.

Na polskim rynku funkcjonuje kilka podmiotow, takich jak Warbud, Budimex, Polimex-Mostostal, ktére
przejawiajg ambicje zaistnienia w branzy energetycznej jako firmy realizujace projekty w formule EPC lub co
najmniej jako dostawcy ustug montazowych i budowlanych. Budowanie kompetencji w dziedzinie projektowania
i produkowania urzadzen dla energetyki nie jest proste i wymaga ponoszenia znacznych naktadéw w dtugim
okresie.

W zakresie konkretnych produktéow jak kociot, instalacje odsiarczania, instalacje odazotowania oraz spalarnie
odpaddéw gtéwnymi konkurentami RAFAKO S.A s3 ponownie GE Power, Alstom Power Systems, Mitsubishi
Hitachi Power Systems Europe, Doosan Power Systems, Amec Foster Wheeler, SES TImace, Hitachi Zosen Inova,
CNIM, a takze Andritz, Valmet i Strabag.

Dodatkowo specyfika duzych projektdw, realizowanych w formule EPC sprawia, ze konkurencja miedzy
wymienionymi powyzej spétkami a RAFAKO S.A. nie wyklucza wspotpracy przy projektach, w szczegdlnosci
w zakresie dostawy kotta, czesci cisnieniowych kotta czy instalacji odsiarczania spalin.

4. Strategia Grupy Kapitatlowej RAFAKO

Majac na uwadze zmiany i tendencje na podstawowym rynku dziatalnosci Spoétki, w tym sukcesywne ograniczanie
inwestycji w energetyce konwencjonalnej, przede wszystkim w zakresie budowy duzych nowych blokdéw
energetycznych w Polsce, w 2018 roku RAFAKO podjeto decyzje o aktualizacji strategii i poszerzeniu dziatalnosci
o ustugi EPC oraz generalnego wykonawstwa w sektorze gazu ziemnego i ropy naftowej. Taki kierunek ma na celu
dywersyfikacje zrodet przychoddéw i zapewnienie dalszego rozwoju dziatalnosci Grupy. W zwigzku z podjeta
decyzjg podstawowymi i jednoczednie strategicznymi segmentami dziatalnosci Grupy RAFAKO s3: segment
budownictwa energetycznego oraz segment gazu ziemnego i ropy naftowe;j.

Strategia RAFAKO zaktada dtugoterminowy wzrost wartosci Spoétki, poprzez budowe docelowo najwiekszego
polskiego podmiotu, oferujgcego specjalistyczne rozwigzania technologiczne dla sektora energetycznego oraz
branzy gazu ziemnego i ropy naftowej w Polsce i za granica.

Grupa prowadzi swojg dziatalnos¢ uwzgledniajac aspekty zwigzane ze spoteczng odpowiedzialnoscig biznesu,
z poszanowaniem $rodowiska naturalnego, zasad etyki oraz dbatoscia o satysfakcje pracownikéw i klientow.

Celami strategicznymi Grupy sa:
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e umacnianie pozycji na krajowym rynku energetyki poprzez udziat i realizacje najwiekszych inwestycji
w Polsce, udziat w rynku zwigzanym z modernizacjg infrastruktury energetycznej, cieplnej oraz
dostosowaniem do regulacji BAT;

e wzrost udziatu w rynku gazu i ropy poprzez udziat w realizacji projektéw w zakresie budowy
infrastruktury przesytowej, wydobywczej i przetwérczej;

e ekspansja dziatalnosci na rynkach zagranicznych w obu strategicznych segmentach dziatalnosci Grupy;
e rozwdj stosowanych technologii, w szczegdlnosci technologii wtasnych;

e poprawa rentownosci poprzez kontrole i ograniczenie ryzyk projektowych;

e  osiggniecie zdolnosci dywidendowej w 2020 roku.

Realizacja celéw strategicznych jest mozliwa przy zatozeniu odpowiedniej organizacji Grupy Kapitatowej RAFAKO
i skoncentrowaniu dziatalnosci na ustugach zarzadzania projektami w formule EPC oraz generalnego
wykonawstwa w obu strategicznych segmentach. Reorganizacja wewnetrzna Grupy dotyczy réwniez przejecia
kompetencji EPC w sektorze gazu ziemnego i ropy naftowej.

