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Sytuacja gospodarcza Wazniejsze

i finansowa

Informacje

ogélne zdarzenia

I Informacje ogdlne

Kim jesteSmy?

Grupa Kapitatowa RAFAKO S.A. (dalej: ,Grupa”), w sktad, ktérej wchodzi spétka RAFAKO S.A. (dalej: ,jednostka
dominujaca”) swiadczy ustugi EPC (Engineering, Procurement and Construction) dla energetyki oraz branzy ropy
naftowej i gazu. Jest generalnym wykonawcg blokdw energetycznych, oferujgcym wtasne rozwigzania
technologiczne oraz liderem w produkcji urzgdzen zwigzanych z wytwarzaniem energii. Od listopada 2011 roku
Grupa Kapitatowa RAFAKO wchodzi w sktad Grupy PBG.

Podstawowa oferta Grupy obejmuje:

Kompletne bloki energetyczne Kotty energetyczne Urzadzenia ochrony powietrza

 sktadajace sie z kotta (opalanego
paliwami kopalnymi lub biomasg)
wraz z turbing sprzegnieta
z generatorem wytwarzajgcym
energie oraz kompletem urzadzen i
instalacji niezbednych do poprawnej
pracy bloku

¢ opalane paliwami kopalnymi,
biomasg, odpadami

¢ z paleniskami: rusztowym,
fluidalnym i pytowym

* na parametry pary pod i
nadkrytyczne

* kotty odzyskowe

¢ instalacje odsiarczania spalin
metodg mokra i pétsuchg

* instalacje odazotowania spalin,
w tym metoda katalityczng SCR

 urzadzenia odpylajace (elektrofiltry,
filtry workowe)

Zespoty oraz czesci maszyn i

urzadzen energetvcznvch

¢ produkcja elementéw kottéw
i elementéw odpylaczy
* diagnostyka naprawa i modernizacja
urzadzen kottowych
¢ ustugi projektowe, doradcze
i serwisowe
* produkcja konstrukcji stalowych
i innych czesci dla energetyki

Gaz ziemny, ropa naftowa i paliwa

« instalacje naziemne do wydobycia
ropy naftowej i gazu ziemnego

¢ instalacje do roztadunku,
regazyfikacji i magazynowania LNG

¢ gazociagi do przesytu gazu i ropy
naftowej

e zbiorniki paliwowe

« instalacje techniczne i sanitarne

Pozostate

* projektowanie budowlane,
urbanistyczne i technologiczne

¢ doradztwo inzynieryjne i techniczne

¢ sprawowanie nadzoru dla
budownictwa, przemystu i ochrony
Srodowiska

* montaz urzadzen w przemysle
energetycznym i chemicznym

¢ 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 réznych konfiguracjach).

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. tgczne moce produkcyjne jednostki dominujgcej na 2019 rok wynosity ok. 0,8
miliona roboczogodzin/rok.

Jednostka dominujaca dziata w branzy energetycznej od 1949 roku. Oferta produktowa jednostki dominujacej,
poczatkowo skoncentrowana na produkcji kottéw parowych i ich elementéw, 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 obiektéw energetycznych. W roku 2014
jednostka dominujgca dotaczyta do elitarnej grupy firm oferujgcych 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.
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Od poczatku swojej dziatalnosci jednostka dominujgca byta gtdwnym dostawcg kottdw dla krajowej energetyki
i przemystu. Catkowita moc kottéw wyprodukowanych przez jednostke dominujgcg stanowi znaczacg czesé
zainstalowanej mocy polskiej energetyki zawodowej oraz energetyki przemystowej. Do najwazniejszych obiektow,
ktére jednostka dominujgca wyposazyta w swoje kotty energetyczne, nalezg m.in.: elektrownie: Betchatéw, Opole,
Turdow, Dolna Odra, Rybnik (wszystkie PGE), Patndw, Adamodw, Konin (wszystkie ZE PAK), Kozienice (Enea) oraz
elektrownie wchodzgce w sktad Tauron Wytwarzanie, a takze Elektrocieptownie Warszawskie (PGNiG Termika),
Zespdt Elektrocieptowni Wroctawskich Kogeneracja, Zespdt Elektrocieptowni tédz (Veolia), Elektrocieptownia
Zielona Géra (PGE).

W 2008 roku zostat przekazany do eksploatacji blok 464 MW w Elektrowni Pgtnéw I, dla ktérego jednostka
dominujaca we wspétpracy 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 naktaddw finansowych, jak i mocy pradotwédrczej. 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 jednostka dominujgca w konsorcjum z firmg Alstom wybudowato tzw. wyspe kottowg
obejmujacy kociot, elektrofiltr oraz instalacje odsiarczania spalin. Zbudowany w Betchatowie nowy blok
energetyczny jest najpotezniejszg jednostkg opalang weglem brunatnym na terenie Polski.

Kotty z cyrkulacyjna warstwa fluidalng jednostka dominujaca zainstalowata w Elektrocieptowniach Zeran (PGNiG
Termika), Bielsko-Biata Il (Tauron Wytwarzanie), Elektrowni Siersza (Tauron Wytwarzanie), w Zaktadach
Farmaceutycznych Polpharma Starogard Gdaniski, w zaktadach Synthos Dwory 7 w Os$wiecimiu oraz dwa w Turcji -
w zakfadach Kirka Borax oraz Fabryce Sody w Mersin.

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

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

Te nowatorskie projekty podkreslaja 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 odpaddw.
W 2011 roku dostarczyta 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 odpadéw 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 kontraktéw na dostawe kottdw do spalarni odpadéw na terenie
Wielkiej Brytanii:

¢ w 2014 roku dostarczyta kociot do spalania Smieci 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 Patndw, Elektrowni Ostroteka ,,B”, Elektrowni Dolna Odra, Elektrocieptowni Siekierki, Elektrocieptowni
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tédz, Elektrowni Siersza, Elektrowni Skawina, Elektrowni Trebovice (Czechy), Elektrowni Kozienice czy Elektrowni
Potaniec.

W 2012 roku nastgpito przekazanie do eksploatacji jednego z najwiekszych obiektow realizowanych przez
Jednostke dominujacg — Instalacji Mokrego Odsiarczania Spalin w Elektrocieptowni Siekierki (PGNiG Termika S.A.).
Wybudowana instalacja jest jedng z najwiekszych inwestycji ekologicznych w kraju.

W latach 2015 2016 oddano do eksploatacji instalacje odsiarczania metodg mokrg w Gdansku, Gdyni, Krakowie
i Wroctawiu w ramach kompleksowego planu Grupy EDF dostosowania jej bazy wytwérczej do nowych wymogdéw
ochrony srodowiska.

Wtasnym inzynierskim rozwigzaniem jednostki dominujacej jest instalacja odsiarczania spalin technologig
potsuchg, ktéra 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 metodg pétsucha,

¢ takg 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 pétsuchg dla kottow
K7 i K8 w Elektrocieptowni Biatystok, a odbiér koncowy tej instalacji miat miejsce w marcu 2018 roku.

W 2011 roku jednostka dominujgca wkroczyta w nowy obszar ekologicznych inwestycji w energetyce, zwigzany
z redukcja tlenkédw azotu- poprzez realizacje ,pod klucz” nowoczesnych instalacji odazotowania spalin SCR.

¢ 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 blokéw 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 czes$¢ 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 dominujaca zamontowata dwa elektrofiltry
w elektrowni Westfalen w Niemczech i dwa elektrofiltry w elektrowni Eemshaven w Holandii. W grudniu 2016
roku Jednostka dominujaca zakonczyta 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 elektrofiltréw na blokach nr 1, 2, 3 w Energa Elektrownia Ostroteka S.A."

Rok 2014 byt dla jednostki dominujacej rokiem przetomowym. Zostata podpisana umowa na budowe bloku
energetycznego o mocy 910 MW w Elektrowni Jaworzno lll, gdzie jednostka dominujgca 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 zostaty
zrealizowane 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 wchodzacych w zakres prac
jednostki dominujgcej 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, a 30 wrze$nia 2019r. bloku nr 6.
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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 dominujgca kotty na rynek zagraniczny pracujg w elektrowniach krajéw bytej Jugostawii. Ponadto szereg
duzych jednostek dostarczono do Czech, Chin, Turcji i Indii. Jednostka dominujaca jest réwniez liczacym sie na
rynku europejskim dostawcg elementéw kottowych. Klientami jednostki dominujgcej w 2019 roku byty firmy
z takich krajow 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 milionéw EUR.

Wszystkie dostarczone przez jednostke dominujacg urzgdzenia znajduja sie pod statg opieka w zakresie serwisu
i remontow. Jednostka dominujaca oferuje réwniez modernizacje poprawiajgce parametry eksploatacyjne oraz
zmniejszajgce negatywny wptyw tych urzadzen na srodowisko naturalne. W 2018 roku jednostka dominujgca
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 energetycznej.

Posiadane certyfikaty potwierdzajg stosowanie przez Jednostke dominujgcg wymagan 1SO 9001: 2015, I1SO 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 jednostka dominujgca wraz z pozostatymi podmiotami z Grupy stato sie czescig Grupy Kapitatowe;j
PBG, z PBG S.A. jako podmiotem dominujgcym. PBG S.A. stoi na czele grupy kapitatowej, w sktad, ktérej wchodza
firmy dziatajgce na rynku budownictwa specjalistycznego. Najistotniejsze segmenty dziatalnosci Grupy PBG
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 S.A. stat sie prawomocny w dniu 13 czerwca 2016
roku. W lutym 2020 roku, postanowieniem Sadu zostato otwarte postepowanie sanacyjne wobec PBG S.A. W maju
2020 PBG S.A. poinformowato o zamiarze sprzedazy 33,32% akcji RAFAKO S.A.

Struktura akcjonariatu na dzieri 31 grudnia 2019 roku zostata przedstawiona w zatqgczniku nr 9.
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Il Organizacja Grupy Kapitatlowej RAFAKO

1. Organizacja Grupy Kapitalowej ze wskazaniem jednostek podlegajgcych konsolidacji

Na dzieri 31 grudnia 2019 roku konsolidacjg sprawozdar finansowych objeto nastepujace spotki (,Spotki”, ,Spotki
Grupy”, ,Spotki Grupy Kapitatowej”):
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Organizacja grupy kapitatowe] ze wskazaniem jednostek podlegajgcych konsolidacji:

W dniu 31 grudnia 2019 roku Grupa Kapitatowa RAFAKO sktadata sie z jednostki dominujgcej i dziesieciu

jednostek zaleznych dziatajacych w branzy energetycznej, ustugowej i handlowej. Na dzienr 31 grudnia 2019 roku

w sktad Grupy Kapitatowej RAFAKO, oprécz jednostki dominujgcej, wchodzg:

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

¢ RAFAKO ENGINEERING Sp. z o. o. z siedzibg w Raciborzu. Jednostka dominujgca posiada 51,05% w kapitale
zaktadowym spoétki oraz 51,05% gtosow na Zgromadzeniu Wspdlnikéw spotki. Przedmiot dziatalnosci:
dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne;
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ENERGOTECHNIKA ENGINEERING Sp. z 0.0. z siedzibg w Gliwicach. Jednostka dominujgca posiada 100%
w kapitale zaktadowym spétki oraz 100% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow spétki. Przedmiot dziatalnosci:
dziatalnos$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne;

RAFAKO ENGINEERING SOLUTION doo. z siedzibg w Belgradzie. Jednostka dominujgca posiada 77% w kapitale
zaktadowym spotki oraz 77% gtosdw na Zgromadzeniu Wspdlnikow spétki. Przedmiot dziatalnosci:
projektowanie technologiczne tgcznie z doradztwem i sprawowaniem nadzoru dla budownictwa, przemystu
i ochrony srodowiska;

RAFAKO Hungary Kft. z siedzibg w Budapeszcie. Jednostka dominujgca posiada 100% w kapitale zaktadowym
spotki oraz 100% na Zgromadzeniu Wspdlnikéw spoétki. Przedmiot dziatalnosci: montaz urzadzen w przemysle
energetycznym i chemicznym;

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

EO03B7 Sp. z 0.0. z siedzibg w Raciborzu. Jednostka dominujgca jest gtdwnym udziatowcem spétki 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 MANUFACTURING Sp. z 0.0. z siedzibg w Raciborzu. Jednostka dominujaca posiada 100% w kapitale
zaktadowym spotki oraz 100% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow spotki. Przedmiot dziatalnosci: Produkcja
generatorow pary z wyjatkiem kottéw do centralnego ogrzewania gorgcg woda;

RENG — NANO Sp. z o0.0. z siedzibg w Raciborzu. Jednostka zalezna RAFAKO ENGINEERING Sp. z 0. o. (ktdre
posiada 60% w kapitale zaktadowym spotki oraz 60% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow spétki). Przedmiot
dziatalnosci: produkcja konstrukcji metalowych i ich cze$ci oraz naprawa i konserwacja metalowych wyrobdéw
gotowych.

RAFAKO EBUS Sp. z 0.0. z siedzibg w Raciborzu. Jednostka dominujgca posiada 100% w kapitale zaktadowym

spotki. Przedmiot dziatalnosci: Produkcja autobusdow, wyposazenia elektrycznego i elektronicznego do
pojazdéw silnikowych oraz produkcja pozostatych czesci i akcesoriow do pojazdow silnikowych.

2. Zmiany w powigzaniach kapitatowych Grupy RAFAKO

W okresie 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2019 roku zaszty nastepujgce zmiany w strukturze Grupy
Kapitatowej. W dniu 4 kwietnia 2019 roku na mocy podpisanego aktu notarialnego zostata utworzona nowa spotka
RAFAKO EBUS Sp. z 0.0. Wartos¢ kapitatu podstawowego spotki wynosi 5 000 ztotych i dzieli sie na 10 udziatow
o wartosci nominalnej po 500 ztotych kazdy. Udziaty w kapitale zaktadowym objete zostaty za wktady pieniezne
przez RAFAKO S.A. W dniu 9 sierpnia 2019 roku spdtka RAFAKO EBUS Sp. z 0.0. zostata zarejestrowana w Sadzie
Rejonowym w Gliwicach, X Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000798943.

3. Wiadze jednostki dominujacej

Wtadzami RAFAKO S.A. s3:

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Rada Nadzorcza
Zarzad
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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 dominujgcej 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 dominujacej 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 obowigzkéw
w roku obrotowym 2018,

6. o0 przeznaczeniu zysku jednostki dominujgcej 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 osdb.

W dniu 28 maja 2020r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A., dziatajgc na podstawie art. 397 Kodeksu
Spotek Handlowych, wobec wykazania skumulowanej straty w wysokosci okoto 304,7 min zt tj. straty
przewyzszajgcej sume kapitatéw zapasowego i rezerwowych oraz jedna trzecig kapitatu zaktadowego o kwote 38,7
mln zt postanowito o dalszym istnieniu Spétki RAFAKO S.A.

Rada Nadzorcza
Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig jednostki dominujacej

W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2019 roku oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego miaty miejsca zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej RAFAKO S.A.

W dniu 14 czerwca 2019 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A, w zwigzku z uptywem kadencji i
wygasnieciem mandatéw dotychczasowych cztonkéw Rady Nadzorczej z dniem 14 czerwca 2019 roku, podjeto
nastepujace Uchwaty:

1. w sprawie ustalenia liczby cztonkéw Rady Nadzorczej RAFAKO S.A. na 7 osdb,

2. w sprawie powotania Rady Nadzorczej na X kadencje.

Akcjonariusz PBG S.A. wykonujgc uprawnienie osobiste, o ktérym mowa w par. 17 ust 3 i 4 Statutu Spotki, powotat
w dniu 14 czerwca 2019 roku do Rady Nadzorczej:

1) Panig Helene Fic powierzajac jej funkcje Przewodniczgcej Rady Nadzorczej,

2) Panig Matgorzate Wisniewska powierzajac jej funkcje Wiceprzewodniczgcej Rady Nadzorczej

3) Pana Dariusza Szymanskiego

4) Pana Michata Sikorskiego.

Natomiast ZWZ powotato w sktad Rady Nadzorcze;j:
1) Pana Przemystawa Schmidt,
2) Pana Krzysztofa Gerule,
3) Pana Adama Szyszke.

