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(w tysigcach zlotych)

I. CZESC OGOLNA

1. Informacje ogdlne

Jednostkg dominujacg w Grupie Kapitatowej RAFAKO S.A. (zwanej dalej ,,Grupa” lub ,,Grupg
Kapitatlowg™) jest RAFAKO S.A. (,jednostka dominujaca”, ,.Spotka”). Ponadto Spétka nalezy
do Grupy Kapitatowej PBG S.A. w upadtosci ukladowe;.

Jednostka dominujaca zostala utworzona Aktem Notarialnym z dnia 12 stycznia 1993 roku. Siedziba
jednostki dominujacej miesci si¢ w Raciborzu, ul. Lakowa 33.

Jednostka dominujgca  jest emitentem papieréw  wartosciowych, o ktérych mowa
w art. 4 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady Unii Europejskiej z dnia 19 lipca 2002 roku
nr 1606/2002/WE w sprawie stosowania miedzynarodowych standardéw rachunkowosci (Dz. Urz.
WE L 243 z 11 wrzesnia 2002 roku, str. 1; Dz. Urz. UE Polskie wydanie specjalne, rozdz. 13, t. 29,
str. 609) i na podstawie art. 55.5 Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. 2013.330 z pézn. zm. — ,,ustawa o rachunkowosci) sporzadza skonsolidowane sprawozdania
finansowe Grupy zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej,
ktore zostaly zatwierdzone przez UE. Obowigzek ten dotyczy skonsolidowanych sprawozdan
finansowych za rok obrotowy rozpoczynajacy sie w 2005 roku i péznie;.

W dniu 24 sierpnia 2001 roku jednostka dominujaca zostala wpisana do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000034143,

Jednostka dominujaca posiada numer NIP: 6390001788 nadany w dniu 20 kwietnia 2004 roku oraz
symbol REGON: 270217865 nadany w dniu 1 wrzesnia 2010 roku.

Podstawowym przedmiotem dzialalno$ci jednostki dominujacej jest:
« produkcja wytwornic pary, z wytaczeniem kottow do centralnego ogrzewania goracg woda;
e naprawa i konserwacja metalowych wyrobéw gotowych;
 instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia;
» produkcja konstrukcji metalowych i ich czesci;
» pozostale specjalistyczne roboty budowlane, gdzie indziej niesklasyfikowane;
« produkcja przemystowych urzadzen chlodniczych i wentylacyjnych;
o produkcja pozostatych zbiornikéw, cystern i pojemnikéw metalowych;
» obrébka mechaniczna elementoéw metalowych;
« obrobka metali i nakladanie powlok na metale;
o produkcja maszyn do obrébki metalu.

Zakres dzialalnosci podmiotéw zaleinych, wspéizaleznych i stowarzyszonych jest zwigzany
z dziatalnoscig jednostki dominujgce;.

W dniu 31 grudnia 2015 roku kapital podstawowy jednostki dominujacej wynosit 169.864 tysiace
ztotych. Kapitat wiasny Grupy na ten dzien wynosit 429.766 tysiecy zlotych.
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Zgodnie z trescig protokolu z Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia jednostki dominujacej z dnia
21 grudnia 2015 roku oraz trescig zawiadomien z dnia 31 lipca 2015 roku oraz 10 wrzesnia 2015 roku

struktura wlasnosci kapitatu podstawowego jednostki dominujacej byla nastepujaca:

. . Liczba Wartosé Udzial w kapitale
Liczba akcji , . ..
glosow nominalna akcji podstawowym

PBG S.A. w upadlosci ukladowej , ]
i podmioty powiazane 42.466.000 42.466.000 84.932 50% + 1 akcja
Fundusze emerytalne zarzgdzane
przez Nationale-Nederlanden
Powszechne Towarzystwo 8.048.507 8.048.507 16.097 9,48%
Emerytalne S.A.
Fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez QUERCUS Towarzystwo 7.662.062 7.662.062 15.324 9,02%
Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Pozostali 26.755.429 26.755.429 53.511 31,50%
Razem 84.931.998 84.931.998 169.864 100%

Zgodnie z informacjg otrzymang od jednostki dominujacej w okresie sprawozdawczym oraz od dnia
bilansowego do daty opinii mialy miejsce nastgpujace zmiany w strukturze wiasno$ciowej kapitatu

podstawowego jednostki dominujace;j:

¢ Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. (spotka zarzadzajaca
portfelami inwestycyjnymi funduszy emerytalnych) zwigkszyla swéj udziat w kapitale

podstawowym Spoétki do 9,48%,

* NN Investment Partners Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (spétka zarzadzajaca
portfelami inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych), uprzednio ING Towarzystwo Funduszy

Inwestycyjnych S.A., zmniejszyla swéj udziat w kapitale podstawowym Spétki do 4,14%,

e PBG S.A. w upadiosci ukladowej i podmioty powigzane zmniejszyly swoj udzial w kapitale

podstawowym Spotki do 50,000001%,

¢ QUERCUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (spétka zarzadzajaca portfelami
inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych) zwiekszyla swéj udziat w kapitale podstawowym

Spotki do 9,02%.