Segment budownictwa energetycznego

RAFAKO dziata w branzy energetycznej od 1949 roku, dla ktdrej projektuje, produkuje i dostarcza kotty
i urzadzenia ochrony $rodowiska, w tym w formule ,pod klucz” (EPC). RAFAKO dysponuje kompleksowg
technologia na budowe tradycyjnych blokéw energetycznych oraz jest jednym z najwiekszych w Europie
podmiotédw zajmujgcych sie produkcjg kottéw oraz urzadzen ochrony srodowiska dla energetyki. RAFAKO jest
niekwestionowanym liderem rynku urzadzen energetycznych w Polsce. Zgodnie z przyjetg strategia dziatalnos¢
Grupy RAFAKO w energetyce pozwoli na istotne zwiekszenie osigganych przychodéw. W najblizszym okresie
Grupa zamierza skupi¢ sie na dalszym rozwijaniu i doskonaleniu swoich kompetencji zwigzanych z EPC oraz
generalnym wykonawstwem ustug w sektorze energetycznym poprzez udziat i realizacje najwiekszych inwestycji
w Polsce, jak rowniez udziat w realizacji inwestycji na rynkach zagranicznych. W zwigzku z posiadanym
doswiadczeniem, a takie oferowanymi rozwigzaniami i technologiami, Grupa planuje réwniez aktywnie
uczestniczyé w rynku zwigzanym z modernizacjg infrastruktury energetycznej i cieplnej, w szczegdlnosci
w zakresie blokéw klasy 200 MW, jak i mniejszych jednostek oraz w rynku zwigzanym z modernizacjg instalacji
ochrony Srodowiska zgodnie z IED (dyrektywa 2010/75/UE) oraz BAT (Best Available Techniques). RAFAKO, z racji
posiadanych wtasnych technologii oraz referencji, jest dobrze przygotowane do wziecia udziatu w tego rodzaju
przetargach i spetnienia oczekiwan rynku.

W 2019 roku w segmencie energetycznym Grupa RAFAKO wzieta udziat lub planuje wystartowaé w przetargach
dotyczacych budowy blokéw energetycznych, zaktaddéw termicznego przeksztatcania odpadéw, budowy oraz
dostawy lub modernizacji kottéw i obiektdw kottowych, a takze budowy oraz modernizacji istniejgcych instalacji
odsiarczania, odazotowania i odpylania spalin.

Segment gazu ziemnego i ropy naftowe;j

Wejscie RAFAKO w strategiczny segment dziatalnosci Grupy PBG jest przede wszystkim podyktowane otoczeniem
rynkowym, perspektywami rozwoju oraz mozliwosciami zwigzanymi z wykorzystaniem potencjatu Grupy.
Doswiadczenie, referencje i know-how zdobyte przez PBG w wyniku swojej 25 letniej dziatalnosci na tym
specjalistycznym rynku ustug budowalnych zostang skoncentrowane w Grupie RAFAKO. Historycznie Grupa PBG
byta liderem tej branzy na rynku krajowym a realizacja wielomiliardowych projektéw data mozliwos¢ pozyskania
unikalnych w skali Europy referencji, ktére dzisiaj mogg by¢ wykorzystywane do udziatu w przetargach i ktére
stanowig wartos$¢ dodang dla catej Grupy. Do nich nalezg miedzy innymi: referencje z wykonania zadania pod
klucz, w formule generalnego realizatora inwestycji, dotyczgcej zaprojektowania, dostawy, montazu, budowy
irozruchu kompletnej kopalni ropy naftowej i gazu ziemnego LMG (Lubiatéw-Miedzychdd-Grotéw), wraz
z elektrownig o wartosci 1 397 miliondéw ztotych netto oraz unikalne doswiadczenie w realizacji projektu pod
klucz dotyczacego budowy terminala LNG o wartosci 2 368 milionéw ztotych netto. Kopalnia LMG to najwieksza
kopalnia ropy naftowej i gazu ziemnego w Polsce (zdolnosci produkcyjne siegajgce 1300 ton ropy naftowej na
dobe i 35,000 Nm3/h gazu). Wazng role w segmencie gazu ziemnego i ropy naftowej od 2013 roku odgrywata
w Grupie PBG takze spotka PBG Qil and Gas. W 2017 roku PBG Qil and Gas z sukcesem zakoriczyta realizacje
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kopalni Radoszyn. Jest to trzecia co do wielkosSci kopalnia ropy naftowej i gazu ziemnego w Polsce (zdolnosci
produkcyjne siegajagce 80 ton ropy naftowej na dobe). Dzieki aktywnemu udziatowi w rynku i realizacji
kontraktow PBG Qil and Gas posiada kompetencje w zakresie zarzgdzania projektami w kazdej fazie ich realizacji.
Na kompetencje te skfadajg sie: umiejetnosci w zakresie planowania prac projektowych, wytwdrczych,
budowlanych koniecznych do wykonania catosci zamdéwienia, umiejetnosci zarzagdzania taricuchem dostawcow
i petng logistykg zwigzang z obstugg projektéw, pozwalajgcg na utrzymanie terminowosci i wysokiej jakosci
dostarczanych produktéw i Swiadczonych ustug. Ponadto istotne pozostajg: doswiadczenie i kompetencje
zwigzane z uruchomieniem i przekazaniem obiektow do eksploatacji. Na poczatku czerwca biezgcego roku
zarejestrowane zostato potgczenie PBG SA ze spo6tkg PBG Qil and Gas Sp.z 0. 0., nastepnie miato miejsce
wydzielenie - w ramach nowego potgczonego Podmiotu - zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, posiadajgcej
wyzej opisane kompetencje. Aktualnie podejmowane sg dziatania majgce na celu przeniesienie kompetencji EPC
w sektorze ropy i gazu w ramach Grupy PBG do Grupy RAFAKO. Przeprowadzenie tych dziatan bedzie przede
wszystkim zalezato od uzyskania dla nich akceptacji zaréwno po stronie Obligatariuszy PBG S.A., jak
i interesariuszy RAFAKO S.A.