W dniu 14 czerwca 2019 roku odbyto sie posiedzenie Rady Nadzorczej, na ktérym powierzono funkcje Sekretarza
Panu Przemystawowi Schmidt. Ponadto powotano Komitet Audytu w osobach:

1) Adam Szyszka (niezalezny cztonek Rady Nadzorczej) - Przewodniczacy Komitetu,

2) Przemystaw Schmidt (niezalezny cztonek Rady Nadzorczej),

3) Dariusz Szymanski.
W dniu 25 listopada 209 roku akcjonariusz PBG S.A. wykonujac uprawnienie osobiste, o ktérym mowa w par. 17
ust. 3 i 4 Statutu jednostki dominujgce;j:

‘“‘"”” GRUPA KAPITALOWA RAFAKO

GRUPA PBG Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2019 roku

10/49



Informacje Sytuacja gospodarcza Wazniejsze Perspektywy

ogéblne ifinansowa zdarzenia rozwoju

1. odwotat z Rady Nadzorczej:

1) Panig Helene Fic,

2) Pana Dariusza Szymanskiego;
2. powotat do Rady Nadzorczej:

1) Pana Jerzego Karney,

2) Pana Michata Mackowiaka.

W dniu 26 listopada 2019 roku Rada Nadzorcza powierzyta funkcje Przewodniczacej Rady Nadzorczej Pani
Matgorzacie Wisniewskiej, a funkcje Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Panu Jerzemu Karney.

W dniu 27 listopada 2019 roku Rada Nadzorcza uzupetnita sktad KARN i powotata Pana Michata Mackowiaka
zwigzku z odwotaniem Pana Dariusza Szymanskiego ze sktadu Rady Nadzorcze;j.

Sktad osobowy organu nadzorujgcego na dziert 31 grudnia 2019 roku przedstawiat sie nastepujgco:
1) Pani Matgorzata Wisniewska - Przewodniczaca,
2) Pan Jerzy Karney - Wiceprzewodniczacy,
3) Pan Przemystaw Schmidt (cztonek niezalezny) - Sekretarz,
4) Pan Adam Szyszka (cztonek niezalezny),
5) Pan Krzysztof Gerula (cztonek niezalezny),
6) Pan Michat Sikorski,
7) Pan Michat Mackowiak.

W dniu 4 lutego 2020 roku akcjonariusz PBG S.A. wykonujac uprawnienie osobiste, o ktérym mowa w par. 17 ust.
3 i 4 Statutu jednostki dominujgcej, odwotat z Rady Nadzorczej Pana Jerzego Karneya oraz powofat do Rady
Nadzorczej Pana Macieja Stanczuka.

W dniu 18 kwietnia br. akcjonariusz PBG S.A. w restrukturyzacji, wykonujgc uprawnienie osobiste, o ktérym mowa
w par. 17 ust. 3 i 4 Statutu jednostki dominujacej, odwotat z Rady Nadzorczej Pana Michata Mackowiaka oraz
powotat do Rady Nadzorczej Pana Konrada Milczarskiego.

W dniu 11 maja br. akcjonariusz PBG S.A. w restrukturyzacji, wykonujgc uprawnienie osobiste, o ktérym mowa w
par. 17 ust. 3 i 4 Statutu jednostki dominujacej, odwotat z Rady Nadzorczej Panig Matgorzate Wisniewska oraz
powotat do Rady Nadzorczej Pana Piotra Zimmermana.

W dniu 28 maja 2020 roku akcjonariusz PBG S.A. w restrukturyzacji wykonujgc uprawnienie osobiste, o ktérym
mowa w § 17 ust. 3 i 4 Statutu jednostki dominujgcej w dniu 28 maja 2020 roku odwotat dotychczasowego cztonka
Rady Nadzorczej Pana Konrada Milczarskiego oraz powotat nowego cztonka Rady Nadzorczej Pana Bartosza
Sierakowskiego.

Ponadto w dniu 28 maja 2020 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A. podjeto Uchwaty w sprawie:

1. odwotania dotychczasowego cztonka Rady Nadzorczej Pana Adama Szyszki oraz
2. powotania nowego cztonka Rady Nadzorczej Pana Konrada Milczarskiego.
W zwigzku z powyzszym w sktad Rady Nadzorczej jednostki dominujgcej na dzien sporzgdzenia sprawozdania
wchodza:
1) Pan Piotr Zimmermann- Przewodniczacy,
2) Pan Michat Sikorski- Wiceprzewodniczacy- delegowany do czasowego wykonywania czynnosci cztonka
Zarzadu,
3) Pan Przemystaw Schmidt - (cztonek niezalezny) - Sekretarz,
4) Pan Krzysztof Gerula (cztonek niezalezny),
5) Pan Konrad Milczarski (cztonek niezalezny),
6) Pan Bartosz Sierakowski,
7) Pan Maciej Stanczuk.
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Zarzad

Zarzad kieruje biezaca dziatalnoscig jednostki dominujgcej, zarzadza nig i reprezentuje jg na zewnatrz. W okresie
12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2019 roku oraz do dnia sporzgdzenia niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego miaty miejsce zmiany w sktadzie Zarzagdu jednostki dominujgce;j.

W dniu 20 sierpnia 2019 roku wygast mandat Prezesa Zarzadu Pana Jerzego Wisniewskiego.

W dniu 2 wrzesnia 2019 roku miaty miejsce nastepujace zdarzenia:

1) Rada Nadzorcza odwotata Pana Jarostawa Dusito z funkcji Wiceprezesa Zarzadu jednostki dominujgce;j,

2) Rada Nadzorcza powotata do Zarzadu jednostki dominujacej Pana Jerzego Ciechanowskiego i powierzyta mu
stanowisko Wiceprezesa Zarzadu,

3) Rada Nadzorcza delegowata Przewodniczgcg Rady Nadzorczej Panig Helene Fic do czasowego petnienia funkcji
Prezesa Zarzadu na okres trzech miesiecy.

W dniu 25 listopada 2019 roku akcjonariusz PBG S.A. wykonujgc uprawnienie osobiste, o ktérym mowa w par. 17
ust. 3 i 4 Statutu jednostki dominujacej odwotat z Rady Nadzorczej Panig Helene Fic, a wiec wygasta rowniez
delegacja Pani Heleny Fic do czasowego petnienia funkcji Prezesa Zarzadu.

W dniu 27 listopada 2019 roku Rada Nadzorcza dokonata nastepujgcych zmian w Zarzadzie jednostki dominujgce;j:
1) powotata do Zarzgdu jednostki dominujgcej Pana Pawta Jarczewskiego i powierzyta mu stanowisko Prezesa
Zarzadu,

2) delegowata cztonka Rady Nadzorczej Pana Jerzego Karney do czasowego petnienia funkcji Cztonka Zarzadu na
okres trzech miesiecy w zwigzku z jego powotaniem w sktad Rady Nadzorczej w dniu 25 listopada 2029 roku po
wykonaniu przez PBG S.A. uprawnienia osobistego, o ktérym mowa w par. 17 ust. 3 i 4 Statutu jednostki
dominujace;j.

W dniu 20 grudnia 2019 roku Rada Nadzorcza podjeta nastepujace decyzje:
1) skroécita delegacje cztonka Rady Nadzorczej Pana Jerzego Karney do czasowego wykonywania czynnosci
cztonka Zarzadu jednostki dominujgcej,
2) powotata w sktad Zarzadu jednostki dominujgcej Pana Jacka Drozda i powierzyta mu stanowisko
Wiceprezesa Zarzadu.
Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 roku sktad osobowy organu zarzgdzajgcego jednostki dominujacej
przedstawiat sie nastepujgco:
1) Pan Pawet Jarczewski petnigcy funkcje Prezesa Zarzadu,
2) Pani Agnieszka Wasilewska-Semail petnigca funkcje Wiceprezesa Zarzadu,
3) Pan Jerzy Ciechanowski petnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu,
4) Pan Jacek Drozd petnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu.

Ponadto w dniu 7 stycznia 2020 roku Pan Jerzy Ciechanowski- Wiceprezes Zarzadu ztozyt rezygnacje z petnienia
funkcji w Zarzadzie.

W dniu 20 maja br. Rada Nadzorcza odwotata z Zarzadu Pana Pawfa Jarczewskiego. Delegowata
Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Pana Michata Sikorskiego do czasowego wykonywania czynnosci cztonka
Zarzadu na okres 3 miesiecy. Jednoczesnie powierzono petnienie obowigzkdw Prezesa Zarzadu Pani Agnieszce
Wasilewskiej- Semail. W zwigzku z powyzszym w sktad Zarzadu jednostki dominujgcej wg stanu na dzien
sporzgdzenia sprawozdania wchodza:

1. Pani Agnieszka Wasilewska- Semail- p.o. Prezesa Zarzadu,

2. Pan Jacek Drozd petnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu,

3. Pan Radostaw Domagalski- tabedzki- Wiceprezes Zarzadu,

4. Pan Michat Sikorski- Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej delegowany do czasowego petnienia czynnosci

cztonka Zarzadu.

‘“‘"”” GRUPA KAPITALOWA RAFAKO

GRUPA PBG Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2019 roku

12/49



Informacje

Sytuacja gospodarcza

ogéblne ifinansowa

Wazniejsze Perspektywy

rozwoju

zdarzenia

Sytuacja gospodarcza i finansowa

1. Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki istotne dla biezagcych wynikéw finansowych oraz
rozwoju Grupy

sytuacja gospodarcza w Polsce i na Swiecie

utrzymanie ptynnosci finansowej Grupy

sytuacja w branzy energetycznej oraz
instalacji ochrony srodowiska w Polsce i na
Swiecie

pozyskiwanie i realizacja rentownych
kontraktow przez Spétki z Grupy

otoczenie konkurencyjne

kondycja finansowa i pozycja rynkowa
klientéw, partneréw konsorcjalnych,
podwykonawcdw i dostawcow Grupy

realizacja kontraktow zgodnie

z harmonogramem oraz, wymagang
jakoscig w oparciu o najnowsze
technologie

doskonalenie procesow zarzgdzania

wywigzywanie sie zleceniodawcow
z ustalonych umownie terminéw ptatnosci

Grupg, na ktére sktada sie optymalizacja
zarzadzania kontraktami
dtugoterminowymi oraz kosztami
funkcjonowania tzw. kosztami ,,statymi”

zmiennos¢ cen materiatéw koniecznych do
produkcji oraz pozyskania ustug obcych

wysokie koszty pozyskania nowych

wahania kurséw walut

wykwalifikowanych kadr oraz dtugotrwaty
proces szkolenia nowych pracownikow z
branzy projektowej, rozruchowej czy
produkcyjnej

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

ograniczenie zdolnosci gwarancyjnej Grupy
w zwigzku z realizacja uktadu/sanacji z
wierzycielami przez PBG

zmianv nrzeniséw nodatkowvch

zmiany w regulacjach prawnych
dotyczacych rynku mocy oraz ochrony
Srodowiska

negatywne konsekwencje gospodarcze
wynikajace z epidemii COVID-19

\\\1//7/4
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Informacje Sytuacja gospodarcza

Wazniejsze Perspektywy

ogéblne i finansowa zdarzenia rozwoju

2. Podstawowe zagrozenia i ryzyka

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

Ryzyka zwigzane z warunkami makroekonomicznymi oraz dotyczgce sektora,

w ktérym Grupa prowadzi dziatalnosé

ryzyko wynikajace z sytuacji makroekonomicznej m.in. dynamika wzrostu PKB, stopa bezrobocia, wysokos¢
wynagrodzen, dynamika produkcji przemystowej i budowlano-montazowej, poziom wydatkéw inwestycyjnych
potencjalnych kontrahentéw majacych wptyw na ilos¢ nowych kontraktow

ryzyko zwigzane z otoczeniem politycznym, politykg energetyczng i Srodowiskowg oraz niepewnosc jej ksztattu w
przysztosci

ryzyko duzych wahan kurséw walut

ryzyko wzrostu cen rynkowych materiatéw oraz ustug podwykonawczych

ryzyko wzrostu konkurencji wsréd mniejszych podmiotéw

ryzyko zmiany stép procentowych oraz wzrostu inflacji

ryzyko ograniczenia dotacji unijnych w obszarach dziatalnosci Grupy

Czynniki ryzyka specyficzne dla Grupy

ryzyko zwigzane z dokoniczeniem budowy bloku 910 MW w Jaworznie po awarii

ryzyko utraty ptynnosci w zwigzku z poniesieniem znacznych strat w 2019 roku

ryzyko zwigzane z nieterminowym lub nienalezytym wykonaniem przez Spétki z Grupy kontraktéw

ryzyko dotyczace niedoszacowania kosztow realizacji projektow

ryzyko wzrostu kosztéw operacyjnych Grupy wynikajgce ze wzrostu cen dostaw i ustug obcych oraz wzrostu kosztow
Swiadczen pracowniczych

ryzyko zwigzane z brakiem limitéw gwarancyjnych w satysfakcjonujgcej wysokosci, mogacych skutkowac ograniczong
mozliwoscig pozyskania kontraktow i ich realizacji

ryzyko zwigzane z realizacjg kontraktéw o znacznej jednostkowej wartosci i ograniczonym kregu odbiorcéw
produktéw i ustug Grupy

ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem oraz realizacjq projektéw we wspotpracy z dostawcami oraz podwykonawcami

ryzyko zwigzane z brakiem lub opdZnieniem ptatnosci z tytutu realizowanych przez Grupe kontraktow

ryzyko zwigzane z nieuzyskaniem finansowania zewnetrznego na zaktadanym poziomie (ograniczona ptynnosé
finansowa moze skutkowac pogorszonymi warunkami finansowo-handlowymi)

ryzyka zwigzane z realizacja niektdrych projektéw w ramach konsorcjow

“F"”” GRUPA KAPITALOWA RAFAKO
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Informacje Sytuacja gospodarcza Wazniejsze

Perspektywy
ogéblne i finansowa zdarzenia

rozwoju

ryzyko nieodzyskania catosci lub czesci wierzytelnosci uktadowych od PBG

ryzyko zwigzane ze zbyt krotkim terminem na przygotowanie i ztozenie oferty

ryzyko niezrealizowania zatozen strategicznych i utrata dobrej reputacji przez Grupe

ryzyko wynikajace ze stosowania przez Grupe skomplikowanych i innowacyjnych technologii wytwarzania

brak specjalistycznych uprawnien lub referencji wtasnych do realizacji roboét

biezaca dziatalnosc operacyjna oraz rozwoj Grupy sg zalezne od cztonkdw jej kadry kierowniczej wysokiego
szczebla, a takze od mozliwosci zatrudnienia oraz utrzymania wysoko wykwalifikowanych pracownikéw, zwtaszcza
specjalistdw z wybranych grup pracownikéw produkcyjnych oraz inzynierow

ryzyko niewystarczajgcej ochrony ubezpieczeniowej mogacej skutkowac ograniczong mozliwoscig podpisania
kontraktow i ich realizacji

ryzyko zwigzane z nastepstwami wypadkow przy pracy i choréb zawodowych

ryzyko zwigzane z awariami parku maszynowego wykorzystywanego przez Grupe, zniszczenia lub utraty majatku

systemy informatyczne Grupy sg narazone na awarie lub ztamanie ich zabezpieczen

Czynniki ryzyka regulacyjne

ryzyko zwigzane ze zmianami przepisdw dotyczacych sektora energetycznego

ryzyko zwigzane ze zmianami przepiséw dotyczacych ochrony srodowiska

ryzyko zwigzane z wymaganiami instytucji Unii Europejskiej w zakresie polityki weglowe;j

ryzyka wynikajace z zawierania uméw z podmiotami powigzanymi

ryzyko zwigzane ze zmianami przepiséw prawa podatkowego, jego interpretac;ji

Opis celéw i zasad zarzgdzania ryzykiem finansowym, z wyszczegdlnieniem najbardziej istotnych rodzajow ryzyk,
przedstawiono w nocie 46 informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

“F"”” GRUPA KAPITALOWA RAFAKO

GRUPA PBG Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2019 roku

15/49



Sytuacja gospodarcza

ifinansowa

Informacje

ogéblne

Perspektywy

Wazniejsze

zdarzenia rozwoju

3. Analiza podstawowych wielkosci ekonomiczno — finansowych

3.1. Podsumowanie 2019 roku (w poréwnaniu do poprzednich lat)
Przychody ze sprzedazy EBIT

2000 | 1245 min zt -438 min zt
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I i o
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Definicja: taczna wartos¢ sprzedazy pomniejszona o podatek od
towardw i ustug.

Odniesienie do 2018 roku: Przychody ze sprzedazy utrzymaty sie
na zblizonym poziomie.

Definicja: Wynik z dziatalnosci operacyjnej

Odniesienie do 2018 roku: Strata z dziatalnosci operacyjnej wyniosta
438 milionéw ztotych, co jest wynikiem o 479 milionéw mniejszym od
wyniku poprzedniego roku. Bylo to nastepstwem dokonania
aktualizacji szacunkéw dotyczacych kosztéw kontraktow, gtéownie
kontraktu Jaworzno 910 MW oraz odpisu naleznosci od sp6tki PBG S.A.

Strata netto

EBITDA
-420 min zt -478 min zt
200 | saminzt 39minzt 63 minzt 55minzt 200 34minzt 11 minzt  Sminzt 33minz
0 0
2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018
-200 -200
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Definicja: Suma wyniku z dziatalnosci kontynuowanej i Definicja: Nadwyzka, ktéra pozostaje po odjeciu wszystkich kosztow.
amortyzacji Réznica miedzy przychodem ze sprzedazy a kosztem catkowitym.