Zmiany kapitalu podstawowego jednostki dominujacej w roku obrotowym byty nastepujace:

Liczba akcji Warto$¢ nominalna akcji
Stan na poczatek okresu 69.600.000 139.200
Podwyzszenie kapitalu 15.331.998 30.664

Stan na koniec okresu 84.931.998 169.864
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W skiad Zarzadu jednostki dominujacej na dzien 21 marca 2016 roku wchodzili:
Agnieszka Wasilewska- Semail - Prezes Zarzadu

Krzysztof Burek - Wiceprezes Zarzadu
Jarostaw Dusito - Wiceprezes Zarzadu
Edward Kasprzak - Wiceprezes Zarzadu
Tomasz Tomczak - Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty opinii nie bylo zmian w skladzie
Zarzadu jednostki dominujace;.
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2. Skiad Grupy Kapitalowej
Na dzien 31 grudnia 2015 roku w sktad Grupy Kapitalowej RAFAKO S.A. wchodzity nastgpujace

jednostki zalezne (bezposrednio i posrednio):

. . dzien bilansowy,
podmiot uprawniony,

rodzaj opinii X : na ktéry
. . metoda . ktéry przeprowadzit
nazwa jednostki konsolidacji o sprawozdaniu badanie sprawozdania sporzadzono
finansowym fi sprawozdanie
inansowego P
inansowe
Konsolidacia DORADCA Zespot
PGL-DOM sp. z o.0. pelna 2 bez zastrzezen Doradcéw Finansowo- 31 grudnia 2015

RAFAKO Engineering
Sp. 2 0.0.

RAFAKO Engineering
Solution doo

RAFAKO Hungary Kft.

Energotechnika Engineering
sp. z 0.0 (posrednio)

EOO1RK sp. z 0.0.

E003B7 sp. z 0.0.

Rodzaj zmian i wplyw wywolany zmianami w stosunku do roku ubieglego w zakresie jednostek
objetych konsolidacja zostat przedstawiony w nocie 2 dodatkowych not objasniajacych (,,informacja
dodatkowa”) do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za rok zakonczony

dnia 31 grudnia 2015 roku.

konsolidacja
peina

konsolidacja
pelna

konsolidacja
peina

konsolidacja
pelna

konsolidacja
petna

konsolidacja
pelna

bez zastrzezen
zawierajgca
objasnienie

brak obowigzku
badania

brak obowigzku
badania

bez zastrzezen

bez zastrzezen

bez zastrzezen

Ksiggowych sp. z o.0.

AUDYTORZY I

DORADCY sp. z 0.0. 31 grudnia 2015

brak obowigzku ]
badania 31 grudnia 2015
brak obowiazku .
badania 31 grudnia 2015
Kancelaria Biegtych
Rewidentow
Sp. Z 0.0.

31 grudnia 2015

Kancelaria Bieglych
Rewidentow
Sp. z 0.0.

31 grudnia 2015

Ernst & Young
Audyt Polska spolka
Z ograniczong
odpowiedzialnoscig
sp.k.

31 grudnia 2015
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3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia biegtego rewidenta oraz badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie,
Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste
pod numerem 130.

Emst & Young Audyt Polska spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k. w dniu 6 lipca
2015 roku zostala wybrana przez Rade Nadzorcza do badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. oraz kluczowy biegly
rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
o nadzorze publicznym (Dz. U. 2009.77.649 z pézn. zm.), warunki do wyrazenia bezstronnej
i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 22 lipca 2015 roku z Zarzadem jednostki dominujgcej
przeprowadzilisSmy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2015 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwi¢ wydanie opinii o
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calo$é. Nasze procedury nie
obejmowaly uzupeiniajacych informacji, ktore nie maja wplywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe traktowane jako catosé.

Na podstawie naszego badania, z data 21 marca 2016 roku wydaliémy opini¢ bieglego rewidenta
z zastrzezeniem o nastgpujacej tresci:

,»Dla Rady Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia RAFAKO S.A.