Grupa RAFAKO aktywnie zamierza uczestniczyé w rynku inwestycji zwigzanych z wydobyciem gazu ziemnego
iropy naftowej oraz rozwojem i modernizacjg sieci gazowniczej w Polsce, jak i za granica. W sferze
zainteresowania Grupy sg kluczowe dla bezpieczenstwa energetycznego Polski inwestycje, zwigzane z rozbudowg
podziemnych magazyndow gazu ziemnego i ropy naftowej oraz rozbudowg infrastruktury dystrybucyjnej, w tym
miedzy innymi ttoczni gazu.

W 2019 roku w segmencie ropy i gazu, Grupa wzieta udziat lub planuje wystartowaé w przetargach dotyczgcych
zbiornikdéw oraz instalacji do skraplania LNG, ttoczni, gazociggdéw, kopalni gazu oraz modernizacji istniejgcych
instalacji.

0Od poczatku 2019 roku do chwili obecnej Grupa RAFAKO pozyskata nowe kontrakty o wartosci ponad 1 mld zi,
tym samym zaktadany przez Spotke cel dotyczacy nowych zlecen w portfelu na 2019 rok zostat w petni
zrealizowany.

Rozwdj stosowanych przez Grupe technologii, w szczegdlnosci technologii wiasnych

Zdecydowang przewagg konkurencyjng Grupy RAFAKO jest posiadanie szerokiego wachlarza technologii
umozliwiajgcych Grupie reagowanie na biezgco na oczekiwania rynku, w tym takze na zmiany, ktére zachodza
w sektorze energetyki. Grupa prowadzi szereg dziatan badawczo-rozwojowych, ktére majg na celu:

¢ modyfikacje oraz doskonalenie tradycyjnych produktéow, takich jak na przykfad: kotty czy instalacje
ochrony $rodowiska,

e oraz powstanie nowych produktéw i ustug, takich jak: program poprawy elastycznosci pracy blokéw
klasy 200 MW wraz z kompleksowg ofertg modernizacji, instalacja zgazowania biomasy i RDF wraz
z energetycznym lub chemicznym wykorzystaniem syngazu, metanizacja CO2, magazyn ciepta (budowa
wraz z partnerem — firmg ENSOL - instalacji przemystowej), ELAGLOM (komercjalizacja opatentowanego
rozwigzania w zakresie wychwytu czgstek submikronowych, w tym metali ciezkich ze spalin),
elektromobilno$¢ (projekt innowacyjnego autobusu szkolnego/miejskiego) i technologia wykorzystania
fali naddzwiekowej do matych instalacji oczyszczania spalin.

Polityka dywidendowa Spoétki

Celem Spotki jest odzyskanie zdolnosci dywidendowej w 2020 roku. Polityka dywidendowa zostanie
sprecyzowana i okreslona po zakonczeniu realizacji kontraktu dotyczgcego budowy bloku energetycznego o mocy
910 MW na paramenty nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno.

5. Portfel zamowien

Wartos¢ portfela zamowien Grupy Kapitatowej RAFAKO na dzient 30 czerwca 2019 wynosita ponad 3,0 miliardy
ztotych. Najwiekszg czes$¢ stanowi projekt Jaworzno — 0,7 miliarda ztotych, z czego 0,1 miliarda ztotych pozostato
do realizacji przez jednostke dominujaca, a 0,6 miliarda ztotych poprzez spétke celowg SPV Jaworzno. Portfel
zamoOwien nie uwzglednia kontraktu w Opolu (3,2 miliarda ztotych przypadajgce na jednostke dominujgcg zostato
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podzlecone w catosci podmiotowi spoza Grupy Kapitatowej RAFAKO z czego do wykonania zostato 0,2 miliarda
ztotych).

PORTFEL ZAMOWIEN w min PLN Realizacja w latach
stan na 30-06-2018 stan na 30-06-2019 VII-XIl 2019 2020

po 2020
RAFAKO
SPV Jaworzno

Pozostate
RAZEM

Informacje dotyczace wartosci portfela zamowien Grupy Kapitatowej RAFAKO zostaty zaprezentowane
w niniejszym dokumencie z zastrzezeniem nastepujgcych zatozen:

a. warto$¢ ta stanowi zagregowang warto$¢ wynagrodzen Grupy Kapitatowej RAFAKO, wskazanych
w poszczegdlnych kontraktach, ktére zostaty zawarte przez Spétki Grupy Kapitatowej do dnia 30 czerwca
2019 r.; nie uwzglednia ona kontraktéw planowanych, ale jeszcze nie zawartych, natomiast uwzglednia
kontrakty podpisane warunkowo.

b. wartos¢ portfela zamowien zostata wskazana na dzien 30 czerwca 2019 r.; ostateczne przychody
z kontraktow oraz okresy ich realizacji zalezg od wielu czynnikdw, w tym niezaleznych od Grupy
Kapitatowej RAFAKO.