Odniesienie do 2018 roku: EBITDA spadta z poziomu 55 milionéw
ztotych za 2018 rok do (-) 420 min zt. Wskazane jest konsekwencja
niskiego wyniku EBIT.

Odniesienie do 2018 roku: W 2019 roku Grupa poniosta strate netto
w wysokosci 478 min zt, w 2018 roku osiggneta 33 milionéw ztotych
zysku.
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#— Rentownos¢ sprzedazy netto -38,2 %

Wsk. udziatu kapitatu wiasnego 9%
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Definicja: Marza EBIT: wynik z dziatalnosci operacyjnej/przychody
netto ze sprzedazy; Rentownos$¢ sprzedazy netto: wynik
netto/przychody netto ze sprzedazy.

Odniesienie do 2018 roku: Marza EBIT jak i rentowno$¢ ze
sprzedazy za rok 2019 byty ujemne i wyniosty odpowiednio (-)
35,2%i (-) 38,2%.

Definicja: Kapitat wtasny/suma aktywow.

Odniesienie do 2018 roku: W konsekwencji poniesionych strat, udziat
kapitatu wtasnego w sumie zrédet finansowania aktywoéw wynidst 9%
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3.2. Przychody ze sprzedazy i ich struktura

Przychody ze sprzedazy produktow, towardw i materiatdw w 2019 roku osiggnety poziom 1 244 904 tysiecy ztotych
i byty nizsze w stosunku do roku poprzedniego o 23 914 tysiecy ztotych. Sprzedaz produktow i ustug wyniosta
1 243 905 tysiecy ztotych, natomiast przychody ze sprzedazy materiatéw wyniosty 999 tysiecy ztotych. Nizsze byty
przychody ze sprzedazy na kontrakcie Jaworzno 910MW. Sprzedaz na tym projekcie spadta z poziomu
649 235 tysiecy ztotych w 2018 roku do poziomu 285 272 tysigce ztotych w roku 2019 (spadek o 363 963
tysiecy ztotych). W 2019 roku zanotowano wzrost sprzedazy w kilku asortymentach Grupy. W segmencie blokow
energetycznych i kottéw (z wytgczeniem Projektu Jaworzno 910MW) sprzedaz wzrosta o 184 876 tysiecy ztotych
(tj. o0 113%), w segmencie zespotdw oraz czesci maszyn i urzadzen energetycznych i ustug z tym zwigzanych,
zanotowano wzrost z poziomu 139 146 tysiecy ztotych w 2018 roku do 207 301 tysiecy ztotych w 2019 roku,
ponadto znaczgco wzrosty przychody w segmencie ropy oraz gazu ziemnego, z 44 234 tysigce ztotych w 2018 roku
do poziomu 117 826 tysiecy ztotych w 2019r.

W zwigzku ze znacznie nizszymi przychodami ze sprzedazy na projekcie Jaworzno 910 MW, sprzedaz na rynku
krajowym spadfa o 20,7% i wyniosta 784 006 tysiecy ztotych. Przychody zwigzane z realizacjg projektu
Jaworzno 910MW stanowity w 2019 roku 36,4% catkowitej sprzedazy na rynku krajowym ( w 2018 roku byto
to 65,7%). Przychody segmentu urzgdzen ochrony powietrza na rynku krajowym wyniosty 251 106 tysiecy
ztotych i w poréwnaniu z poprzednim rokiem byty nizsze o 17 931 tysiecy ztotych (269 038 tysiecy ztotych
w 2018 roku). Niemniej na rynku krajowym znaczgcy wzrost sprzedazy odnotowano w asortymencie gazu
ziemnego i ropy naftowej, gdzie sprzedaz wyniosta 115 272 tysigce ztotych. Znaczacy wzrost w tym
segmencie wynika gtéwnie z realizacji kontraktow prowadzonych przez jednostke dominujaca dla spoétki
GAZ-SYSTEM S.A. tj. ,,Budowa gazociggu DN 700 Szczecin — Gdansk, odcinek Goleniow- Ptoty”.

Sprzedaz zagraniczna w 2019 roku wyniosta 460 898 tysiecy ztotych i byta 0 179 769 tysiecy ztotych wyzsza
niz w roku 2018, natomiast jej udziat w sprzedazy ogoétem wynidst 37%, co jest wynikiem lepszym
w pordéwnaniu z poprzednim rokiem o 14,9%. Wzrost sprzedazy zagranicznej dotyczyt wiekszosci
asortymentéw Grupy za wyjgtkiem sektora gazu ziemnego i ropy naftowej gdzie zanotowano spadek
o 20 898 tysiecy ztotych. Sprzedaz w segmencie blokow energetycznych i kottéw wyniosta 342 474 tysigce
ztotych (146 480 tysiecy ztotych w 2018 roku) i jest zwigzana gtdwnie z realizacjg kontraktu na budowe bloku
kogeneracyjnego opalanego biopaliwem dla litewskiego klienta UAB VILNIAUS KOGENERACINE JEGAINE oraz
wynika z postepdw prac zwigzanych z realizacjg kontraktu dla Indonezyjskiego PT PLN Persero. Przychody
ze sprzedazy zespotdw oraz czesci maszyn i urzadzen energetycznych i ustug z tym zwigzanych wyniosty
114 314 tysiecy ztotych i byty o 5% wyzsze w stosunku do 2018 roku.

Struktura asortymentowa sprzedazy Grupy w 2019 roku przedstawiata sie nastepujaco:

Jaworzno 910MW Gaz ziemny i ropa

Budownictwo 55 gg4 naftowa
1,8% 9,5%

Urzadzenia ochrony
powietrza
20,3%

Bloki energetycznt Zespoty oraz czesci

kotty - :

27.8% maszyn i urzagdzen

' Pozostate energetycznych i

przychody ustugi z tym
1.0% zwigzane
, 16,7%
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Asortyment sprzedazy z podziatem na rynki sprzedazy:

Rynek krajowy (2018: 987 689 tys. ztotych; 2019: 784 006 tys. ztotych)
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Rynek zagraniczny (2018: 281 129 tys. ztotych; 2019: 460 898 tys. ztotych)
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Gtownymi odbiorcami wyrobow Grupy Kapitatowej RAFAKO w 2019 roku byli:

na rynku krajowym (razem w tys. ztotych):

300 000 285272
250000 -
200 000 -
163 803
150 000 - 118 530
107 411
100 000 -
68 667
50000 - 40 323
. | 1N
Nowe Jaworzno PGE GiEKS.A. GAZ SYSTEM S.A. Energa Enea pozostate
Grupa TAURON Elektrownie  Wytwarzanie sp.
Sp. z o.0. Ostrotfeka S.A. z0.0.

W 2019 roku gtéwnym odbiorcg Grupy byto Nowe Jaworzno Grupa Tauron Sp. z 0.0., ktéra miata 22,9% udziatu
w sprzedazy ogdétem natomiast w 2018 roku byto to 51,2%. Przedmiotem realizowanej sprzedazy dla tego
podmiotu jest budowa bloku energetycznego o mocy 910 MW na parametry nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno.

Znaczacy udziat w sprzedazy miata takze spotka PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. (13,2% wartosci
sprzedazy ogoétem w 2019 roku, 3,4% w 2018 roku), dla ktorej Grupa realizuje kontrakty z zakresu urzadzen ochrony
powietrza, modernizacje i zespoty oraz czesci maszyn i urzadzen energetycznych i ustugi z tym zwigzane. taczna
sprzedaz dla spotki PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. wyniosta w 2019 roku 163 803 tysigce ztotych.

Kolejnym znaczgcym odbiorcag jest Operator Gazociggdédw Przesytowych GAZ-SYSTEM S.A. (8,6% udziatu
w sprzedazy ogdtem). Dla tego Klienta Grupa realizuje kontrakty z asortymentu gazu ziemnego i ropy
naftowej (107 411 tysiecy ztotych w 2019 roku).

na rynku zagranicznym (razem w tys. ztotych):
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UAB Vilniaus  PT. PLN (Persero)  Vyncke N.V. CMI Francja Valmet pozostate
Kogeneracine Technologies, Inc.
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Na rynku zagranicznym gtéwnym odbiorcg Grupy byta firma UAB Vilniaus Kogeneracine Jegaine
z siedzibg w Wilnie, ktérej udziat w sprzedazy ogétem wyniost 16,5% (9,5% w 2018 roku). Realizowana dla tego
klienta budowa bloku elektrocieptowni opalanego biopaliwem sktadajgcego sie z kottéw fluidalnych oraz systemu
przenoszenia i dostawy biopaliwa w 2019 roku osiggneta poziom 205 267 tysiecy ztotych.

Kolejnym znaczacym klientem jest Indonezyjski podmiot PT PLN Persero, dla ktérego Grupa, w ramach kontraktu
na budowe kompletnych blokéw parowych na wyspie Lombok, zrealizowata sprzedaz na poziomie 110 876 tysiecy
ztotych (7 933 tysigce ztotych w 2018 roku).

Jednostka dominujgca realizuje kontrakty o znaczacej wartosci jednostkowej, a to moze powodowac znaczny udziat
w sprzedazy na rzecz konkretnych odbiorcow.

Prezentowane przychody obejmujg przychody ze sprzedazy dotyczgce umow o ustuge budowlang wycenianych
metodg zaawansowania kosztow.

3.3. Dostawy i ustugi kompletacyjne oraz zakupy materiatéw do produkgji

W 2019 roku gtéwnymi zrédtami zaopatrzenia Grupy Kapitatowej RAFAKO byty:

Zakupy w tysigcach ztotych

2018

|

|

Zrédta dostaw Wartos¢ udziaf w c’a fosci Wartos¢ udziat w c'a fosci
zakupow zakupow

‘ Zakupy krajowe 805 361 91,2 % 951 021 75%

‘ Zakupy zagraniczne 77 590 8,8 % 316 088 25%

‘ RAZEM 882 951 100,0% 1267 109 100,0%

W roku 2019 struktura dostawcéw charakteryzowata sie znacznym rozdrobnieniem, a udziat zadnego
z dostawcow nie przekroczyt poziomu 10% tgcznej wartosci zakupow.

Grupa Kapitatowa zaopatruje sie u dostawcow 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. Dostepnos¢ materiatow do produkcji oraz
dostaw i ustug kompletacyjnych nie stanowi dla spdtek Grupy Kapitatowej istotnego ograniczenia. Wybor
dostawcéw zalezy od mozliwosci zakupu materiatéw i urzgdzen spetniajgcych okreslone wymagania techniczne
i jakosciowe w okreslonym terminie oraz w sposéb najbardziej ekonomiczny. Zakupéw dokonuje sie w oparciu
o analize rynku, przy czym krag dostawcéw zawezony jest do producentdéw uznanych, z uwagi na dobrg, jakos¢
oferowanych przez nich produktéw, jak i ze wzgledu na przestrzeganie przez nich norm bezpieczenstwa,
srodowiskowych i innych, charakterystycznych i wymaganych dla danego zakupu.

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

3.4. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W 2019 roku jednostka dominujgca i jednostki zalezne nie zawieraty istotnych transakcji z podmiotami
powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

Szczegotowy wykaz wartosci transakcji dokonanych z podmiotami powigzanymi w 2019 roku przedstawiono
w 43 dodatkowej nocie objasniajgcej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2019 rok.
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3.5. Koszty dziatalnosci operacyjnej i ich struktura oraz wynik brutto na sprzedazy

Koszt wtasny sprzedazy produktéw, ustug i materiatdow w 2019 roku wynidst 1 532 203 tysigce ztotych, co przy
przychodach na poziomie 1 244 904 tysiecy ztotych, spowodowato poniesie straty brutto ze sprzedazy w wysokosci
287 299 tysiecy ztotych. W 2018 roku, Grupa na tym poziomie osiggneta zysk, ktéry wynidst 118 715 tysiecy ztotych.
W konsekwencji, wynik na sprzedazy w poréwnaniu z poprzednim rokiem jest nizszy o 406 014 tysiecy ztotych.
Poniesiona strata jest gtéwnie nastepstwem aktualizacji szacunkowych kosztéw realizacji 3 znaczacych uméw:

¢ nabudowe bloku energetycznego o mocy 910 MW na parametry nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno lll
— Elektrownia Il — w zakresie kociof parowy, turbozespdt, budynek gtéwny, cze$¢ elektryczna i AKPiA bloku.

Wptyw na wynik skonsolidowany GK RAFAKO za rok 2019 r. wynidst (-) 154,8 miliona ztotych, a zmiana
wyniku catkowitego na kontrakcie bedgca wynikiem zmiany szacunkow catkowitych przychodoéw i kosztow
za okres 12 miesiecy 2019 roku wyniosta (-) 196,3 miliona ztotych. Pogorszenie wynikéw ma bezposredni
zwigzek z wydtuzeniem terminu realizacji kontraktu sformalizowanym w aneksie nr 7 do Kontraktu.
W toku negocjacji jednostka dominujgca uzyskata jedynie nieco ponad 30% wnioskowanej kwoty, ktéra
miata pokry¢ koszty wydtuzenia Kontraktu.

Rozpoczete zostaty prace i analizy majgce na celu ograniczenie szacowanego negatywnego wyniku.
Dziatania te, beda przede wszystkim polegaty na dochodzeniu roszczen z tytutu nadzwyczajnego wzrostu
cen od spétki Nowe Jaworzno Grupa TAURON spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w
Jaworznie (,Zamawiajacy”), w kwocie nie nizszej niz 67,8 miliona ztotych, oszacowaniu i dochodzeniu
roszczen od podwykonawcow oraz szeregiem procesow optymalizacyjnych majacych na celu obnizenie
kosztéw dokoriczenia kontraktu. Na skutek awarii, jaka miata miejsce podczas ostatniej fazy testow,
termin oddania bloku do eksploatacji ustalony w umowie na 31 stycznia 2020 roku nie zostat dotrzymany.
Skonsolidowany wynik 2019 roku nie uwzglednia zaréwno wptywu kosztow awarii oraz kosztéw
wydtuzenia realizacji kontraktu z tym zwigzanych, jak i dodatkowych przychoddéw wynikajacych z
podpisanego Aneksu nr 8 do Kontraktu stanowigcych zapfate za dodatkowy zakres prac na Kontrakcie.
Grupa ujetfa koszty awarii oraz koszty wydtuzenia kontraktu w wyniku roku 2020. W dalszym ciggu trwaja
negocjacje z Inwestorem dotyczace roszczen zwigzanych z awaria, ktére powinny sie zakonczy¢ do dnia
10 lipca b.r. (co wynika z zapisdw Aneksu nr 8). Dodatkowo, Wykonawca z Zamawiajgcym zwrdcili sie do
Ubezpieczyciela (z polisy CAR/EAR) z roszczeniem o zwrot kosztéw zwigzanych z awaria.

Zarzad jednostki dominujacej, biorgc pod uwage wszystkie okolicznosci majgce wptyw na zaistnienie
zdarzenia, stoi na stanowisku, ze zaréwno oszacowane koszty usuniecia awarii, jak i koszty przedtuzenia
realizacji kontraktu niezbedne do poniesienia w celu zakonczenia realizacji umowy, pokryte zostang z
wyptaty odszkodowania oraz uwzglednienia uzasadnionych roszczenn wobec Zamawiajgcego. Z uwagi na
powyzsze istotne niepewnosci, Zarzad jednostki dominujacej na dzien podpisania sprawozdania
finansowego nie jest w stanie okresli¢ ostatecznego wyniku na kontrakcie, w tym poniesienia ewentualnej
straty.

¢ 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 0.0.

Dodatkowe, oszacowane przez jednostke dominujacg koszty realizacji umowy wynoszg 64,4 miliona
ztotych i wptynety w catosci na obnizenie na wyniku RAFAKO za 2019 rok. Dodatkowe koszty realizacji
umowy wynikajg przede wszystkim z nadzwyczajnego wzrostu cen rynkowych w trakcie realizacji umowy
oraz robét wykraczajacych, zdaniem jednostki dominujacej, poza zakres umowy, w tym w szczegdlnosci
wzrostu kosztow wynikajgcych z uméw rozliczanych w oparciu o stawki jednostkowe, roszczen
zgtoszonych w 2019 roku przez gtéwnych podwykonawcow, wynikajacych z niezbednych prac
dodatkowych, kosztéw zwigzanych z przedtuzong realizacjg kontraktu, wynikajacg z wykonanych prac
dodatkowych oraz kosztéw dodatkowych ustug i dostaw dotyczgcych elektrofiltru. Jednoczesnie,
jednostka dominujgca oszacowata roszczenia wobec Zamawiajgcego z wyzej wymienionych tytutow w
wysokosci 67,8 miliona ztotych. W dniu 5 marca 2020 do Zamawiajgcego wystosowane zostato pismo z
Propozycjg Ugody. Gtéwne jej elementy to uznanie zakresdw prac zrealizowanych wykraczajgcych poza
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zakres okreslony zobowigzaniem kontraktowym. Uregulowanie termindw realizacji poszczegdlnych
etapow robdt, okreslenie finalnego poziomu rozliczenia. W nawigzaniu do propozycji Ugody ztozonej
przez jednostke dominujgcg Strony ustality tres¢ aneksu, ktdrego podpisanie przewidziane jest na 30
czerwca 2020. Aneks ma dotyczy¢ termindw zakonczenia prac oraz kwestii ptatnosci.