1. Przeprowadzili$my badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej RAFAKO S.A. (,,Grupa”), w ktorej jednostka dominujaca jest RAFAKO S.A.
(,,Spotka”) z siedzibg w Raciborzu, ul. Lakowa 33, za rok zakoficzony dnia 31 grudnia
2015 roku, obejmujacego skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw za okres
od dnia 1stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku, skonsolidowane sprawozdanie
z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, skonsolidowane sprawozdanie
z przeptywo6w pienigznych i skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres
od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz dodatkowe noty objasniajace
(,,zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).
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2. Zarzetelnos¢ i jasnos¢ zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak réwniez za

jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci
oraz za prawidtowos¢ dokumentacji konsolidacyjnej odpowiada Zarzad Spéitki. Ponadto Zarzad
Spotki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Grupy spelniaty
wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. 2013.330 z pézn. zm. — ,,ustawa o rachunkowosci”). Naszym zadaniem bylo zbadanie
zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania,
opinii o tym czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkows i finansowa, jak tez wynik finansowy
Grupy.

Badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy,
z wyjatkiem kwestii, o ktérej mowa ponizej w punkcie 5, stosownie do postanowien:

» rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci;

* Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce;
w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewno$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidiowosci. W szczegéInosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowg — dokumentacji, z ktérej wynikajg kwoty i informacje zawarte w zataczonym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych
przez Zarzad Spotki, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajgcych
podstaw do wyrazenia opinii o zalagczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
traktowanym jako calosé.

Skonsolidowane ~sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony
dnia 31 grudnia 2014 roku bylo przedmiotem naszego badania i z data 23 marca 2015 roku
wydalisSmy opini¢ z zastrzezeniem oraz uzupeiajacym objasnieniem o tym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Zastrzezenie dotyczylo braku wystarczajacej dokumentac;ji
potwierdzajacej poprawnosé¢ wyceny naleznosci od jednostki powiazanej, w stosunku do ktorej
rozpoczgto postgpowanie upadiosciowe z mozliwoscig zawarcia uktadu. Objasnienie dotyczyto
kwestii kontynuowania dziatalnodci przez Grupe.

Jak opisano szerzej w nocie 44 dodatkowych not objasniajacych do zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, na dzien bilansowy, w skonsolidowanym
sprawozdaniu z sytuacji finansowej Grupa prezentuje naleznosci od jednostki powiazanej
w upadtosci uktadowej w tacznej kwocie netto wynoszacej 36 milionéw ztotych, w odniesieniu do
ktorej istnieja przestanki utraty wartosci ze wzgledu na sytuacje finansowa tej jednostki.
W trakcie naszych prac Zarzad Spolki nie przedstawit nam wystarczajacej dokumentacji
wskazujgcej na prawdopodobienstwo realizacji tej nalezmosci, w zwiazku z tym nie jeste$Smy
w stanie oceni¢ wplywu tej kwestii na zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
w tym skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej oraz skonsolidowane sprawozdanie
z catkowitych dochodéw.
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6. Naszym zdaniem, z wyjatkiem potencjalnych skutkéw kwestii, o ktérej mowa w punkcie 5,
zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

« przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
dziatalnosci gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku,
Jjak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Grupy na dzien 31 grudnia 2015 roku;

o sporzadzone zostalo zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktdre zostaty zatwierdzone przez UE;

o jest zgodne z wplywajgcymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych.

7. Zapoznalismy si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu Spétki na temat dzialalnosci Grupy w okresie
od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,.sprawozdanie z dzialalnosci”) i uznali$my,
ze informacje pochodzace z zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
sg z nim zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalno$ci uwzgledniajg postanowienia
art. 49 wust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych  przepisami  prawa panstwa niebedacego  panstwem  czlonkowskim
(Dz. U. 2014.133, z p6zn. zm. - ,,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych™).”