Wazniejsze kontrakty w asortymencie blokow energetycznych, kottéw oraz zespotow, czesci
maszyn i urzadzen energetycznych:

1) Budowa bloku energetycznego o mocy 910 MW na parametry nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno

W dniu 17 kwietnia 2014 r. RAFAKO S.A. jako lider, dziatajagc w konsorcjum z Mostostal Warszawa S.A. zawarta
z Tauron Wytwarzanie S.A. umowe na budowe bloku energetycznego o mocy 910 MW na parametry
nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno Ill — Elektrownia Il. Wartos¢ kontraktu wynosi ok. 4,5 miliarda ztotych.

Konsorcjum wybuduje blok energetyczny wraz z kompletem gtéwnych urzadzen, instalacji oraz wszystkimi
niezbednymi urzgdzeniami zewnetrznymi koniecznymi do poprawnej i bezpiecznej eksploatacji bloku. Blok
bedzie wyposazony w przeptywowy kociot pytowy na nadkrytyczne parametry pary, opalany weglem kamiennym
oraz kondensacyjng turbine parowg, sprzegnietg z generatorem wytwarzajgcym energie elektrycznga. Podtaczony
bedzie do nowej rozdzielni 400 kV, wyprowadzajacej energie elektryczng do Krajowego Systemu
Elektroenergetycznego. Moc brutto bloku bedzie wynosita 910 MWe, sprawnos¢ netto przyjeto na poziomie
45,91%, a zuzycie wegla gwarancyjnego dla nominalnej pracy bloku przyjmuje sie na poziomie ok. 345 t/h.

Blok bedzie wysokosprawng jednostkg systemowg, odpowiedzialng za generacje energii elektrycznej, pracujaca
w podstawie systemu elektroenergetycznego. Zostanie wyposazony w instalacje pozwalajgce na dotrzymanie
standardéw emisyjnych zwigzanych z NOx, SO2 i pytem, tj. instalacje SCR (odazotowania spalin), 10S
(odsiarczania spalin), oraz elektrofiltr. Zywotno$¢ bloku wynosi¢ bedzie co najmniej 200 tysiecy godzin pracy lub
30 lat. Moc bloku, zwiekszy o ok. 2,5 % moc zainstalowang w polskiej energetyce zawodowe;j.

2) Budowa bloku kogeneracyjnego opalanego biopaliwem w
Wilnie
Przedmiotem umowy jest budowa bloku kogeneracyjnego opalanego
biopaliwem, sktadajgcego sie z kottéw ze ztozem fluidalnym, instalacji
sktadowania i podawania biopaliwa oraz systemu oczyszczania spalin.
Inwestycja  realizowana  bedzie wramach  budowy nowej
elektrocieptowni w Wilnie (Litwa).
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Umowe podpisano w dniu 29 wrzesnia 2016 roku z firmg JSC Vilniaus Kogeneraciné Jégainé. Polecenie
Rozpoczecia ("NTP") zostato wyznaczone na dzien 1 czerwca 2017 roku, okres realizacji kontraktu to 32 miesigce
od tej daty.

Aktualna wartos¢ kontraktu to 148 325 tysiecy EUR.

Pozyskanie Projektu stanowi wazny element realizacji jednego ze strategicznych celdw Grupy Kapitatowej
RAFAKO, ktérym jest wzrost przychoddw z eksportu w skali catej firmy.

3) Budowa dwdch blokéw parowych opalanych weglem w Indonezji na wyspie Lombok (2x50 MW)

28 grudnia 2017 roku konsorcjum, w sktad ktérego wchodzi RAFAKO
S.A. oraz firma PT. Rekayasa Industri z siedzibg w Indonezji jako Lider
Konsorcjum podpisato warunkowg umowe z PT. PLN (PERSERO),
INDONESIA na budowe dwéch blokéw parowych opalanych weglem
w Indonezji na wyspie Lombok (2x50 MW)”. Wartos¢ Umowy
Konsorcjum wynosi tgcznie 70,3 miliondw euro oraz 18,9 milionow
dolaréw oraz 1.590.700 milionéw IDR (tgcznie ok. 850,3 miliondw
ztotych netto), w tym wartos¢ wynagrodzenia RAFAKO S.A. to 70,3
miliona euro (tj. okoto 295 miliondw ztotych) netto, co stanowi okoto
35% wartosci umowy. Zamawiajgcy wyznaczyt Polecenie Rozpoczecia
("NTP") na dzien 11 kwietnia 2018 roku. Okres realizacji kontraktu to
36 miesiecy dla pierwszego bloku oraz 39 miesiecy dla drugiego
bloku.

4) Budowa bloku energetycznego opalanego gazem koksowniczym dla JSW KOKS S.A. w Radlinie

W dniu 12 czerwca 2019 roku zostata podpisana umowa o realizacje przedsiewziecia inwestycyjnego pod nazwa:
Poprawa efektywnosci energetycznej w JSW KOKS S.A. — ,Budowa bloku energetycznego opalanego gazem
koksowniczym” w JSW KOKS S.A. Oddziat KKZ — Koksownia Radlin.

Inwestycja sktada sie z dwodch kottdw parowych, turbiny parowej kondensacyjno-upustowej, generatora
elektrycznego oraz kompletu instalacji pomocniczych.

Wartos¢ zawartej umowy to 289 000 tysiecy ztotych, a okres realizacji zadania wynosi 29 miesiecy od dnia
podpisania umowy.