¢ na budowe bloku elektrocieptowni opalanego biopaliwem skfadajgcego sie z kottow fluidalnych oraz
instalacji sktadowania i podawania biopaliwa oraz systemu oczyszczania spalin w Wilnie. Dodatkowe,
oszacowane przez Grupe koszty realizacji umowy wynoszg 87,4 miliona ztotych, a wynik catkowity na
kontrakcie po uwzglednieniu wyzszych o 2,4 miliona ztotych przychodéw catkowitych ulegt pogorszeniu o
85,0 mIn ztotych. W zwigzku z faktem, ze po ujeciu dodatkowych kosztéw jednostka dominujgca
rozpoznata na kontrakcie strate, wynik roku 2019 uwzglednit strate ujetg wg stopnia zaawansowania w
wysokosci 27,5 min ztotych, rezerwe na pozostatg do poniesienia strate 22,8 miliona ztotych oraz korekte
rozpoznanego do konca 2018 roku dodatniego wyniku na kontrakcie w wysokosci 7,9 miliona ztotych, w
konsekwencji wptyw tego kontraktu na wynik 2019 roku wynidst — 58,2 miliona ztotych. Dodatkowe,
oszacowane przez jednostke dominujgcg koszty realizacji umowy w kwocie 87,4 miliondw ztotych
wynikajg przede wszystkim z nadzwyczajnego wzrostu cen w trakcie realizacji Projektu Wilno, robét
wykraczajacych, zdaniem jednostki dominujacej, poza zakres projektu oraz niezawinionego przez
jednostke dominujacg wydtuzonego terminu realizacji Projektu, w tym w szczegdlnosci wynikajgce ze
zwtoki w spetnianiu swiadczen lezgcych po stronie Zamawiajgcego skutkujgcych opdzniong kontraktacjg
dostaw i ustug, ktorej wartos¢, ze wzgledu na uptywajgcy czas waznosci ofert, ulegta radykalnemu
zwiekszeniu. Jednostka dominujgca oszacowata ponadto warto$é kosztéw zwigzanych z dodatkowymi,
nieuwzglednionymi w kontrakcie, a wprowadzonymi przez Zamawiajgcego zmianami skutkujgcymi
rozszerzeniem zakresu prac dodatkowych. Jednostka dominujgca oszacowata roszczenia z wyzej
wymienionych tytutéw w wysokosci 17,5 miliona EUR.

Szczegétowo zmiany wyniku na kontraktach oraz postepowan w zakresie roszczen zostaty przedstawione
w dodatkowych notach objasniajgcych nr 10.1., 10.2. oraz 10.3. do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za 2019 rok.

Koszty ogdlnego zarzadu wyniosty 49 702 tysigce ztotych i byly nizsze w stosunku do roku poprzedniego o 2 201
tysiecy ztotych. Spadek kosztéw wynika z mniejszej ilosci ustug doradczych realizowanych na rzecz jednostki
dominujace;j.

Koszty sprzedazy w 2019 roku wyniosty 22 884 tysigce ztotych i byly nizsze w stosunku do roku poprzedniego
o 1529 tysiecy ztotych a ich spadek zwigzany jest ze zmniejszeniem kosztéw doradczych oraz nizszymi kosztami
zwigzanymi z przygotowaniem oferty.

3.6. Pozostate przychody i koszty operacyjne, wynik na operacjach finansowych
3.6.1. Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej
W 2019 roku Grupa Kapitatowa odnotowata strate na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci

66 341 tysiecy ztotych (w 2018 roku wykazata zysk na poziomie 4 283 tysiecy ztotych), co wynikato
w szczegdlnosci z:

w tysigcach ztotych

1. | odpiséw aktualizujacych wartosc sktadnikow aktywow (50911)

- odpis pozostatych naleznosci (36 115)

- odpis naleznosci handlowych (12 300)

- rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych (2 496)

2. utworzenia rezerw na przyszte koszty (14 398)
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3. udzielonych darowizn i dotacji (1 648)
4. | strat na ztomowaniu aktywow trwatych i materiatow (1079)
5. pozostatych kosztdw operacyjnych (4 174)
6. otrzymanych dotacji 1366
7. odpisu aktualizujgcego wartos¢ sktadnikow aktywow 1128
8. | zysku ze sprzedazy aktywow trwatych 680
9. | tytutu kar umownych 359
10. | innych przychodéw operacyjnych 2336

Dokonane odpisy aktualizujgce wartosé naleznosci dotyczyty gtéwnie naleznosci spétki PBG S.A. w restrukturyzacji,
wobec ktérej Sad Rejonowy w Poznaniu w dniu 12 lutego 2020 r. wydat postanowienie o otwarciu postepowania
sanacyjnego

3.6.2. Koszty badan i rozwoju

Koszty badan i rozwoju w 2019 roku wyniosty 11 335 tysiecy ztotych i byty o 5 184 tysigce ztotych wyzsze niz w 2018
roku. Przedsiewziecia z zakresu dziatalnosci badawczo- rozwojowej zostaty opisane w punkcie I11.5.

3.6.3. Wynik na dziatalnosci finansowe;j

W 2019 roku Grupa wykazata strate na dziatalnosci finansowej w wysokosci 38 113 tysiecy ztotych
(w 2018 roku odnotowata zysk w wysokosci 2 645 tysiecy ztotych), co przede wszystkim wynikato z:

w tysigcach ztotych

1. utworzenia odpiséw aktualizujgcych wartos¢ obligacji (27 823)
2. utworzenia odpiséw aktualizujgcych pozyczki (11 541)
3. | tytutu odsetek od instrumentéw finansowych, w tym: odsetki od (6 028)
kredytdéw, pozyczek, leasingu oraz przeterminowanych zobowigzan,
prowizje bankowe od otrzymanych kredytéw
4. ujemnych réznic kursowych (1012)
5. | odsetki z tytutu swiadczen pracowniczych (730)
6. pozostatych kosztéw finansowych (226)
7. tytutu odsetek od instrumentéw finansowych, w tym: odsetki od 8627
pozyczek, naleznosci przeterminowanych, lokat oraz rachunkéw
bankowych
8. | odsetek od udzielonych kaucji 554
9. pozostatych przychodéw finansowych 113

Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywdw finansowych dotyczyty gtéwnie wierzytelnosci wobec PBG S.A. w
restrukturyzacji, wobec ktérej Sad Rejonowy w Poznaniu w dniu 12 lutego 2020 r. wydat postanowienie o otwarciu
postepowania sanacyjnego.

3.7. Dochodyiich struktura

W 2019 roku Grupa kapitatowa RAFAKO osiggneta ujemne wyniki na wszystkich poziomach rachunku zyskow

i strat:

strata brutto na sprzedazy wyniosta 287 299 tysiecy ztotych w poréwnaniu do 118 715 tysiecy

ztotych zysku za 2018 rok,
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e strata na dziatalnosci operacyjnej wyniosta 437 561 tysiecy ztotych w pordwnaniu do zysku
na poziomie 40 531 tysiecy ztotych za 2018 rok,

e strata netto wyniosta 477 586 tysiecy ztotych w poréwnaniu do zysku na poziomie 33 469 tysiecy
ztotych za 2018 rok.

Nie mozna porownac¢ wynikdw finansowych wykazanych w raporcie za rok 2019 z wczesniej publikowanymi
prognozami wynikéw za ten okres, poniewaz Grupa Kapitatowa takich prognoz nie publikowata.

Strukture i dynamike skonsolidowanego wyniku brutto w 2019 i 2018 roku przedstawia zatgcznik nr 4.

3.8. Rentownos¢ i zwrot z kapitatu wiasnego

Wskaznik rentownosci brutto na sprzedazy liczony, jako relacja wyniku brutto na sprzedazy wzgledem przychodéw
netto ze sprzedazy Grupy w 2019 roku spadt z poziomu 9,4% za 2018 rok do (-) 23,1%. Wskaznik rentownosci
na dziatalnosci operacyjnej réwniez sie pogorszyt i wynidst (-) 35,1% przy 3,2% w 2018r.

W nastepstwie osiggniecia straty netto w roku 2019 wynoszacej 477 586 tysiecy ztotych, zwrot z kapitatu wtasnego
byt ujemny i uksztattowat sie na poziomie 365,1% (w roku 2018 wartos¢ wskaznika byta dodatnia i wyniosta 5,6%).

Wskazniki rentownosci za 2019 i 2018 rok przedstawia zatqgcznik nr 1.
3.9. Ptynnos¢ finansowa

Wskaznik ,ptynnosci biezgcej” (stanowigcy relacje aktywow obrotowych do zobowigzan krétkoterminowych) spadt
i wyniost 0,91 (1,56 na koniec 2018 roku).

W 2019 roku w stosunku do 2018 roku, wzrdst okres rotacji naleznosciami handlowymi o 45 dni (do poziomu
127 dni), natomiast okres obrotu naleznosciami z tytutu wyceny uméw o ustuge budowlang skrdcit sie o 30 dni
(do poziomu 78 dni). Wskaznik obrotu zapasami w dniach skrdcit sie z 11 dni w 2018 roku do 8 dni w 2019.
Wydtuzeniu ulegt okres sptaty zobowigzan handlowych o 38 dni (do poziomu 134 dni) okres rotacji zobowigzaniami
z tytutu wyceny umow o ustuge budowlang o 5 dni do poziomu 59 dni.

W 2019 r. na skutek koniecznosci ponoszenia wiekszych niz planowane kosztow realizacji duzych projektéw
ptynnos¢ jednostki dominujgcej pogorszyta sie, co moze powodowac wieksze napiecia w relacjach z kontrahentami
i w przysztosci spowodowad trudniejsze do zaakceptowania przez jednostke dominujacg warunki handlowe.

Grupa narazona jest rowniez na ryzyko utraty ptynnosci w przypadku niedopasowania struktury terminowe;j
przeptywow pienieznych na realizowanych przez poszczegdlne spotki kontraktach. Ponadto, doktada sie wszelkich
staran, aby umowy zawierane byty z kontrahentami, ktérzy nie sg objeci ryzykiem niewyptacalnosci.

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

Ponadto Grupa Kapitatowa narazona jest na ryzyko walutowe. Zmiany kursu PLN do walut obcych, szczegdlnie
majgce miejsce w krétkim okresie czasu i wystepujgce z duzg dynamika, moga miec istotny wptyw zaréwno na
rentownos¢ realizowanych kontraktow, jak i poziom rdznic kursowych liczonych od pozycji aktywéw i pasywow
wyrazonych w walutach obcych, a przeliczanych na PLN. W minionym okresie ponad 31,4% zafakturowanych
przychodow jednostki dominujgcej wyrazonych byto w walutach obcych, przede wszystkim w EUR.

Strategia zarzgdzania ryzykiem walutowym stosowana przez jednostke dominujacg dokonywana jest poprzez
zmniejszenie ekspozycji walutowej na najistotniejszej z punktu widzenia jednostki dominujgcej parze walut, tj.
EUR/PLN poprzez dostosowywanie struktury walutowej kosztéow do struktury przychodéw w walutach obcych.
RAFAKO S.A. stosuje przede wszystkim zabezpieczenia naturalne. Sprzedaz lub kupno waluty dokonywane jest
na biezgco.
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Na dzien 31 grudnia 2019 r. jednostka dominujgca nie posiadata nierozliczonych, zabezpieczajacych transakc;ji
walutowych. Jednostka dominujgca nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

Najwazniejszg kwestia z perspektywy mozliwosci kontynuowania dziatalnosci przez Grupe jest utrzymanie
ptynnosci finansowej. Oszacowany przez Grupe istotny wzrost kosztéw realizacji kluczowych kontraktéw, stanowi
istotne ryzyko wobec mozliwosci kontynuowania dziatalnosci przez Grupe Kapitatowg RAFAKO. Podjete negocjacje
z kluczowymi klientami jednostki dominujgcej dotyczgce zwiekszenia wartosci przedmiotowych kontraktéw
w ocenie Zarzadu jednostki dominujgcej pozwolg ograniczy¢ to ryzyko.

Zarzad jednostki dominujacej zidentyfikowat réwniez obszary mozliwej optymalizacji kosztowej jak i dezinwestycji
w zakresie aktywdw, niemajgcych kluczowego charakteru z punktu widzenia dziatalnosci Grupy. Zarzad szacuje,
ze wptywy z powyzszych dziatan mogg osiggnac, co najmniej kilkadziesigt milionéw PLN i bedg przeznaczone na
poprawe i utrzymanie stabilnej obecnie sytuacji ptynnosciowej Grupy.

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 jednostce dominujgcej korzystanie do kornca czerwca 2020 roku z instrumentéw
kredytowych i gwarancyjnych o fgcznej wartosci do 200 milionéw ztotych.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania jednostka dominujgca otrzymata rekomendacje komitetu
kredytowego i jest na korcowym etapie uzgodnien ostatecznych warunkéw dotyczgcych przedtuzenia
finansowania przez bank finansujgcy jednostki dominujgcej - PKO BP Bank Polski S.A. Dotychczasowe ustalenia
dotyczace odnowienia umowy limitu kredytowego wielocelowego z dnia 7 lutego 2012 roku wraz z pézniejszymi
zmianami zawartego z PKO BP S.A. (LKW) obejmujg przedtuzenie do dnia 10 listopada 2020 roku mozliwosci
wykorzystania limitu oraz obnizenie limitu do poziomu 142 milionéw ztotych. Aneks zostanie zawarty do korca
dnia 30 czerwca 2020 roku, po uzyskaniu zgéd korporacyjnych. Warunki te w ocenie Zarzgdu RAFAKO S.A. nie beda
miaty negatywnego wptywu na ptynnos¢ finansowa jednostki dominujgce;.

Ponadto, jednostka dominujgca pozyskata nowe bankowe i ubezpieczeniowe limity gwarancyjne, ktére umozliwity
ustanowienie zabezpieczenn kontraktéow. Obecny poziom udostepnionych jednostce dominujgcej limitow
kredytowych i gwarancyjnych jest jednak niewystarczajgcy do realizacji plandw rozbudowy portfela zamowien,
dlatego jednostka dominujgca podejmuje wszelkie mozliwe dziatania, by odbudowad potencjat gwarancyjny na
poziomie pozwalajagcym na zrealizowanie przyjetej przez Zarzad jednostki dominujgcej strategii rozwoju oraz
ustrukturyzowac limity kredytowe w sposob, ktéry bedzie lepiej zaspokajat potrzeby jednostki dominujace;.

Jednostka dominujaca w 2019 r. korzystata z kredytu bankowego oraz dtugoterminowych umoéw leasingowych,
ktérych oprocentowanie jest oparte o stope referencyjng WIBOR1IM 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 instrumentow kredytowych udzielanych przez banki, wptywaty na poziom
ponoszonych przez jednostki dominujacej kosztow finansowych, lecz nie stanowity w minionym okresie zagrozenia
dla dziatalnosci jednostki dominujace;.

Jednostka dominujaca nie korzysta z instrumentéw finansowych ochrony wskazanych ryzyk z uwagi na to, iz w jej
ocenie wptyw zabezpieczenia wyzej wymienionych ryzyk na wynik finansowy i ptynnos¢ nie jest istotna.

Istotne znaczenie z punktu widzenia ptynnosci finansowej bedzie miato uzyskanie dostepu do kolejnych gwarancji
bankowych/ubezpieczeniowych. Brak limitdw gwarancyjnych w satysfakcjonujgcej wysokosci moze skutkowaé
ograniczong mozliwoscig podpisania uméw handlowych generujacych przychody jednostki dominujacej

Cele izasady zarzadzania ryzykiem finansowym zostaly przedstawione w nocie dodatkowej nr 46 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2019 rok.
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3.10. Stan zadtuzenia

W 2019 roku poziom zobowigzan Grupy Kapitatowej wobec jej wierzycieli wzrdst o 427 982 tysigce ztotych. Suma
zobowigzan dtugo i krétkoterminowych na dzier 31 grudnia 2019 roku wyniosta 1 188 168 tysiecy ztotych wobec
760 186 tysiecy ztotych na dzien 31 grudnia 2018 roku.