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy przeprowadziliémy w okresie od dnia

7 grudnia 2015 roku do dnia 21 marca 2016 roku, w tym w siedzibie jednostki dominujacej od dnia

7 grudnia do dnia 17 grudnia 2015 roku oraz od dnia 15 lutego 2016 roku do dnia 26 lutego

2016 roku.
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3.2 Oswiadczenia otrzymane i dostgpno$¢ danych

Zarzad jednostki dominujacej potwierdzit swoja odpowiedzialno$¢ za rzetelno$é i jasnosé
skonsolidowanego sprawozdania finansowego jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz prawidlowosé dokumentacji
konsolidacyjnej. Oswiadczyt on, iz udostgpnil nam wszystkie sprawozdania finansowe jednostek
objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, dokumentacje konsolidacyjng oraz pozostate
wymagane dokumenty oraz udzielit niezbednych wyjasnien. OtrzymaliSmy réwniez pisemne
oswiadczenie z datg 21 marca 2016 roku Zarzadu jednostki dominujacej o:
» kompletnym ujeciu informacji w dokumentacji konsolidacyjnej;

» wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, oraz

¢ ujawnieniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wszelkich istotnych zdarzen, ktére
nastapity po dacie bilansu do dnia ztozenia o$wiadczenia.

W oéwiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe zgodnie
z przekonaniem i najlepsza wiedzg Zarzadu jednostki dominujacej i objely wszelkie zdarzenia mogace
mieé¢ wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Jednoczesnie o$wiadczamy, ze w trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie
nastapily ograniczenia zakresu badania, za wyjatkiem kwestii do ktérej odniesliémy si¢ w zastrzezeniu
zawartym w punkcie 5 opinii bieglego rewidenta (patrz réwniez pkt 1.3.1. niniejszego raportu).

3.3 Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za poprzedni rok
obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku zostato
zbadane przez Jerzego Buzka, kluczowego bieglego rewidenta nr 10870, dziatajacego w imieniu Ernst
& Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie,
firmy wpisanej na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdari finansowych prowadzona
przez Krajowa Radg Bieglych Rewidentow pod numerem 130.

Dzialajacy w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2014 roku opinig
z zastrzezeniem oraz objasnieniem. Zastrzezenie dotyczylo braku wystarczajacej dokumentacji
potwierdzajacej poprawnos¢ wyceny nalemosci od jednostki powigzanej, w stosunku do ktérej
rozpoczgto postgpowanie upadiosciowe z mozliwoscia zawarcia ukiadu. Objasnienie dotyczylo
kwestii kontynuowania dziatalnosci przez Grupe.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku zostato
zatwierdzone przez akcjonariuszy jednostki dominujacej na Walnym Zgromadzenin w dniu
18 czerwca 2015 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia
2014 roku wraz z opinig bieglego rewidenta, odpisem uchwaty o zatwierdzeniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, sprawozdaniem z dzialalno$ci Grupy zostalo ztozone w dniu 30 czerwea
2015 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym.
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(w tysigcach ztotych)

4, Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansows Grupy w latach
2013 - 2015, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych za lata zakoniczone dnia 31 grudnia 2014 roku i dnia 31 grudnia

2015 roku.

Wskazniki za lata 2013-2015 wyliczono na podstawie danych finansowych zawartych
w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2014 roku
i dnia 31 grudnia 2015, bez uwzglednienia wptywu zastrzezen zawartych w opiniach bieglego
rewidenta do tych skonsolidowanych sprawozdar finansowych (patrz réwniez pkt 1.3.1 oraz 1.3.3

niniejszego raportu).

suma bilansowa
kapital wlasny
wynik finansowy netto

rentownos$¢ majatku (%)

wynik finansowy netto x 100

suma aktywow

rentownosc kapitalu wlasnego (%)

wynik finansowy netto x 100

kapital wlasny na poczatek okresu

rentownos¢ netto sprzedazy (%)

wynik finansowy netto x 100

przychody ze sprzedazy
plynnosé — wskaznik plynnosci I

aktywa obrotowe ogélem

zobowigzania krétkoterminowe
plynnos¢ — wskaznik plynnosci I11

srodki pieni¢zne

zobowigzania krétkoterminowe

szybkos$¢ obrotu nalezno$ci

naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 365 dni

przychody ze sprzedazy

2015 2014 2013
1.251.219 1.146.562 1.065.402
429.766 313.454 294.089
33.950 23.784 (134.648)
2,7% 2,1% (12,6%)
10,8% 8,1% (31,3%)
2,2% 2,0% (16,1%)
1,2 1,0 1,1
0,3 0,1 0,1
74 dni 86 dni 65 dni
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2015 2014 2013
okres splaty zobowiazan 112 dni 111 dni 103 dni
zobowiazania z tytutu dostaw i ustug x 365 dni
koszt sprzedanych produktéw i materialow
szybkosé obrotu zapasow 5 dni 7 dni 13 dni
zapasy x 365 dni
koszt sprzedanych produktéw i materialow
trwalo$é struktury finansowania (%) 39,8% 31,9% 31,9%
(kapital wlasny + zobowigzania dlugoterminowe) x 100
suma pasywow
obcigzenie majatku zobowigzaniami (%) 65,7% 72,7% 72,4%
(suma pasywow— kapital wlasny) x 100
suma aktywow
wskaznik inflacji:
Srednioroczny (0,9%) 0,0% 0,9%
od grudnia do grudnia (0,5%) (1,0%) 0,7%