Wazniejsze kontrakty w asortymencie urzadzen ochrony powietrza

=
=1
=

1) Instalacja katalitycznego odazotowania spalin w ENEA
Wytwarzanie Sp. z 0.0.

W dniu 30 wrzesnia 2016 roku jednostka dominujgca podpisata umowe z
firmg ENEA Wytwarzanie Sp. z 0.0. na dostawe i montaz instalacji
katalitycznego odazotowania spalin dla kottéw AP-1650 nr 9 i 10 wraz z
modernizacjg elektrofiltréw w ENEA Wytwarzanie Sp. z 0.0. na kwote
289 182,1 tysiecy ztotych.

2) Modernizacja 10S 3-6 dla PGE Godrnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A.

Zadanie dotyczy wykonania kompleksowej modernizacji Instalacji Odsiarczania Spalin na blokach nr3i4 oraz5i
6. Wartos¢ netto zamdwienia to 181 600 tysiecy ztotych.

W pierwszej kolejnosci miaty miejsce prace na blokach 3 i 4 dla ktérych przekazano do eksploatacji absorbery
10S. Obecnie trwajg prace na blokach 5 6.

Zakonczenie wszystkich prac wchodzacych w zakres zlecenia planowane jest na 31.05.2021.
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3) Budowa Instalacji Odsiarczania Spalin (10S Il) w Elektrowni Ostroteka B

24 lipca 2018 roku zostata podpisana umowa na wykonanie Instalacji
Odsiarczania Spalin (I0S 1l) metodg mokrg wedtug technologii wapienno
— gipsowej w Elektrowni Ostroteka B. Kontrakt realizowany jest w
konsorcjum z ENERGA Serwis Sp. z 0.0. Warto$¢ umowy przypadajgca
RAFAKO (lider konsorcjum) to 126 250 tysiecy ztotych.

Planowany termin zakonczenia prac to 30.06.2020.

4) Kompleksowa modernizacja Instalacji Odsiarczania Spalin na blokach nr 8-12 w PGE Goérnictwo i
Energetyka Konwencjonalna S.A.

Umowa zostata podpisana 05.09.2019, termin na wykonanie przedmiotu umowy wynosi 28 miesiecy od dnia
zawarcia umowy.

Wartos¢ netto umowy to 244 940 tysigce ztotych.

Wazniejsze kontrakty w asortymencie gazu ziemnego i ropa naftowej:

1) Budowa gazociggu DN700 Szczecin-Gdansk, odcinek V Goleniow —Ptoty

30 maja 2018 roku podpisana zostata umowa pomiedzy Spdtkg Operator Gazociggédw Przemystowych GAZ —
SYSTEM S.A. a RAFAKO S.A. o Generalng realizacje inwestycji pod nazwa Budowa gazociggu DN 700 Szczecin —
Gdansk, odcinek V Goleniéw — Ptoty wraz z obiektami towarzyszgcymi i infrastrukturg niezbednga do jego obstugi.

taczna wartos¢ umowy na dzien jej podpisania wynosi 125 milionéw ztotych, termin realizacji umowy wynosi 24
miesigce od jej podpisania.
2) Budowa Ttoczni Kedzierzyn

15 lutego 2019 roku zostata podpisana umowa na budowe ttoczni w Kedzierzynie-Kozlu zostata podpisana
pomiedzy Spotkg Operator Gazociggdw Przemystowych GAZ — SYSTEM S.A. a RAFAKO S.A.

Wartosc netto umowy to 168 miliondw ztotych, okres realizacji to 25 miesiecy.

Pozostate kontrakty o znaczgcej wartosci:

1) Budowa siedziby Muzeum "PAMIEC | TOZSAMOSC" im. $w. Jana Pawta Il w Toruniu

Przedmiotem umowy jest zaprojektowanie i wybudowanie zespotu zabudowy muzealno-audytorialnej
i naukowo-twodrczej wraz z instalacjami. Umowa pomiedzy stronami zostata podpisana 16 kwietnia 2019 roku.

Wartos¢ umowy to 117 000 tysiecy ztotych, a okres realizacji zadania okreslono na 100 tygodni.
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Oswiadczenie Zarzadu
Zarzad RAFAKO S.A., jednostki dominujgcej Grupy Kapitatowej RAFAKO oswiadcza, ze:

1) wedle najlepszej wiedzy, srddroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy
zakoniczony 30 czerwca 2019 roku i poréwnywalne dane finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2018 roku oraz za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 roku sporzadzone zostaty zgodnie
z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci, oraz ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowsa i finansowg Grupy oraz jej wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej RAFAKO zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy, w tym opis
podstawowych ryzyk i zagrozen;

2) podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania rocznego sprawozdania
finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa, oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci
dokonujgcy tego badania spetniali warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym
potrocznym skréoconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujacymi przepisami
i standardami zawodowymi.

Elektronicznie podpisany przez
H e I e n a Helena Fic
DN: c=PL,
serialNumber=PNOPL-76122805
F ° 924, cn=Helena Fic,

I C givenName=Helena, sn=Fic
......................................... Data:.20.19.09.30.18:12:57 +02'00'

Podpisy cztonkéw Zarzadu

Helena Fic
Prezes Zarzqdu RAFAKO S.A.