W grupie zobowigzan krétkoterminowych najwiekszy przyrost zanotowaty zobowigzania z tytutu dostaw i ustug,
ktore wyniosty 571 365 tysiecy ztotych (306 511 tysiecy ztotych na koniec 2018 roku). Znaczacy wzrost odnotowano
rowniez w ramach zobowigzan z tytutu umédw o ustuge budowlang, ktdrych poziom wzrdst o 78 126 tysiecy ztotych
jak rowniez pozostatych zobowigzan krétkoterminowych — wzrost o 31 970 tysiecy ztotych. Wartosé¢ zobowigzan
dtugoterminowych wzrosta o 24 514 tysiecy ztotych i wyniosta 94 045 tysiecy ztotych. Wartos¢ aktywow Grupy
nieobcigzonych bilansowymi zobowigzaniami (dtugo- i krétkoterminowymi) na dzien 31 grudnia 2019 roku
wyniosta: 110 244 tysigce ztotych (na dzien 31 grudnia 2018 wynosita 588 815 tysiecy ztotych, co oznacza spadek
0 81,3%).

Wskaznik obcigzenia majatku zobowigzaniami (dtugo i krétkoterminowymi), wskazujagcy na mozliwosci
zabezpieczenia majgtkiem Grupy spfaty zadtuzenia, ulegt znacznemu obnizeniu w stosunku do ubiegtego roku
0 35,2% do poziomu 91,2%. Oznacza to, ze kapitat wiasny finansuje 8,8% aktywow Grupy.

Wskaznik obcigzenia aktywdw zobowigzaniami nie uwzglednia zobowigzan Grupy z tytutu udzielonych na jej
zlecenie gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych (gtéwnie gwarancji dobrego wykonania i zwrotu zaliczki, ktére
sg charakterystycznymi zobowigzaniami dla przedmiotu dziatalnosci Grupy i rynku wytwdrcéw urzadzen
energetycznych), akredytyw i weksli wydanych pod zabezpieczenie.

Wskazniki ptynnosci i zadtuzenia za 2019 i 2018 rok przedstawia zatgcznik nr 1.
3.11. Pozycje pozabilansowe

W okresie 12 miesiecy 2019 roku Grupa Kapitalowa RAFAKO zanotowafta wzrost poziomu zobowigzan
warunkowych w kwocie 112 609 tysiecy ztotych, ktéry wynikat ze wzrostu poziomu udzielonych gwarancji i wzrostu
poziomu wystawionych weksli. W okresie 12 miesiecy 2019 roku na zlecenie RAFAKO S.A. banki oraz instytucje
ubezpieczeniowe udzielity kontrahentom gwarancji, z tytutu dobrego wykonania umowy, w kwocie 159 338 tysiecy
ztotych, gwarancji zwrotu zaliczki, w kwocie 61 448 tysiecy ztotych oraz gwarancji przetargowych, w kwocie 25 702
tysigce ztotych. Najwiekszg pozycje w tej grupie zobowigzan stanowi gwarancja dobrego wykonania umowy na
kwote 35 547 tysiecy ztotych, wystawiona w czerwcu 2019 roku. Zobowigzania z tytutu wystawionych weksli na
koniec grudnia 2019 wynosity 107 900 tysiecy ztotych. Najwiekszg pozycje w tej grupie zobowigzan stanowi weksel
gwarancyjny wystawiony na rzecz Narodowego Centrum Badan i Rozwoju z siedzibg w Warszawie na kwote 86 552
tysigce ztotych w zwigzku z realizacjg Il Fazy Zadania w ramach Umowy o wykonanie i finansowanie projektu
w Programie "Bloki 200+". Zobowigzania z tytutu udzielonych poreczen na koniec grudnia 2019 roku wynosity
1175 587 tysiecy ztotych. Najwiekszg pozycje w tej grupie zobowigzan stanowig poreczenia udzielone w dniu
16 kwietnia 2014 roku oraz 24 lutego 2016 roku przez RAFAKO S.A. za zobowigzania jednostki zaleznej EO03B7
Sp. z 0.0., z terminem obowigzywania do dnia 17 kwietnia 2028 roku, w zwigzku z projektem na ,Budowe nowych
mocy w technologiach weglowych w TAURON Wytwarzanie S.A.— Budowa bloku energetycznego o mocy 910 MW
na parametry nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno Il — Elektrownia 1lI”. Najwiekszg pozycjg wsrdd gwarancji
udzielonych, ktére wygasty w okresie 12 miesiecy 2019 roku byta gwarancja dobrego wykonania umowy w kwocie
2 310 tysiecy euro.

W okresie 12 miesiecy 2019 roku Grupa odnotowata spadek poziomu naleznosci warunkowych w kwocie 6 168
tysiecy ztotych otrzymanych gtéwnie pod zabezpieczenie nalezytego wykonania umow oraz zwrotu zaliczki, w tym
spadek poziomu naleznosci z tytutu otrzymanych gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych w kwocie 20 044
tysigce ztotych, wzrost poziomu akredytyw w wysokosci 5 643 tysiecy ztotych oraz wzrost poziomu naleznosci z
tytutu weksli w wysokosci 8 799 tysiecy ztotych. Najwiekszg pozycje wsréd gwarancji otrzymanych w okresie
12 miesiecy 2019 roku stanowi gwarancja zwrotu zaliczki w kwocie 1268 tysiecy dolaréw amerykanskich.
Najwiekszg pozycje wséréd gwarancji wygastych w okresie 12 miesiecy 2019 roku stanowita gwarancja dobrego
wykonania umowy w kwocie 1 004 tysigce euro.
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Szczegotowy opis zmian naleznosci i zobowigzan warunkowych zostat zaprezentowany w 39 dodatkowe;j
nocie objasniajgcej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2019 rok.

3.12. Struktura finansowania aktywow
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AKTYWA PASYWA

Suma aktywdéw na dzien 31 grudnia 2019 roku wyniosta 1 302 431 tysiecy ztotych i byta zblizona do poziomu
aktywdéw na 31 grudnia 2018 roku. Niemniej w ich strukturze dokonato sie kilka znaczgcych zmian. Najwieksze
zmiany odnotowano w strukturze aktywdéw obrotowych, ktére w 2019 roku wyniosty 998 795 tysiecy ztotych.
Najwieksze zmiany dotyczg wzrostu naleznosci z tytutu dostaw i ustug o 150 063 tysiecy ztotych natomiast
spadkowi ulegly naleznosci z tytutu uméw o ustuge budowlang o 111565 tysiecy ztotych oraz naleznosci
niefinansowe o 50 224 tysigce ztotych. Obnizeniu ulegty réwniez srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 22 610 tysiecy
ztotych do kwoty 66 082 tysigce ztotych.

Wartosc aktywow trwatych na koniec 2019 wyniosta 303 513 tysiecy ztotych i byta o0 21 491 tysiecy ztotych wyzsza
niz na koniec roku 2018. Wskazane wynika gtdéwnie ze wzrostu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci o 75 421 tysiecy ztotych.

Udziat kapitatu wtasnego w sumie zrdédet finansowania aktywoéw ogdétem zmniejszyt sie w stosunku do stanu
na 31 grudnia 2018 roku (o 35,2 punktu procentowego) i wynidst 8,8%. W nastepstwie poniesionych strat
i obnizenia kapitatu wtasnego, kapitat staty, bedacy sumg kapitatu wiasnego oraz dtugoterminowych
zobowigzan, nie byt w stanie w catosci pokry¢ wartosci aktywéw trwatych.

Struktura finansowania aktywow na dzien 31 grudnia 2019 roku przedstawiata sie nastepujgco:

1. aktywa trwate w wysokosci 303 513 tysiecy ztotych byty w 67,3% finansowane kapitatem statym,
w pozostatej za$ cze$ci zobowigzaniami krétkoterminowymi

2. aktywa obrotowe (oraz aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy) w wysokosci 998 795 tysiecy ztotych
byty finansowane w catosci zobowigzaniami krotkoterminowymi
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3.13. Aktywa trwate

3.13.1. Struktura majatku trwatego

W nastepstwie realizacji inwestycji, sprzedazy majatku, likwidacji lub sprzedazy zbednych srodkéw trwatych,
aktualizacji wartosci aktywéw, bgdz zmiany stanu aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego, zmianie
ulegta struktura aktywoéw trwatych, ktéra na dzien 31 grudnia 2019 roku i 31 grudnia 2018 roku przedstawiata sie
nastepujgco:

31 grudnia 2018 31 grudnia 2019

1. Rzeczowe aktywa trwate, w tym: 57,2% 46,6%
e grunty i budynki 38,4% 34,5%
e urzadzenia techniczne i maszyny 15,8% 12,3%
e $rodki transportu 2,6% 0,9%
e Srodki trwate w budowie 0,4% 0,9%
2. Wartosci niematerialne 6,1% 4,5%
3. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 14,3% 25,6%
4. Akcje i udziaty 0,5% 0,5%
5. Inne aktywa finansowe 5,0% 0,00%
6. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 2,0% 1,6%
7. Aktywa z tytutu podatku odroczonego 14,9% 14,1%

W 2019 roku wartos¢ aktywow trwatych wzrosta o 7,6% w poréwnaniu do roku poprzedniego i wyniosta 303 513
tysiecy ztotych. Najistotniejszg pozycje w grupie aktywow trwatych stanowig grunty i budynki z udziatem 34,5%, co
stanowi okoto 8% sumy bilansowej. Kolejnymi istotnymi pozycjami byt segment urzgdzenia techniczne i maszyny
(zaliczamy gtéwnie maszyny, urzadzenia i aparaty przeznaczone do produkcji oraz zespoty komputerowe)
z udziatem 12,3%, naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci z udziatem 25,6% oraz aktywa
z tytutu podatku odroczonego, ktérych udziat w sumie aktywéw trwatych na koniec 2019 roku wynosit 14,1%.

3.13.2. Opis gtdwnych inwestycji w zakresie aktywow trwatych
W 2019 roku jednostka dominujgca poniosta naktady inwestycyjne na niefinansowe aktywa trwate na sume 5 768
tysiecy ztotych, w tym:
o na rzeczowe aktywa trwate 5 387 tysiecy ztotych,

o na wartosci niematerialne 381 tysiecy ztotych.

Inwestycje w srodki trwate dotyczyly przede wszystkim zakupu maszyn i urzgdzen technicznych, srodkéw
transportu oraz modernizacji budynkow i budowli. Naktady poniesione na zakup wartosci niematerialnych
zwigzane byty gtéwnie z zakupem nowego oprogramowania

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

3.14. Aktywa obrotowe

W 2019 roku nastgpit spadek aktywdéw obrotowych o 76 529 tysiecy ztotych do poziomu 998 795 tysiecy ztotych.
Zmiana tej grupy aktywdéw wynikata gtédwnie ze spadku naleznosci z tytutu uméw o ustuge budowlang
(gtéwnie kwoty nalezne od Zamawiajgcych z tytutu prac wynikajgcych z umowy) o 111 565 tysigce ztotych
do kwoty 269 787 tysiecy ztotych oraz obnizenie pozostatych naleznosci o 41569 tysiecy ztotych jak
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i srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw o 22 610 tysiecy ztotych. Znaczgco wzrosty naleznosci z tytutu
dostaw i ustug, ktore wyniosty 439 090 tysiecy ztotych (wzrost o 150 063 tysigce ztotych.

Zestawienie udzielonych w 2019 roku pozyczek zostato przedstawione w zatgczniku nr 7.

3.15. Wysokos¢ i struktura kapitatu wtasnego Grupy

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 roku, kapitat wtasny (wraz z kapitatem udziatowcoéw
niekontrolujgcych) Grupy Kapitatowej RAFAKO wynosit 127 263 tysigce ztotych, z tego:

1. kapitat podstawowy wynosit 254 864 tysigce ztotych i byt podzielony na 127 431 998 akcji zwyktych serii
A,B,C,D,E,F,G,H,l,J,K. W ciggu 12 miesiecy 2019 roku kapitat podstawowy spétki RAFAKO S.A. pozostat
bez zmian;

nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej wynosita 165 119 tysiecy ztotych;
kapitat zapasowy wynosit 215 219 tysiecy ztotych;
niepokryte straty wynosity 524 686 tysiecy ztotych;

réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej wynosity (-) 272 tysigce ztotych;

o vk wnN

kapitat przynalezny udziatom niekontrolujgcym wynosit 4 465 tysiecy ztotych.

W 2019 roku spétki Grupy Kapitatowej nie nabywaty akcji wtasnych.

4. Sytuacja kadrowa, zatrudnienie w Grupie Kapitatowej RAFAKO

W 2019 roku przecietne zatrudnienie w Grupie Kapitatowej wynosito 1926 pracownikéw i w poréwnaniu z rokiem
2018 zmniejszyto sie 0 99 pracownikéw. Spadek liczby zatrudnionych dotyczy gtéwnie jednostki dominujacej.

31.12.2018 31.12.2019
Struktura zatrudnienia wg stanu na koniec okresu 1958 1937

Produkcja 781 735

biuro projektowe i technologiczne 406 406
kontrola jakosci 93 93

stuzby serwisowe 71 50
pozostali (m.in. pracownicy stuzb handlowych, zakupowych, | 607 653
finansowo-ksiegowych)

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 roku pracownicy Grupy z wyksztatceniem wyzszym i $rednim stanowili
72,9% zatrudnionych (stan na dzien 31 grudnia 2018 roku: 72,3%). Zarzad jednostki dominujgcej duzg wage
przywigzuje do pozyskiwania na rynku pracy nowych, dobrze wyksztatconych pracownikéw. Na stanowiska
umystowe przyjmowane sg przede wszystkim osoby z wyksztatceniem wyzszym — kierunkowym, poniewaz ponad
90% stanowisk wymaga wiedzy specjalistycznej. Udziat absolwentéw wyzszych uczelni wynidst 51,03% ogotu
zatrudnionych w dniu 31 grudnia 2019 roku i w poréwnaniu z 31 grudnia 2018 roku byt wyzszy o0 2,13%.

GRUPA KAPITALOWA RAFAKO
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Struktura zatrudnienia na koniec okresu wg spétek Grupy Kapitatowej

RAFAKO S.A. 1491
Rafako Engineering Sp. z 0. o. 170
EOO3B7 Sp. z 0.0. 119
Energotechnika Engineering Sp. z 0.0. 100
Przedsiebiorstwo Gospodarki Lokalami PGL-DOM Sp. z o.0. 35
Rafako Engineering Solution doo. 9
Rafako Hungary Kft. 10
RENG - NANO Sp. z 0.0 3

Odnotowano nieduze zmiany w strukturze wiekowej zatrudnionych. Udziat pracownikéw w wieku do 30 lat
zmniejszyt sie 0 1,21% i wynidst 10,59%. Pracownicy w przedziale wiekowym pomiedzy 31 a 40 rokiem zycia
stanowili 22,83% (23,8% w 2018 roku) ogdtu pracownikdéw, natomiast struktura zatrudnionych w wieku pomiedzy
41 a 50 lat zmniejszyta sie 0 0,44% do 26,96%. Zatrudnienie os6b starszych niz 51 wyniosto 39,88% (37,0% w 2018
roku).

W okresie ostatnich 12 miesiecy struktura zatrudnienia pod wzgledem dtugosci stazu pracy ulegta niewielkim
zmianom. Udziat pracownikéw o stazu do 10 lat wynosi 22,2% (wobec 23,2% w 2018 roku), a udziat pracownikéw
ze stazem od 11 do 20 lat wynosi 23,61% i zwiekszyt sie 0 0,5% w poréwnaniu do 2018 roku. Nieznacznie spadt
poziom pracownikéw ze stazem pomiedzy 21-30 lat, ktéry wyniost 16,22%. W spotkach Grupy Kapitatowej 37,86%
pracownikow to osoby ze stazem pracy ponad 31 lat. Grupa Kapitatowa dysponuje zatogg z wieloletnim oraz
unikalnym doswiadczeniem zawodowym.

5. Pozostate informacje

Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego w jednostce dominujacej w 2019 roku zawiera zatgcznik
nr 9.

Jednostka dominujgca informuje, ze opublikuje sprawozdanie na temat informacji niefinansowych na podstawie
art. 49b ust. 11 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. 1994 nr 121 poz. 591 z pdzniejszymi
zmianami), ktore obejmie RAFAKO S.A. i jej jednostki zalezne. Sprawozdanie na temat informacji niefinansowych
Grupy Kapitatowej RAFAKO zostanie opublikowane na stronie internetowej RAFAKO S.A.

Informacja o wartosci wynagrodzen, nagrdéd lub korzysci dla oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych zostata podana
w dodatkowej nocie objasniajgcej nr 43.5. i 43.6. do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej RAFAKO.