4.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

wskaznik rentownosci majatku zwigkszyl si¢ w 2015 roku w poréwnaniu do 2014 roku oraz
do 2013 roku;

wskaznik rentownosci kapitalu wiasnego zwigkszyl sie¢ w 2015 roku w poréwnaniu
do 2014 roku oraz do 2013 roku;

wskaznik rentownosci netto sprzedazy zwigkszyl si¢ w 2015 roku w poréwnaniu
do 2014 roku oraz do 2013 roku;

wskaznik plynnosci I na dzien 31 grudnia 2015 roku byl wyzszy w poréwnaniu
do warto$ci wskaznika na dzieri 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku;
wskaznik ptynnoéci 111 na dzien 31 grudnia 2015 roku byl wyzszy w poréwnaniu do wartosci
wskaznika na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku;

wskaznik szybkodci obrotu nalezno$ci zmniejszy! sie w 2015 roku w poréwnaniu
do 2014 roku oraz zwiekszy! w poréwnaniu do 2013 roku;

wskaznik okresu sptaty zobowiazan zwigkszyl si¢ w 2015 roku w poréwnaniu do 2014 roku
oraz do 2013 roku;

wskaznik szybkosci obrotu zapaséw zmniejszyt si¢ w 2015 roku w poréwnaniu do 2014 roku
oraz do 2013 roku;

wskaznik trwatosci struktury finansowania na dzien 31 grudnia 2015 roku byl wyzszy
w poréwnaniu do wartosci wskaznika na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz w poréwnaniu
do wartosci wskaznika na dzien 31 grudnia 2013 roku;

11/15



GRUPA KAPITALOWA RAFAKO S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku
(w tysigcach zlotych)

« wskaznik obcigzenia majatku zobowigzaniami na dzien 31 grudnia 2015 roku byl nizszy
w poréwnaniu do wartosci wskaznika na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz w poréwnaniu
do wartosci wskaznika na dziefi 31 grudnia 2013 roku.

4.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrécito naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze jednostka dominujgca nie jest w stanie kontynuowaé dzialalnosci przez co najmniej 12 miesiecy
liczac od dnia 31 grudnia 2015 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz
istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dzialalnosci.

W nocie 5 dodatkowych not objasniajacych do zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku Zarzad jednostki dominujacej
wskazal, 2e bgdace podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
sprawozdania finansowe jednostek Grupy zostaly sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dzialalnosci przez te jednostki przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia 31 grudnia 2015 roku
i ze nie wystgpuja okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez te
Jjednostki.
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IL. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Kompletnos¢ i poprawnosé dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdziliSmy mogacych miec istotny wplyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidtowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktdére nie zostatyby
usunigte, w tym w zakresie spelnienia warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja
konsolidacyjna (a w szczeg6lnosci obejmujacych wylaczenia dotyczace korekt konsolidacyjnych).

2. Zasady i metody wyceny aktywéw i zobowigzan oraz kapitaléw wlasnych

Zasady (politykeg) rachunkowosci Grupy oraz wykazywania danych przedstawiono w nocie
11 dodatkowych not objasniajagcych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

3. Charakterystyka sktadnikéow skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura aktywow, zobowigzan i kapitalow wlasnych Grupy zostala przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

W opinii bieglego rewidenta zostalo zawarte zastrzezenie dotyczace faktu, iz na dzien bilansowy,
w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej Grupa prezentuje naleznosci od jednostki
powigzanej w upadiosci ukladowej w iacznej kwocie netto wynoszacej 36 milionéw zlotych,
w odniesieniu do ktérej istniejg przestanki utraty wartosci ze wzgledu na sytuacje finansows tej
jednostki. W trakcie naszych prac Zarzad Spétki nie przedstawit nam wystarczajacej dokumentacji
wskazujacej na prawdopodobienistwo realizacji tej naleznosci, w zwiazku z tym nie jestesmy
w stanie oceni¢ wplywu tej kwestii na zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
w tym skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej oraz skonsolidowane sprawozdanie
z catkowitych dochodow.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sg zgodne zdokumentacjg
konsolidacyjna.