Agnieszka Wasilewska-Semail
Wiceprezes Zarzqdu RAFAKO S.A.

Elektronicznie podpisany przez Jerzy
Ciechanowski

J e rZy DN: cn=Jerzy Ciechanowski,

givenName=Jerzy, sn=Ciechanowski,

H 1 serialNumber=PNOPL-52111301097,
Ciechanowski =
Data: 2019.09.30 18:23:51 +02'00'

Jerzy Ciechanowski
Wiceprezes Zarzqdu RAFAKO S.A.
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RAFAKO S.A
Ul. takowa 33
47-400 Raciborz
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Zatgcznik nr 1

GRUPA PBG
Zestawienie wskaznikow za | potrocze 2019 roku, 2018 rok i | pétrocze 2018 roku
| pétrocze | pétrocze Zmiana Zmiana
Lp. Nazwa Definicja p2019 Rok 2018 p2018 | pétrocze 2019 - I| | pétrocze 2019
potrocze 2018 - Rok 2018
1 2 3 4 5 6 7=4-6 8=4-5
1 Rentownos¢ opera'cyjna brutto wynik brutto né sprzedalzy/.przychod\{ netto -26,4% 9,4% 10,6% -37,0% -35,8%
na sprzedazy (%) ze sprzedazy towarow i produktéw
2 Rentownosé n.a d.1|aialnosu wynik na d2|a’raln0?(:| opera’cyjr?ej/przydjody netto 35,4% 3% 41% -39,5% -38,6%
operacyjnej (%) ze sprzedazy towarow i produktéw
ik nett hody nett daz
3 Rentownosé netto (%) wynine too/ "A’/;Zr‘g;?pg deu k?éz‘:’/ spreedazy 33,7% 2,6% 2,3% -36,0% -36,3%
4 Zwrot z aktywow (%) wynik netto/suma aktywow -13,2% 2,5% 1,2% -14,4% -15,7%
5 Zwrot z kapitatu (%) wynik netto/kapitat wtasny ogotem -41,4% 5,6% 2,5% -43,9% -47,0%
6 | Wsk. ptynnosci biezacej (krotnos¢) | aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe 1,27 1,56 1,67 -0,40 -0,29
7 Wsk. ptynnosci ! lszybklej aktywa obrotc’>we—zapa-sy/ zobowigzania 122 151 161 0,39 0,29
(krotnosc) krétkoterminowe
e .. naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Wsk. obrot: I tytut
g | /o« oprotunaleznosciamiz tylull |\ o ot erminowe x 180(360)/ przychody netto ze 76 82 50 26 6
dostaw i ustug (w dniach) . L .
sprzedazy towardw i produktéw
Wsk. obrotu naleznosciami z tytutu naleznosci z tytutu wyceny umoéw o ustuge
9 | wyceny uméw o ustuge budowlang budowlang x 180 (360)/ przychody netto ze 152 108 125 27 44
(w dniach) sprzedazy towardw i produktéw
10 Wsk. obrotl.x zapasami zapasy x 180(360)/koszt splrzedanych towardw i 10 1 9 1 1
(w dniach) produktow
Okres sptaty zobowigzan zobowiazania z tytutu dostaw i ustug
11 handlowych krétkoterminowe x 180(360)/ koszt sprzedanych 91 96 76 15 -5
(w dniach) towardéw i produktéw
Wsk. obrotu zobowigzaniami z (zobowiazania z tytutu wyceny uméw o ustuge
12 tytutu wyceny uméw o ustuge budowlang) x 180(360)/ (koszt sprzedanych 71 54 0 71 17
budowlang (w dniach) towardw i produktow )
bowi ia dtugotermi bowi i
13 Wsk. zadtuzenia (%) zobowigzania dlugoterminowe + zobowlazania | 14 4o, 127,3% 113,0% 100,1% 85,9%
krétkoterminowe/kapitat wtasny ogétem
kredyty i pozyczki krétko- i
14| Wsk. zadtuzenia bankowego (%) redyty 1 pozyczid krotko-1 - 27,1% 17,3% 19,8% 7,3% 9,8%
dtugoterminowe/kapitat wtasny ogdtem
Wsk. udziatu kapitatu wt
15 :v fi:arzilsaouwa:’i)lll ;:J:;;:';igf kapitat wlasny ogétem/suma aktywow 31,9% 44,0% 47,0% -15,0% 12,1%
0
Wsk. pokrycia aktywéw trwatych
16| "° I:’a°pi:‘a’:;"’::wm::’m '(";’)a ve kapitat whasny ogétem/aktywa trwate 149,6% 211,8% 207,3% 57,7% 62,2%
0
17 Wsk. obcigzenia majatku zobowigzania dtugoterminowe +zobowigzania 68,1% 56,0% 53,1% 15,0% 12,1%

zobowigzaniami (%)

krétkoterminowe/suma aktywow
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GRUPA PBG
Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dziert 30 czerwca 2019, 31 grudnia
2018 i 30 czerwca 2018 roku — struktura, zmiana standéw i dynamika