Z kazdg osobg zarzadzajgca, jednostka dominujgca ma zawartg umowe o zarzgdzanie, ktéra indywidualnie reguluje
kwestie rekompensaty za ewentualne odwotanie lub rezygnacje danej osoby z petnionej funkcji i stanowiska.

W razie odwotania Cztonka Zarzadu w trakcie trwania umowy bez wzgledu na przyczyne (wytgczajgc sytuacje,
gdy odwotanie nastgpi na skutek uchybienia przez Zarzgdce obowigzkdédw wynikajgcych z umowy lub dziatania
umys$linego lub niedbatego wptywajgce negatywnie na interesy jednostki dominujgcej) oraz w razie
rozwigzania lub wygasniecia umowy, Cztonkom Zarzgdu przystuguje jednorazowa odprawa pieniezna
w wysokosci 6-cio miesiecznego wynagrodzenia.

Z tytutu nie podejmowania dziatan konkurencyjnych w okresie 6 miesiecy od dnia odwotania ze stanowiska lub
w przypadku wygasniecia mandatu lub wygasniecia okresu wypowiedzenia umowy jednostka dominujaca bedzie
wyptacac odszkodowanie Cztonkom Zarzagdu w wysokosci 50% wynagrodzenia przez okres 6 miesiecy. Strony mogg
postanowic o zwolnieniu z zakazu konkurencji.
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Okresy wypowiedzen w przypadku umow o prace regulowane sg zgodnie z Kodeksem Pracy. W przypadku
rozwigzania umowy przez jednostke dominujgca, Pracownikowi przystuguje odprawa w zaleznosci od stazu
pracy 3 miesieczna lub 6 miesieczna.

Ilos¢ akcji jednostki dominujacej bedgcych w posiadaniu oséb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych, a takze ilos¢ akgji
i udziatéw w jednostkach powigzanych z Grupa Kapitatowg RAFAKO, bedgcych w posiadaniu oséb zarzadzajgcych
i nadzorujacych zaprezentowano w nocie 43.2. informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej RAFAKO.
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V. Wazniejsze zdarzenia zwigzane z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej w 2019 roku,
a takze po jego zakonczeniu, az do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sposréd najwazniejszych wydarzen dotyczacych dziatalnosci Grupy wymienic 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 4,5 miliarda ztotych netto. 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

Wydajnoé¢ nominalna - 2 390 t/h, Kociot parowy z wtédrnym przegrzewem pary,

Turbina parowa do napedu generatora mocy

Temperatura pary na wylocie z kotta swiezej/wtdrnie .
P pary y i/ elektrycznej,

przegrzanej - 603/621°C,
Uktad pomp wody zasilajacej,

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

Cisnienie pary wtérnej 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%, . L
w sprawie emisji przemystowych (IED)

Dyspozycyjnos¢ kotta > 95%, dla Zzrédet,

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

pomocniczych.

Blok w Jaworznie bedzie wysokosprawng jednostkg systemowa, odpowiedzialng za generacje energii elektrycznej,
pracujgca w podstawie systemu elektroenergetycznego. Zywotnosé bloku wynosié bedzie, co najmniej 200 tysiecy
godzin pracy lub 30 lat.

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

w porownaniu do odstawianych blokéw 120 MW, ponad pieciokrotnie zmniejszy sie emisja tlenkéw azotu, a pytéw
jedenastokrotnie. Dodatkowo emisja dwutlenku wegla zmniejszy sie o blisko 2 miliony ton rocznie
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Watiniejsze zdarzenia w 2019 i 2020 roku

Luty Zakoriczenie montazu |0S

Czerwiec Zakoniczenie pracy urzadzen w stopniu umozliwiajagcym rozpoczecie dmuchania kotta

Podpisany zostat Aneks nr 6 do Kontraktu Gtéwnego i do Umowy Podwykonawczej, ktéry zwieksza
Lipiec 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 wiedzg.

Podpisany zostat Aneks nr 7 do Kontraktu Gtéwnego i do Umowy Podwykonawczej, ktory zwieksza
wartosc kontraktu netto o 52 308,4 tysiecy ztotych netto oraz wydtuza termin realizacji Przedmiotu
Kontraktu o 72 dni, a podpisanie Protokotu Przejecia Bloku do Eksploatacji nastgpi w terminie do
Grudzien 31-go stycznia 2020 roku oraz wprowadza tzw. , Okresu Przejsciowy”, ktérego zakorczenie nastgpi
po 3-ech miesigcach i 19-tu dniach od Podpisania Protokotu Przejecia Bloku do Eksploatacji.

W dniu 31 grudnia 2019 nastgpita Synchronizacja Bloku z KSE umozliwiajgca przesyt pradu do sieci
energetyczne;.

Termin oddania bloku do eksploatacji ustalony w umowie na 31 stycznia 2020 roku nie zostat
dotrzymany. W fazie ruchu prébnego nastgpita awaria w czesci kottowej bloku. W wyniku
Luty przeprowadzonej przez komisje awaryjng analizy, przyczyng awarii byt splot przypadkowych
niekorzystnych zdarzen, ktdre pojedynczo nie mogto doprowadzi¢ do jej wystgpienia.

Maj Zawarcie porozumienia o wspotpracy w zakresie diagnozowania przyczyn i usuwania skutkéw awarii
w czesci kottowej bloku.

Zawarcie aneksu nr 8 do umowy na realizacje projektu Jaworzno w celu doprowadzenia do
Czerwiec pomysinego i mozliwie najszybszego przekazania bloku do eksploatacji. Aneksem nr 8 wprowadzono
do Kontraktu nowy harmonogram jego realizacji, potwierdzajgcy termin przejecia bloku do
eksploatacji na dzien 15 listopada 2020 r. Strony przewidziaty takze uregulowanie pozostatych
wzajemnych relacji i rozliczerh w odrebnym aneksie/porozumieniu.

Zarzad jednostki dominujgcej, biorgc pod uwage wszystkie okolicznosci majgce wptyw na zaistnienie
zdarzenia, stoi na stanowisku, Zze zaréwno oszacowane koszty usuniecia awarii, jak i koszty
przedtuzenia realizacji kontraktu niezbedne do poniesienia w celu zakoriczenia realizacji umowy,
pokryte zostang z wyptaty odszkodowania oraz uwzglednienia uzasadnionych roszczen wobec
Zamawiajacego. Z uwagi na powyzsze istotne niepewnosci, Zarzad jednostki dominujacej na dzien
podpisania sprawozdania finansowego nie jest w stanie okresli¢ ostatecznego wyniku na kontrakcie,
w tym poniesienia ewentualnej straty.

RAFAKO S.A. ujmuje w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym jedynie przychody i koszty dotyczace jej
zakresu prac, czyli okoto 11,3% zakresu prac na
Projekcie Jaworzno 910MW. W sprawozdaniu
jednostkowym nie sg ujmowane przychody i koszty
dotyczace czesci realizowanej przez spétke celowa
EOO3B7 Sp. z 0.0. Caty projekt prezentowany jest w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitatowej RAFAKO. Do dnia 31 grudnia 2019 roku
na Projekcie Jaworzno zafakturowano 89% jego
wartosci. Zasady rozliczenia kontraktu zostaty
przedstawione w dodatkowej nocie objasniajgcej nr
10.1.1 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.
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2. Umowa z PGE Elektrownia Opole

W lutym 2012 roku RAFAKO S.A. 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, ktérej 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 o mocy
900MW kazdy wraz z urzadzeniami i wyposazeniem, jak rowniez zwigzanymi z nimi budynkami oraz budowlami.

RAFAKO S.A. zlecito swojej spotce zaleznej tj. EOO1RK Sp. z 0.0. (,,SPV-Rafako”) jako podwykonawcy realizacje 100%
zakresu prac i ustug zwigzanych z budowg 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.o0. (spotka dedykowana do realizacji Projektu Opole, w 100%
kontrolowang przez RAFAKO S.A.) zawarta z GE Power (Ge Power Sp. z 0.0. poprzednio Alstom Sp. z 0.0.) umowe
podwykonawczg. Na mocy podpisanej umowy, EOO1RK Sp. z 0.0. powierzyta GE Power jako podwykonawcy 100%
zakresu prac i ustug wchodzacych w zakres prac RAFAKO S.A. w ramach Projektu Opole. Spétka GE Power w ramach
podzlecenia zakresu od EOO1RK Sp. z o.0. przejeta rowniez catos¢ nastepstw prawnych wynikajgcych z umowy
pomiedzy RAFAKO S.A. a Zamawiajgcym, a w szczegolnosci dotyczacych zabezpieczenia nalezytego wykonania,
a co za tym idzie takze ewentualnych kar umownych wynikajgcych m. in. z niedotrzymania harmonogramu
realizacji

31 stycznia 2014 roku Konsorcjum otrzymato od Zamawiajgcego Polecenie Rozpoczecia Prac na Projekcie Opole,
oddanie blokéw do eksploatacji nastgpito do 15 czerwca 2019r. oraz 30 wrzesnia 2019r.

Prezentacja przychoddéw i kosztéw wynikajgcych z tego kontraktu nie ma wptywu na wartosci wykazane
w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw grupy kapitatowe;.
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3. Woydarzenia w zakresie innych istotnych zamoéwien jednostki dominujacej

15-02-2019

*RAFAKO S.A w konsorcjum z PBG oil and gas Sp. z 0.0. (cztonek Konsorcjum) podpisato z Operatorem
Gazociggéw Przesytowych GAZ- SYSTEM S.A. kontrakt na wykonanie robdt budowlanych dla zadania
inwestycyjnego pn. ,Budowa Ttoczni Kedzierzyn”. Wartos¢ Umowy wynosi tgcznie 168,7 min ztotych netto, z
czego udziat Spotki wynosi 95%. Termin 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. éw. Jana Pawta Il
w Toruniu. Wartos$¢ kontraktu to 117,7 min ztotych netto.Termin realizacji zadania to 100 tygodni od dnia
zawarcia umowy.

17-04-2019

*RAFAKO S.A. zawarta z TAURON Wytwarzanie S.A. umowe, ktérej przedmiotem jest ,Budowa instalacji
odsiarczania spalin dla blokdw nr 2 i 3 oddziat Elektrownia Jaworzno Il Elektrownia 11”. Cena kontraktowa
netto wynosi 84,95 min zt netto. 25 marca 2020 roku Zamawiajgcy poinformowat o rozwigzaniu
przedmiotowej umowy. Trwa ustalanie wzajemnych rozliczen.

12-06-2019

*RAFAKO S.A. podpisato z JSW 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. Wartos¢ kontraktu to 289 min ztotych netto. Termin realizacji zadania to 29 miesiecy od
dnia zawarcia umowy.

5-09-2019

*RAFAKO S.A. podpisato z PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. umowe pn. "Wykonanie
kompleksowej modernizacji Instalacji Odsiarczania Spalin na blokach nr 8-12 w PGE GiEK S.A. Oddziat
Elektrownia Betchatéw.". Warto$¢ kontraktu to 244,94 min ztotych netto. Termin na wykonanie przedmiotu
Umowy wynosi 28 miesiecy od dnia zawarcia umowy.

20-12-2019

*RAFAKO S.A. poinformowato o zakwalifikowaniu Spétki do Il Fazy Projektu ,Program Bloki 200+.
Innowacyjna technologia zmiany rezimu pracy blokéw energetycznych klasy 200MWe". tgczna wartosé
finansowanych przez NCBIR prac wykonywanych w ramach Fazy Ill to 86,55 min ztotych brutto.

17-03-2020

*RAFAKO S.A. poinformowato o podpisanie umowy z JP Elektroprivreda Srbije na wykonanie modernizacji
kotta BB-2000 dla Elektrowni TENT B1 Obrenovac w Serbii. Wartos¢ Umowy to okoto 34,4 min EUR netto, z
czego udziat RAFAKO SA oraz RES Belgrad (spotka zalezna od RAFAKO) wynosi okoto 17,35 min EUR netto
(udziat RAFAKO wynosi okoto 14,6 min EUR netto). Termin zakoriczenia modernizacji i uruchomienia kotta
ustalono na listopad 2021 roku.

GRUPA KAPITALtOWA RAFAKO
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4. Wydarzenia, w zakresie innych istotnych zdarzen jednostki dominujacej

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,
przedtuzajgcy 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 ktérej RAFAKO moze wystepowac o
wystawienie gwarancji do wysokosci limitu w kwocie 24.475.000 EUR. Linia moze by¢ przeznaczona wytacznie na
finansowanie biezacej dziatalnosci RAFAKO zwigzanej z wykonaniem kontraktéw realizowanych przez RAFAKO poprzez
wystawianie gwarancji na zlecenie RAFAKO. W ramach limitu moga by¢ udzielone nastepujace 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 dostepnosc 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 min ztotych, w tym maksymalny:
limit kredytu w rachunku biezagcym do kwoty 70 min ztotych (od 01 lutego 2020 do 50 min ztotych), kredytu obrotowego do
kwoty 44 min ztotych, gwarancji bankowych do kwoty 150 min ztotych (od 01 lutego 2020 do kwoty 170 min ztotych) oraz
kredytu obrotowego odnawialnego w walucie PLN do kwoty 170 min ztotych z przeznaczeniem na pokrycie zobowigzan Spotki
wobec Banku z tytutu wyptat dokonywanych w ramach gwarancji bankowych udzielonych przez Bank. Aneks przedtuza termin
wykorzystania i sptaty limitu do dnia 30 czerwca 2020 roku.

eAneks nie zmienia znaczaco tresci pozostatych warunkéw przedstawionych w umowie kredytowe;j.
eSzersza informacje nt. umowy kredytowej przedstawiono w nocie 31 do sprawozdania finansowego.

_ 14-09-2019

*RAFAKO S.A poinformowato o podjeciu uchwaty w sprawie utworzenia oddziatu Spétki w Solcu Kujawskim

16-01-2020

*RAFAKO S.A. zawarto porozumienie z Agencjg Rozwoju Przemystu S.A. o wspotpracy przedmiotem ktdrego jest okreslenie
zasad wspotpracy miedzy Spdtkami oraz rozpoczecie rozméw w zakresie uzyskania przez Agencje Rozwoju Przemystu S.A. i
RAFAKO S.A. biznes planu oraz wyceny. Dokumenty te beda wykorzystane w ramach planowanej transakcji, polegajacej na
sprzedazy przez RAFAKO S.A. oddziatu w Solcu Kujawskim, ktéry bedzie sie zajmowat produkcja oraz sprzedaza pojazdéw o
napedzie elektrycznym, jak réwniez ustugami projektowymi oraz pracami badawczo — rozwojowymi w tym zakresie.

*RAFAKO przyznato Agencji Rozwoju Przemystu S.A. wytgcznos¢ w zakresie negocjacji oraz przeprowadzenia Transakcji do dnia
30 czerwca 2020 roku. Dnia 29 czerwca 2020 roku Spotka otrzymata wstepng oferte okreslajgcy zakres i warunki transakcji
oraz oczekiwanie Strony przedtuzenia  wytacznosci na  negocjacie do dnia 31 lipca 2020 roku.

eZarzadca spotki PBG S.A. w restrukturyzacji z siedzibg w Wysogotowie skierowat do RAFAKO S.A. oraz do PFR TFI S.A. —

zarzadzajgcego Funduszem Inwestycji Polskich Przedsiebiorstw Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywdéw Niepublicznych
zawiadomienie o zamiarze sprzedazy pakietu akcji RAFAKO S.A. dajacego tacznie 33,32% gtoséw na Zgromadzeniu
Akcjonariuszy RAFAKO SA., w tym, 7.665.999 akcji nalezacych do PBG S.A. oraz 34.800.001 akcji nalezacych do Multaros
Trading Company Ltd. (,,Multaros”).

28-05-2020

|

eNadzwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A., dziatajgc na podstawie art. 397 Kodeksu Spdtek Handlowych, wobec
wykazania skumulowanej straty w wysokosci okoto 304,7 min zi. tj. straty przewyziszajgcej sume kapitatéw zapasowego i
rezerwowych oraz jedng trzecig kapitatu zaktadowego o kwote 38,7 min zt postanawia o dalszym istnieniu Spotki RAFAKO S.A.

GRUPA KAPITALtOWA RAFAKO
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5. Przedsiewziecia z zakresu dziatalnosci rozwojowej i jakosci

W ramach dziatan zwigzanych z badaniami i rozwojem Grupa prowadzi statg wspodtprace z sektorem nauki zwtaszcza

z Politechnikg Wroctawska, Politechnika Slaska, Politechnikg Krakowska, Akademig Gérniczo Hutniczg, Instytutem
Maszyn Przeptywowych PAN, Instytutem Chemicznej Przerdbki Wegla i innymi jednostkami naukowymi. Najwazniejsze
z prowadzonych projektow bazujg na wielopodmiotowej wspdtpracy w ramach projektdw zleconych przez Narodowe
Centrum Badan i Rozwoju (NCBIR), oraz InnoEnergy - Knowledge & Innovation Community.