3.1 Wartos¢ firmy z konsolidacji oraz sposéb dokonywania odpiséw

Sposob ustalenia wartosci firmy z konsolidacji, zasady oceny utraty wartosci oraz dokonane odpisy
z tytulu utraty wartosci za rok obrotowy i do dnia bilansowego przedstawiono w notach 11.9, 11.12
126 dodatkowych not objasniajacych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

3.2 Kapital wlasny, w tym udzialy niekontrolujace

Wykazany stan kapitatéw wiasnych, w tym udziatéw niekontrolujacych jest zgodny z dokumentacja
konsolidacyjng i odpowiednimi dokumentami prawnymi. Udzialy niekontrolujace na dzien 31 grudnia
2015 roku wynosity 4.675 tysigcy ztotych. Udzialy niekontrolujace zostaty ustalone prawidlowo i sa
zgodne z dokumentacjg konsolidacyjng.

Dane dotyczace kapitaléw wilasnych przedstawiono w nocie 36 dodatkowych not objasniajacych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

3.3 Rok obrotowy

Sprawozdania finansowe, bedace podstawg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, wszystkich jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitalowej zostaty sporzadzone na
dzien 31 grudnia 2015 roku i obejmujg dane finansowe za okres sprawozdawczy od dnia 1 stycznia
2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku.
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4. Wylaczenia konsolidacyjne

4.1 Wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (maleznoSci i zobowigzan) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodoéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja

Dokonane wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznosci i zobowiaza) oraz obrotéw
wewnetrznych (przychodéw i kosztéw) jednostek objetych konsolidacja sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

4.2 Wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacjg, zawartych w
wartoSci aktywow oraz z tytulu dywidend

Dokonane wylaczenia wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacjg zawartych
w wartosci aktywow oraz z tytulu dywidend sg zgodne z dokumentacjg konsolidacyjna.

5. Sprzedaz calosci lub czesci udziatéw (akeji) w jednostce podporzadkowanej

Skutki sprzedazy calosci akcji w FPM S.A. zostaly wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy zgodnie z odpowiednimi dokumentami prawnymi i z dokumentacja
konsolidacyjna.

6. Pozycje ksztaltujgce wynik dziatalnosci Grupy

Charakterystyka pozycji ksztattujacych wynik dziatalnosci Grupy zostata przedstawiona w zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2015 roku.

W opinii bieglego rewidenta zostalo zawarte zastrzezenie dotyczace faktu, iz na dzien bilansowy,
w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej Grupa prezentuje naleznosci od jednostki
powigzanej w upadtosci ukladowej w iacznej kwocie netto wynoszacej 36 milionéw zlotych,
w odniesieniu do ktérej istnieja przestanki utraty wartosci ze wzgledu na sytuacje finansows tej
jednostki. W trakcie naszych prac Zarzad Spoiki nie przedstawil nam wystarczajacej dokumentacji
wskazujacej na prawdopodobienstwo realizacji tej naleznosci, w zwiazku z tym nie jestesmy
w stanie oceni¢ wplywu tej kwestii na zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
w tym skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej oraz skonsolidowane sprawozdanie
z catkowitych dochodéw.

7. Slusznosé odstepstw od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wilasnosci okreslonych
w Migdzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly
zatwierdzone przez UE

W procesie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie miaty miejsca odstgpstwa
od zasad konsolidacji i stosowania metody praw wlasnosci.

8. Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2015 roku sporzadzona zostala, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie
Europejska.
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9. Sprawozdanie z dzialalno$ci Grupy

Zapoznali$my sig ze sprawozdaniem Zarzadu Spétki na temat dziatalnosci Grupy w okresie od dnia
1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (,sprawozdanie z dziatalnosci”) i uznali$my,
ze informacje pochodzace z zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa z nim
zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnoéci uwzgledniaja postanowienia
art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebgdgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2014.133 z pézn. zm.).

10. Zgodnos¢ z prawem

Uzyskali$my pisemne potwierdzenie od Zarzadu jednostki dominujacej, iz w roku sprawozdawczym
nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutéw i uméw jednostek Grupy
majgce wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

w imieniu:
Ernst & Young Audyt Polska
spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
Rondo ONZ 1
00-124 Warszawa
nr ewid. 130

Kluczowy biegly rewident

AN

Jerzy Buzek
iegly rewident nr 10870

Warszawa, dnia 21 marca 2016 roku
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