30 czerwca 2019 31 grudnia 2018 30 czerwca 2018 )
Lp. Wyszczegdlnienie Zmla’na Dynamika %
STRUKTUR stanow
TPLN STRUKTURA TPLN A TPLN STRUKTURA
1 2 3 4 5 6 7 8 9=3-5 10=3/5
| [Aktywa trwate 282 389 21,3% 282 022 20,8% 280 245 22,6% 367 100,1%
1 |Wartosci niematerialne 16 558 1,3% 17173 1,3% 17 595 1,4% (615) 96,4%
2 |Rzeczowe aktywa trwate 149 688 11,3% 161 250 11,9% 166 892 13,5% (11 562) 92,8%
3 |Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 18 290 1,4% 0,0% 0,0% 18290
4 |Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 39121 3,0% 40 396 3,0% 42 536 3,4% (1275) 96,8%
5 |Akcje i udziaty 1511 0,1% 1388 0,1% 1395 0,1% 123 108,9%
6 |Pozostate aktywa finansowe dtugoterminowe 0,0% 14 066 1,0% 16 772 1,4% (14 066) 0,0%
7 |Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 51612 3,9% 42 006 3,1% 32434 2,6% 9 606 122,9%
8 |Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 5609 0,4% 5743 0,4% 2621 0,2% (134) 97,7%
Il |Aktywa obrotowe 1040 338 78,6% 1075324 79,2% 957 071 77,3% (34 986) 96,7%
1 |Zapasy 37022 2,8% 34153 2,5% 29 354 2,4% 2869 108,4%
2 |Naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowlang 438 967 33,2% 381352 28,1% 432779 35,0% 57615 115,1%
3 [Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 441018 532 543 346 330 (91 525) 82,8%
3.1 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 219693 16,6% 289 027 21,3% 171780 13,9% (69 334) 76,0%
3.2 Naleznosci z tytutu przedptat i udzielonych zaliczek 129775 9,8% 125618 9,3% 80 608 6,5% 4157 103,3%
33 Kwoty zatrzymane (kaucje) 73237 5,5% 88 636 6,5% 65 745 5,3% (15 399) 82,6%
3.4 Pozostate naleznosci 18 313 1,4% 29262 2,2% 28197 2,3% (10 949) 62,6%
4 |Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 295 0,0% 184 0,0% 185 0,0% 111 160,3%
5 |Udzielone pozyczki krétkoterminowe 10762 0,8% 11351 0,8% 11 604 0,9% (589) 94,8%
6 |Pochodne instrumenty finansowe 0,0% 0,0% 0,0%
7 |Pozostate finansowe aktywa krétkoterminowe 23673 1,8% 7 608 0,6% 8054 0,7% 16 065 311,2%
8 |Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 69 127 5,2% 88 692 6,5% 106 548 8,6% (19 565) 77,9%
9 |Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 19474 1,5% 19 441 1,4% 22217 1,8% 33 100,2%
Il [Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 128 0,0% 175 0,0% 115 0,0% (47) 73,1%
A |Razem Aktywa 1322 855 100,0% 1357521 ( 100,0% 1237431 100,0% (34 666) 97,4%
-13% -14% ()
| [Kapitat (fundusz) wtasny 414 100 31,3% 588 815 43,4% 572 465 46,3% (174 715) 70,3%
1 [Kapitat podstawowy 254 864 19,3% 254 864 18,8% 254 864 20,6% 100,0%
2 |Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 165119 12,5% 165 119 12,2% 165 119 13,3% 100,0%
3 |Kapitat zapasowy 215219 16,3% 191 580 14,1% 191 580 15,5% 23639 112,3%
4 |Rdznice kursowe z przeliczenia oddziatu zagranicznego (112) 0,0% (73) 0,0% (560) 0,0% (39) 153,4%
5 |Zyski zatrzymane/Niepokryte straty (220 990) (16,7)% (22 675) (1,7)% (38 538) (3,1)% (198 315) 974,6%
Il |Kapitat udziatowcéw niekontrolujacych 8350 0,6% 8520 0,6% 8483 0,7% (170) 98,0%
Il [Kapitat wtasny ogétem 422 450 31,9% 597 335 44,0% 580948 46,9% (174 885) 70,7%
IV |Zobowigzania dtugoterminowe 78 459 5,9% 69 531 5,1% 81838 6,6% 8928 112,8%
1 [Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki 43 0,0% 61 0,0% 0,0% (18) 70,5%
2 |Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 10578 0,8% 2546 0,2% 2301 0,2% 8032 415,5%
3 |Zobowigzania i rezerwy z tytutu $wiadczen pracowniczych 23916 1,8% 23 604 1,7% 20831 1,7% 312 101,3%
4 |Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 11570 0,9% 12 940 1,0% 25074 2,0% (1370) 89,4%
5 |Pozostate rezerwy dtugoterminowe 32352 2,4% 30228 2,2% 33415 2,7% 2124 107,0%
6 |Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0,0% 152 0,0% 217 0,0% (152) 0,0%
V [Zobowigzania krétkoterminowe 821 946 62,1% 690 655 50,9% 574 645 46,4% 131291 119,0%
1 |Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania, 356 590 27,0% 342 508 25,2% 387311 31,3% 14 082 104,1%
11 Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 331332 25,0% 306 511 22,6% 236 541 19,1% 24 821 108,1%
1.2 Pozostate zobowigzania 25258 1,9% 35997 2,7% 150 770 12,2% (10 739) 70,2%
2 |Biezaca czes$¢ oprocentowanych kredytéw bankowych i pozyczek 114 664 8,7% 103 507 7,6% 115 252 9,3% 11157 110,8%
3 |Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 4513 0,3% 2 306 0,2% 2513 0,2% 2207 195,7%
4 |Zobowigzania z tytutu uméw o ustuge budowlang 259 646 19,6% 173 499 12,8% 197 0,0% 86 147 149,7%
5 |Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 39 0,0% 1365 0,1% 2196 0,2% (1326) 2,9%
6 |Zobowigzania i rezerwy z tytutu $wiadczen pracowniczych 29 888 2,3% 30209 2,2% 33441 2,7% (321) 98,9%
7 |Pozostate rezerwy krétkoterminowe 31615 2,4% 15151 1,1% 18 346 1,5% 16 464 208,7%
8 |Krdtkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 24 668 1,9% 21063 1,6% 14774 1,2% 3 605 117,1%
9 [Dotacje 323 0,0% 1047 0,1% 615 0,0% (724) 30,9%
VIl |Zobowigzania razem 900 405 68,1% 760 186 56,0% 656 483 53,1% 140 219 118,4%
B [Razem Pasywa 1322 855 100,0% 1357 521 100,0% 1237431 100,0% (34 666) 97,4%
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Srédroczne skrécone skonsolidowane