Dziatalno$¢ badawczo-rozwojowa Grupy realizowana jest w dwdch kierunkach: doskonalenie produktéw
z dotychczasowego obszaru dziatalno$ci, oraz poszukiwanie zupetnie nowych produktéw dla nowych rynkéw.

Pierwszy z kierunkdw ma na celu nadgzanie za wymogami ograniczania emisji.

W 2019 roku opracowano metodologie projektowania oraz technologie rewitalizacji blokow klasy 200i 360 MWe w celu
uzyskania niskoemisyjnych, innowacyjnych elektrowni weglowych pod dorazne utrzymanie mocy.

Zakonczono prace nad nastepujacymi projektami:

e CO2-SNG - metanizacja CO2 w celu magazynowania taniej, nadwyzkowej energii poprzez produkcje SNG
(dofinansowanie InnoEnergy);

e Polygen — Poligeneracyjny uktad komunalny opalany biomasg i paliwami wtérnymi z odpadéw (srodki
InnoEnergy);

Projekty badawczo — naukowe realizowane w 2019 a kontynuowane w 2020, majgce prowadzi¢ do wypracowania
nowych produktéw obejmujg m.in.

e Program bloki 200+ — innowacyjna technologia zmiany rezimu pracy blokéw energetycznych klasy 200 MWe -
zakonczono Il faze, opracowano projekt Inwestycji;

¢ Shockwave — technologia fali uderzeniowej niskonaktadowa, kompleksowa metoda usuwania ze spalin
zwtaszcza kottéw energetycznych sktadnikdw objetych restrykcjami emisyjnymi;

e Koncentracja rteci w mediach 10S — badania stopnia wytrgcania Hg w systemach oczyszczania spalin,

Technologie, ktérymi dysponuje jednostka dominujgca pozwalajg jej na ciggte zwiekszanie mozliwosci produkcyjnych
i zakresu realizowanych ustug, poprawe, jakosci swoich produktéw oraz obnizenie kosztéw zwigzanych z prowadzong
dziatalnoscia.

W ramach prac nad zupetnie nowymi produktami kontynuowano trwajgce od 2017 roku prace nad projektem autobusu
elektrycznego o dtugosci 8,5 metra. Wazniejsze zdarzenia dotyczace projektu E-BUS w 2019 roku obejmujg:

e prezentacje pojazdu na targach Silesia w Sosnowcu wyrdzniona nagrodg gtdwng targéw oraz wyrdznieniem,
e rozpoczecie jazd probnych z wykorzystaniem autobusu 8,5 m,
e pozyskanie homologacji catopojazdowej dopuszczajacej pojazd do ruchu po drogach publicznych z pasazerami,

e prezentacje autobusu na targach miedzynarodowych Busworld w Brukseli gdzie pojazd zostat zakwalifikowany
do grupy 12 najbardziej Innowacyjnych pojazdéw,

e prace projektowe oraz wykonawcze nad prototypem nr 2 — autobusu 8,5 m w wersji szkolnej,

e zawarcie umowy miedzy RAFAKO S.A.., RAFAKO EBUS oraz Agencjg Rozwoju Przemystu w celu wziecia udziatu
w postepowaniu organizowanym przez NCBIR.

W 2020 roku prowadzone byty testy pojazdu 8,5 m przez Przedsiebiorstwo Komunikacji w Raciborzu, Gmine Gietrzwatd
oraz firme Arriva Polska. Trwa analiza proceséw przetargowych ogtoszonych w 2020 roku.

Uchwatg z dnia 14-10-2019 powotany zostat Oddziat w Solcu Kujawskim. Z dniem 01-02-2020 podjeto uchwate
o0 przeniesieniu aktywow i zobowigzan zwigzanych z projektem E-bus oraz pracownikéw do Oddziatu w Solcu
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Kujawskim. Trwajg prace w ramach planowane] transakcji, polegajgcej na sprzedazy przez RAFAKO na rzecz ARP,
po uprzednim wydzieleniu, aktywow i zobowigzan zwigzanych z projektem E-bus (szerzej opisane w punkcie 4).

Dnia 29 czerwca 2020 roku jednostka dominujaca otrzymata wstepng oferte okreslajaca zakres i warunki transakc;ji oraz
oczekiwanie przedfuzenia wytacznosci na negocjacje do dnia 31 lipca 2020 roku (por. opis w punkcie 4). Transakcja
bedzie miata pozytywny wptyw na sytuacje ptynnosciowg jednostki dominujacej.

6. Pozostate informacje

Spotki Grupy Kapitatowe] nie uruchamiaty programéw akcji pracowniczych.
W roku 2019 w grupie Kapitatowej RAFAKO S.A. nie dokonywano zmian podstawowych zasad zarzgdzania Spétkami.

Informacje na temat umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych przedstawiono w nocie
45 informacji dodatkowe]j skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy

7. Sprawy sporne, postepowania toczace sie przed sadem, organem witasciwym dla

postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Istotne sprawy sporne i postepowania sgdowe zostaty opisane w nocie 38 informacji dodatkowej do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy
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V. Perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej

1. Polityka energetyczna

Rynek energetyczny
Podstawowym rynkiem, na ktérym dziata Grupa jest rynek energetyczny, zarowno 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 i strukturg 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 $wiecie stajg sie jednym z priorytetéw w polityce miedzynarodowe;j.
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 urzagdzen 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
RAFAKO S.A.

Za ksztatt polityki energetycznej Unii Europejskiej odpowiedzialne sg zaréwno panstwa cztonkowskie, jak
i instytucje UE. Podstawg prawng determinujgcg ksztatt polityki energetycznej jest Traktat o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej.

Zgodnie z postanowieniami poczynionymi w ramach unii energetycznej z 2015 r. pie¢ najwazniejszych celéw
polityki energetycznej UE to:

e zapewnienie funkcjonowania wewnetrznego rynku energii oraz zagwarantowanie potaczen
miedzysystemowych;

e zapewnienie bezpieczenstwa dostaw energii w UE;
e promowanie efektywnosci energetycznej i oszczednosci energii;
e dekarbonizacja gospodarki i przejscie na gospodarke niskoemisyjng zgodnie z porozumieniem paryskim;

e promowanie rozwoju nowych i odnawialnych form energii, aby lepiej dostosowac cele w zakresie zmiany
klimatu do nowej struktury rynku i lepiej je z tym rynkiem zintegrowag;

e promowanie badan naukowych, innowacji i konkurencyjnosci.

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 nastepujgce cele:

e 56-60% udziatu wegla w wytwarzaniu energii elektrycznej w 2030 .,
e 21% - 23% udziatu OZE w finalnym zuzyciu energii brutto w 2030 r.,
e wdrozenie energetyki jgdrowej w 2033 r.,

e ograniczenie emisji CO2 0 30% do 2030 r. (w stosunku do 1990 r.),

‘“‘"”” GRUPA KAPITALOWA RAFAKO

GRUPA PBG Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2019 roku

39/49



Informacje Sytuacja gospodarcza Wazniejsze Perspektywy

ogblne ifinansowa zdarzenia rozwoju

¢ 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.

Inwestycje w nowe bloki weglowe podejmowane po 2025 r. bedg oparte o technologie spetniajgca standard
emisyjny na poziomie 450 kg CO2 na MWh wytworzonej energii. Dla jak najlepszego wykorzystania surowca oraz
ograniczenia wptywu na srodowisko poszukiwane i wdrazane bedg nowe metody wykorzystania i przetwarzania
wegla tj. zgazowanie, oksyspalanie, inne czyste technologie weglowe.

Kluczowg role w elektroenergetyce bedzie mie¢ rozwdj fotowoltaiki (zwtaszcza od 2022 r.) oraz morskich
elektrowni wiatrowych (pierwsza farma wiatrowa na morzu zostanie uruchomiona ok. 2025 r.), ze wzgledu
na wzrost opfacalnosci tych zrodet i spodziewany wzrost elastycznosci rynku, niezbedny dla rozwoju OZE.

Zwiekszeniu powinno takze ulec wykorzystanie energetyczne odpaddw pozarolniczych. Najwiekszy potencjat jest
w osadach sciekowych, odpadach przemystowych, definiowanych ustawowo, jako niebezpieczne (w tym
szpitalnych) oraz w odpadach komunalnych. Energetyczne wykorzystanie biomasy bedzie rosngé ze wzgledu
na zwiekszajaca sie ilos¢ bioodpadow, jak i zaostrzajgce sie przepisy w zakresie sktadowania bioodpadow.

Z uwagi na pozadany efekt srodowiskowy, brak obcigzenia kosztami polityki klimatyczno-srodowiskowej oraz
stabilno$¢ wytwarzania energii elektrycznej do bilansu elektroenergetycznego zostanie wtaczona energetyka
jadrowa. Pierwszy blok elektrowni jagdrowej w Polsce (o mocy ok. 1-1,5 GW) uruchomiony zostanie ok. 2033 r.
Kolejne 5 blokdéw o tgcznej mocy 5-7,5 GW bedzie uruchamianych, co 2-3 lata.

Rynek gazu ziemnego i ropy naftowe;j

Zgodnie z przyjeta na poczatku 2018 roku strategig, Grupa zamierza sie takze skoncentrowac na sektorze ropy
i gazu zaréwno w kraju, jak i zagranica. 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, gazociggdw przesytowych,
podziemnych magazynow gazu, ttoczni gazu do budowy kopalni gazu ziemnego i ropy naftowe;j.

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.

W Polsce rynek gazowniczy reguluje Urzad Regulacji Energetyki. Zgodnie z jego decyzjg, od pazdziernika 2010 r. do
korica 2030 r. Operatorem Sieci Przesylowej w Polsce jest Gaz-System S.A. Jego gtéwnym celem jest rozwdj
istniejgcego systemu przesytowego zapewniajgcego dtugoterminowg zdolnos¢ 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 potgczen innymi systemami gazowymi.

Dywersyfikacja kierunkow i Zrédet dostaw gazu odbywac sie ma poprzez realizacje dwdch kluczowych projektow:
¢ budowe Bramy Pétnocnej,
e rozbudowe potaczen z paiistwami sgsiadujgcymi.

Dzieki temu mozliwe bedzie utworzenie warunkdéw do powstania na terenie Polski centrum przesytu i handlu
gazem dla paristw Europy Srodkowej i Wschodniej oraz panstw battyckich. Jednoczeénie konieczna jest rozbudowa
sieci krajowe;j i infrastruktury magazynowej

Funkcje operatora systemu magazyndw gazu ziemnego w Polsce petni Gas Storage Poland Sp. z 0.0., ktérej jedynym
wiascicielem jest PGNiG S.A.

W najblizszych latach zaréwno w Polsce, jak i w Europie planowana jest rozbudowa infrastruktury gazowe;.
Rynek ropy naftowej zwigzany jest z gtéwnie jej przesytem, magazynowaniem, dystrybucjg oraz obrotem.

Whtascicielem wiekszosci rurociggéw paliwowych w Polsce jest PERN S.A., jednoosobowa spdtka akcyjna w catosci
nalezgca do Skarbu Panstwa. W najblizszym czasie spodziewany jest dalszy rozwdj sieci rurociggdw oraz rozbudowa
zbiornikdw magazynowych na rope naftowa.
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22 lutego 2019 roku Sejm uchwalit specustawe o przygotowaniu i realizacji strategicznych inwestycji w sektorze
naftowym. Uchwalona ustawa, wprowadzajgc m.in. uproszczenia w uzyskiwaniu niezbednych zgéd
administracyjnych, ma utatwi¢ przygotowanie, a w efekcie takze realizacje strategicznych dla bezpieczenstwa
energetycznego Polski przedsiewzie¢, jak budowa oraz modernizacja rurociggdw 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. Zdecydowana wiekszo$é 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 czes¢ obecnie eksploatowanych jednostek
wytwaérczych. 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 wytwoérczych 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 zakonczyta w 2019 roku budowe nowych blokéw w Elektrowni Opole (2x900MW. Dobiega korca
budowa bloku o mocy 450 MW na wegiel brunatny w Elektrowni Turéw. 30 stycznia 2020 r. zostat podpisany
kontrakt na budowe dwéch blokéw gazowo-parowych o tagcznej mocy 683 MWe kazdy w Elektrowni Dolna Odra.

Grupa PGE zamierza takze utrzymadé pozycje lidera w segmencie OZE i w 2030 roku wytwarzac¢ ok. 25% krajowe;j
produkcji energii z OZE. W tym celu Grupa PGE zamierza m.in. zrealizowaé najbardziej zaawansowane projekty
ladowych farm wiatrowych, morskg farme wiatrowg o mocy ok. 1.000 MW oraz zwiekszy¢ zaangazowanie
w segment zrédet rozproszonych.

W okresie 2018-2023 Grupa planuje wydac¢ na inwestycje okoto 6,9 mld PLN, w tym na okoto 3,2 mld zt rozwd;j
nowych inicjatyw, a okoto 0,8 mld zt na rozwdj sieci cieptowniczych i aktywow wytwdrczych w obecnych
lokalizacjach. Naktady srodowiskowe i utrzymaniowe wyniosg okoto 2,9 mid PLN.

Planowane nakfady w latach 2024-2030 to okoto 10,6 mld PLN, w tym naktady na rozwdj okoto 8,1 mld PLN, a 2,5
mld PLN to naktady srodowiskowe i utrzymaniowe.

Nowe kierunki strategiczne Grupy Tauron opierajg sie na rozwoju czystej energii, ktéra bedzie podstawa 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
wytworczej Grupy Tauron do blisko 30 proc. w 2025 r. i ponad 65 proc. w 2030 r.

Grupa Enea planuje do 2035 r. zainwestowaé tacznie ponad 64 mld zt. Inwestycje w nowe moce wytwdércze,
wspierajgce transformacje w kierunku koncernu niskoemisyjnego, bedg wymagaty naktadéw finansowych
na poziomie 22 mld zt. Bezposrednio 14,7 mld zt zostanie przeznaczonych na inwestycje w odnawialne Zrédta
energii. tgczna moc zainstalowana Grupy bedzie sukcesywnie wzrastac i wyniesie 8 287 MW w 2030 r. Realizacja
zatozen strategii sprawi, ze w 2035 r. Grupa bedzie dysponowata 9 672 MW mocy zainstalowanych. Celem Enei
jest, by do 2035 r. 60% produkcji energii elektrycznej w Grupie pochodzito ze zrédet gazowych i OZE.

Grupa Energa rozbudowuje swoje instalacje wiatrowe na ladzie, rozwija projekty fotowoltaiczne oraz
w perspektywie dtugoterminowej projekty farm wiatrowych offshore.

W programie budowy spalarni odpadéw komunalnych planem stworzonym w 2007 roku i objetym tzw. Listg
indykatywna Ministerstwa Rozwoju Regionalnego w ramach Programu Operacyjnego ,, Infrastruktura i Srodowisko”
zaktadano wybudowanie 12 spalarni odpaddéw komunalnych: w Szczecinie, Koszalinie, Poznaniu, Gdansku,
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Olsztynie, Biatymstoku, Bydgoszczy, todzi, Warszawie, Krakowie oraz 2 instalacji na Slasku. Obecnie w Polsce
funkcjonuje juz 8 spalarni odpaddéw (Warszawa, Biatystok, Bydgoszcz, Konin, Krakdéw, Poznan, Szczecin, Rzeszéw).
Budowe spalarni planujg kolejne samorzady m.in. Gdansk, Olsztyn, Wroctaw.

Plany inwestycyjne ma grupa PGNiG poprzez Polskg Spdtke Gazownictwa. Pienigdze zostang wykorzystane miedzy
innymi na: przytaczanie nowych odbiorcéw, budowe nowych i modernizacje istniejgcych sieci dystrybucji gazu,
gazyfikacje terendw niezgazyfikowanych, inwestycje w infrastrukture towarzyszgcq rozwojowi sieci dystrybucyjnej
gazu, jak np. tgcznosé, pomiary, teleinformatyka. PGNiG rozwaza takze rozbudowe magazyndw 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 ktérym dtugos¢ krajowe;j 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 programoéw inwestycyjnych
zdefiniowanych w poprzednim planie na lata 2018-2027, w szczegdlnosci zwigzanych z dywersyfikacjg 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, ktorego wchodzi m.in. uruchomienie potaczenia ze Stowacja.
W ramach programu Baltic Pipe na terenie Polski powstang: gazocigg taczacy Baltic Pipe z krajowym systemem
przesytowym oraz gazocigg relacji Goleniéw-Lwowek, 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, ktorych realizacja bedzie zalezna od stopnia rozwoju rynkéw gazu w Polsce
i wregionie.