Zatacznik nr 3

GRUPA PBG sprawozdanie z catkowitych dochodow
za | potrocze 2019 roku, 2018 rok i | pétrocze 2018 roku
Lp. Wyszczeg6lnienie | pétrocze 2019 | Rok 2018 | | pétrocze 2018 Dynamika Réznica
W TPLN w % W TPLN
1 2 3 4 5 6=3/5 7=3-5

I{Przychody ze sprzedazy 519 169 1268 818 624 131 83,2% (104 962)

1. Przychody ze sprzedazy produktdw i ustug 518 742 1266 400 623 348 83,2% (104 606)

1.1. Przychody ze sprzedazy wg faktur 280981 1251136 540 155 52,0% (259 174)

2. Przychody ze sprzedazy materiatéw 427 2418 783 54,5% (356)

11| Koszty sprzedanych produktéw, ustug i materiatéw 656 453 1150103 557 798 117,7% 98 655
1. Koszty sprzedanych produktéw i ustug 655902 1148236 557043 117,7% 98 859

2. Koszty sprzedanych materiatow 551 1867 755 73,0% (204)
llI{Zysk (strata) brutto na sprzedazy (137 284) 118715 66 333 (203 617)
IV|Koszty sprzedazy 12351 24413 12 851 96,1% (500)
V|Koszty ogdlnego zarzadu 26428 51903 26 557 99,5% (129)
VI|Pozostate przychody operacyjne 1986 12732 8145 24,4% (6 159)
VII|Pozostate koszty operacyjne 4382 8449 5529 79,3% (1147)
VIll|Koszty postepu technicznego 5278 6151 3924 134,5% 1354
1X|Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) (183 737) 40531 25617 (209 354)
X|Amortyzacja 8967 14 825 7228 124,1% 1739
XI|Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja (EBITDA) (174 770) 55 356 32845 (207 615)
XlI|Przychody finansowe 5159 8470 5625 91,7% (466)

XlI|Koszty finansowe 4989 5825 2514 198,4% 2475
XIV|Zysk (strata) na dziatalnosci gospodarczej (183 567) 43176 28728 (212 295)
XV|Zysk (strata) brutto (183 567) 43176 28728 (212 295)
XVI|Podatek dochodowy (8 812) 9707 14 243 (23 055)
XVII|Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (174 755) 33 469 14 485 (189 240)
XIX|Zysk (strata) netto za rok obrotowy, w tym przypisany: (174 755) 33469 14 485 (189 240)
- akcjonariuszom jednostki dominujacej (174 585) 33585 14 644 (189 229)
- udziatom niekontrolujgcym (170) (117) (158) 107,6% (12)
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GRUPA PBG Struktura i dynamika skonsolidowanego wyniku brutto
w | potroczu 2019 roku, 2018 roku i | pétroczu 2018 roku

1p. Wyszezegdlnienie | pétrocze 2019 | Rok 2018 = T|PL|I\lpolrocze 2018 | Réznica
7 1 2 3 4 5=2-4
1 [Wynik na sprzedazy (137 284) 118 715 66 333 (203 617)
9 Koszty o.golnego zarzadu i koszty 38 779 76 316 39 408 (629)
sprzedazy
3 |Koszty postepu technicznego 5278 6 151 3924 1354
4 Wynik n.a p.ozostafej dziatalnosci (2 396) 4283 2 616 (5012)
operacyjnej
5 |Wynik na dziatalnosci finansowe;j 170 2 645 3111 (2941)
6 |Wynik brutto (183 567) 43176 28728 (212 295)
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