Grupa kapitatowa PERN S.A. prowadzi dziatalno$é zwigzang z eksploatacjg sieci rurociggdw, magazynowaniem oraz
dystrybucjg i obrotem ropg naftowg oraz produktami naftowymi, w tym paliwami. Wieloletni Plan Strategiczny
spotki na lata 2018 — 2022 zaktada naktady inwestycyjne w grupie na poziomie 3,1 mld zt. Realizacja strategii
obejmuje zwiekszenie skali dziatania PERN oraz zapewnienie stabilnego wzrostu przychodéw i zasobdw
finansowych na realizacje kluczowych zadan. Plan inwestycyjny zaktada budowe nowych pojemnosci
zbiornikowych na paliwa oraz rope naftowa, a takze nowych rurociggéw. Gtéwne inwestycje planowane na 2020
rok to: rozbudowa Terminala Naftowego w Gdansku, rozbudowa nowych pojemnosci na paliwa i budowa rurociggu
Borondw — Trzebinia.

Duze inwestycje rozwoje zapowiada takze Grupa Orlen, ktéra planuje m. in. rozbudowe zaktadéw w Ptocku
i Wtoctawku.

Nie jest wykluczone, ze z powodu epidemii COVID-19 czes¢ inwestycji moze zostaé¢ anulowana lub przesunieta
W czasie.

3. Otoczenie konkurencyjne

Jednostka dominujgca dziata na rynku zdominowanym przez duze, gtdwnie miedzynarodowe podmioty. Kontrakty
na tym rynku sg zwykle przydzielane w wyniku przetargédw ogtaszanych przez zamawiajgcych, a projekty trwaja
na ogot kilka lat.

Ze wzgledu na istotnos¢ czynnikéw takich jak doswiadczenie i referencje oraz mozliwosci technologiczne
i finansowe przy zdobywaniu nowych kontraktéw liczba podmiotéw konkurujacych z jednostkg dominujaca jest
ograniczona. Najczesciej s to podmioty specjalizujgce sie w realizacji projektéw w formule EPC. Z racji wymogdw
rynku aktualnie wiekszos¢ projektdw jednostki dominujgcej jest takze realizowana w tej wtasnie formule.

W ramach oferowanych produktéw i ustug w obszarze realizacji projektow w formule EPC panuje silna
konkurencja. Kazdy z podmiotéw konkurencyjnych, istotnych z punktu widzenia jednostki dominujgcej, posiada
wtlasne technologie stosowane w energetyce, wachlarz referencji i wieloletnie doswiadczenie w realizacji
projektow w formule EPC. Niektére podmioty sg wyspecjalizowane w konkretnych rodzajach kottéw, ale czes¢
z nich oferuje réwnie szeroki zakres produktéow i dysponuje technologiami pozwalajgcymi braé udziat
w przetargach na projekty o tym samym zakresie produktowym, co RAFAKO S.A. W zakresie oferowania
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kompletnych blokéw energetycznych do tych podmiotéw nalezg: GE Power, Alstom Power Systems, Mitsubishi
Hitachi Power Systems Europe, Doosan Power Systems, COVEC, CNEEC, Amec Foster Wheeler, CNIM. Sg to firmy
posiadajgce wiasne technologie stosowane w energetyce, a takze zdolnos$¢ organizacyjna do realizacji kontraktow
w formule EPC. Wymienione firmy, podobnie jak RAFAKO S.A, dysponujg produktami pokrywajgcymi kompletny
blok energetyczny pracujgcy na dowolnym paliwie.

W zakresie konkretnych produktéw jak kociot, instalacje odsiarczania, instalacje odazotowania, instalacje
odpylania, spalarnie odpadéw oraz gas & oil gtdéwnymi konkurentami RAFAKO S.A s3 Polimex Energetyka, Polimex
Mostostal, Budimex, Erbud, SBB Energy, SES TImace, Bertsch, Aalborg, Sefako, Fakop, Energoinstal, Duro Djakovic,
Stabo, Mostostal Warszawa, Control Process, GE Power, Mitsubishi Hitachi Power Systems Europe, Remak
Energomontaz, Yara, Instal-Filter, Balcke-Dirr Polska, ELWO Engineering, Eco Instal, Hitachi Zosen Inova, CNIM,
Steinmueller Babcock, TM.E..

Dodatkowo specyfika duzych projektdw, realizowanych w formule EPC sprawia, ze konkurencja miedzy
wymienionymi powyzej spoétkami a jednostkg dominujgcg nie wyklucza wspodtpracy przy projektach,
w szczegdlnosci w zakresie dostawy kotta, czesci cisnieniowych kotta czy instalacji odsiarczania spalin.

4, Czynniki i zdarzenia istotne dla perspektyw Grupy Kapitatowej w 2020 roku
W roku 2020 najwiekszy wptyw na rozwdj i perspektywy Grupy beda miaty nastepujgce czynniki i wydarzenia:
e ukonczenie budowy bloku energetycznego o mocy 910 MW na parametry nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno,
e realizacja programu dezinwestycji oraz optymalizacji kosztowej,

e zapewnienie ptynnosci oraz uzyskanie dostepu do kolejnych gwarancji bankowych/ubezpieczeniowych
umozliwiajgcych realizacje nowych kontraktéw,

® postep prac na budowie bloku kogeneracyjnego opalanego biopaliwem w Wilnie (Litwa),
® postep prac na budowie dwdch blokéw parowych opalanych weglem w Indonezji na wyspie Lombok (2x50 MW),

e realizacja duzej liczby znaczgcych kontraktdw na rynku krajowym i europejskim, obejmujaca budowe
nowoczesnych kottéw, instalacji odsiarczania i odazotowania spalin, czesci ciSnieniowych kottow,

e realizacja nowych kontraktéw z segmentu gazu ziemnego i ropy naftowej,,
¢ zdobycie nowych, istotnych kontraktow.

Wskaza¢ nalezy rdwniez, ze na bazie wspotpracy z firmg KPMG podjetej w grudniu 2019 roku zostata dokonana
niezalezna ocena kontraktéw realizowanych przez jednostke dominujacg i Grupe RAFAKO, zweryfikowano
poprawnos¢ modelu finansowego jednostki dominujacej oraz przygotowano niezalezny model srednioterminowej
ptynnosci Grupy. Wyniki prac firmy eksperckiej, jak i podjete dziatania w zakresie zmiany modelu raportowania
i przegladow kontraktow pozwolity na identyfikacje ryzyk wystepujacych przy realizowanych projektach oraz
dziatan, ktére jednostka dominujgca musi niezwtocznie wdrozy¢ celem minimalizacji strat. Wyniki przyczynia sie
réowniez do stabilizacji raportowanego wyniku Grupy. Na etapie analiz prowadzonych przez jednostke dominujaca
jest jednoczesnie przedefiniowanie i uporzadkowanie portfela produktowego i poszczegdlnych linii biznesowych
Grupy RAFAKO na podstawie kryteridw i wskaznikdw efektywnosci operacyjnej i perspektyw rynkowych.

Uznanie przez Swiatowa Organizacje Zdrowia epidemii koronawirusa za pandemie sktonito rzady wielu krajéw do
wprowadzenia licznych restrykcji majgcych na celu ograniczanie jego rozprzestrzeniania sie. Od razu po
wprowadzeniu w potowie marca 2020 stanu zagrozenia epidemicznego na terenie Polski jednostka dominujaca,
w dalece mozliwym zakresie, dostosowata sie do nowej sytuacji. Celem zachowania najwyzszych standardéw
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bezpieczenstwa powotano Zespdt Zarzadzania Kryzysowego, ktdry na biezgco analizuje sytuacje, podejmuje
decyzje oraz przygotowuje wytyczne dotyczace funkcjonowania w zwigzku z zagrozeniem zakazeniem
koronawirusem. Bazujac na wytycznych Ministerstwa Zdrowia oraz Gtownego Inspektora Sanitarnego
wprowadzony zostat podwyzszony rezim sanitarny funkcjonowania zaréwno jednostki dominujgcej w jej siedzibie,
jak i w miejscach realizacji kontraktéw - tam réwniez sami Zamawiajgcy wprowadezili wtasne, dodatkowe procedury
sanitarne.

Pomimo jednak podjetych dziatan jednostka dominujgca nie ustrzegta sie wptywu epidemii na realizacje zawartych
kontraktow. Dotyczy to przede wszystkim prac realizowanych przez podwykonawcoéw oraz dostaw zagranicznych.
Aktualnie trwajg analizy i szacowanie wielkosci tego wptywu, prowadzony jest przy tym indywidualny dialog
z kazdym Zamawiajgcym w tym zakresie.

Na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego zaréwno rozwdj sytuacji epidemicznej w kraju i na
sSwiecie, jak i jej wptyw na dziatalnos¢ jednostki dominujacej oraz jej wyniki finansowe nie jest znany
i przewidywalny. Biorgc jednak pod uwage stopniowe znoszenie obostrzen zwigzanych z epidemig powotfany
zesp6t na biezagco monitoruje sytuacje i podejmuje odpowiednie dziatania celem ograniczenia negatywnego
wptywu zaistniatej sytuacji na dziatalnos¢ operacyjng jednostki dominujacej, a jej priorytetem jest zachowanie
ciggtosci dziatania oraz bezpieczenstwo pracownikow i interesariuszy.

Jednostka dominujgca nie planuje ponoszenia istotnych naktadow inwestycyjnych w 2020 roku. Planowane
sg naktady na realizacje prac badawczo-rozwojowych, gtdwnie projektu ,E-bus — innowacyjny maty autobus
elektryczny.” Inwestycje beda finansowane gtéwnie ze srodkéw wtasnych jednostki dominujace;.

5. Portfel zamowien Grupy Kapitatowej RAFAKO

Wartos¢ portfela zamdwien Grupy Kapitatowej RAFAKO na dzien 31 grudnia 2019 wynosita ponad 2,5 miliarda
ztotych. Najwiekszg czesé stanowi projekt Jaworzno — 0,5 miliarda ztotych, z czego 0,1 miliarda ztotych pozostato
do realizacji przez jednostke dominujaca, a 0,4 miliarda ztotych poprzez spétke celowg SPV Jaworzno. Portfel
zamowien nie uwzglednia kontraktu w Opolu (3,2 miliarda ztotych przypadajace na jednostke dominujgca zostato
podzlecone w catosci podmiotowi spoza Grupy Kapitatowej RAFAKO, z czego do wykonania zostato 0,1 miliarda
ztotych).

PORTFEL ZAMOWIEN w min PLN Realizacja w latach
stan na 31-12-2018 stan na 31-12-2019 2020 2021 po 2021

RAFAKO

SPV Jaworzno

Pozostate

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

a. wartos¢ ta stanowi zagregowang warto$¢ wynagrodzen Grupy Kapitatowej RAFAKO, wskazanych
w poszczegolnych kontraktach, ktore zostaty zawarte przez Spoétki Grupy Kapitatowej do dnia 31 grudnia
2019 r.; nie uwzglednia ona kontraktéw planowanych, ale jeszcze nie zawartych, natomiast uwzglednia
kontrakty podpisane warunkowo.

b. wartos¢ portfela zaméwien zostata wskazana na dzien 31 grudnia 2019 r.; ostateczne przychody
z kontraktow oraz okresy ich realizacji zalezg od wielu czynnikdw, w tym niezaleznych od Grupy
Kapitatowej RAFAKO.
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Wazniejsze kontrakty w asortymencie blokdéw energetycznych, kottow oraz zespotéw, 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, dziatajgc 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 Il — Elektrownia Il. Wartos$¢ kontraktu wynosi 4,5 miliarda ztotych.

Konsorcjum wybuduje blok energetyczny wraz z kompletem gtéwnych urzadzen, instalacji oraz wszystkimi
niezbednymi urzadzeniami 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 wytwarzajacym energie elektryczng. Podtgczony bedzie
do nowej rozdzielni 400 kV, wyprowadzajgcej 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 jednostkag systemowg, odpowiedzialng za generacje energii elektrycznej, pracujgca
w podstawie systemu elektroenergetycznego. Zostanie wyposazony w instalacje pozwalajgce na dotrzymanie
standardéw emisyjnych zwigzanych z NOx, SO2 i pytem, tj. instalacje SCR (odazotowania spalin), I0S (odsiarczania
spalin), oraz elektrofiltr. Zywotno$é bloku wynosié 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 w ramach budowy nowej
elektrocieptowni w Wilnie (Litwa).

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.

Aktualna wartos¢ kontraktu to 149 min EUR.

Pozyskanie Projektu stanowi waziny element realizacji jednego ze
strategicznych celéw Grupy Kapitatowej RAFAKO, ktorym jest wzrost
przychodow z eksportu w skali catej firmy.
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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 dwdch
blokdw parowych opalanych weglem w Indonezji na
wyspie Lombok (2x50 MW)”. Wartos¢ Umowy Konsorcjum
wynosi tgcznie 70,3 min euro oraz 18,9 min dolaréw oraz
1.590.700 min IDR (facznie ok. 850,3 min ztotych netto), w
tym wartos$¢ wynagrodzenia RAFAKO S.A. to 70,3 mIn euro
netto, co stanowi okoto 35% wartosci umowy. Zamawiajacy
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

12.06.2019 zostata podpisana przez RAFAKO S.A. 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 min ztotych, a okres realizacji zadania wynosi 29 miesiecy od dnia podpisania

umowy.

Wazniejsze kontrakty w asortymencie urzadzen ochrony powietrza

1) Instalacja katalitycznego odazotowania spalin w ENEA i
Wytwarzanie Sp. z o.0.

W dniu 30 wrzesnia 2016 roku RAFAKO S.A. podpisata umowe z firma
ENEA Woytwarzanie Sp.
katalitycznego odazotowania spalin dla kottéw AP-1650 nr 9 i 10 wraz
z modernizacjg elektrofiltréw w ENEA Wytwarzanie Sp. z 0.0. na kwote

289,6 min ztotych.

na dostawe

montaz instalacji

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

RAFAKO S.A. realizuje kontrakt, ktérego zadaniem jest wykonanie kompleksowej modernizacji Instalacji
Odsiarczania Spalin na blokach nr 3i4 oraz 5i 6. Wartos¢ netto zamowienia to 181,6 min ztotych.

W pierwszej kolejnosci miaty miejsce prace na 10S blokéw nr 3 i 4, w ramach, ktérych przeprowadzono
modernizacje absorberéw wraz z wyposazeniem, rurociggdw technologicznych i inne. Efektem byto skuteczne
i terminowe przekazanie 10S blokéw nr 3 i 4 do eksploatacji. Aktualnie trwajg przygotowania do rozpoczecia prac

na IOS blokéw nr5i 6

Zakonczenie wszystkich prac wchodzacych w zakres zlecenia planowane jest na grudzien 2021.
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3) Modernizacja 10S 8-12 dla PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A.

Przedmiotem umowy realizowanej przez RAFAKO S.A. jest wykonanie kompleksowej modernizacji Instalacji
Odsiarczania Spalin na blokach nr 8-12 w 5 fazach. Wartos¢ netto zamdwienia to 244,9 min PLN. Termin
zakonczenia projektu to styczen 2022 r.

4) Budowa Instalacji Odsiarczania Spalin (10S 11) w Elektrowni Ostroteka B

24 lipca 2018 roku zostata podpisana umowa na
wykonanie Instalacji Odsiarczania Spalin (10S Il)
metodg mokrg wedtug technologii wapienno —
gipsowej w Elektrowni Ostroteka B. Kontrakt
realizowany jest w konsorcjum z ENERGA Serwis
Sp. z 0.0. Wartos¢ umowy przypadajgca RAFAKO
(lider konsorcjum) to 126 min ztotych.

Planowany termin zakonczenia prac po aneksie 2
to sierpien 2020

Watzniejsze 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 Spotkg Operator Gazociggdw 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 min 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 Spdtka Operator Gazociggdw Przemystowych GAZ — SYSTEM S.A. a RAFAKO S.A.

Wartos¢ netto umowy to 168 min ztotych, okres realizacji to 25 miesiecy.

Pozostate kontrakty o znaczacej 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 min ztotych, a okres realizacji

P
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Oswiadczenie Zarzadu

Zarzad RAFAKO S.A., jednostki dominujgcej Grupy
Kapitatowej RAFAKO oswiadcza, ze:

1) wedle najlepszej wiedzy, skonsolidowane
sprawozdanie finansowe za rok
zakonczony 31 grudnia 2019 roku
i pordwnywalne dane finansowe za rok
zakonczony 31 grudnia 2018 roku
sporzgdzone zostaty zgodnie
z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci, oraz ze odzwierciedlajg
w sposéb prawdziwy, rzetelny ijasny
sytuacje majatkowa ifinansowg 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, dokonujacy
badania rocznego skonsolidowanego
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 rocznym sprawozdaniu
finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami i standardami zawodowymi.

Podpisy cztonkéw Zarzadu

Elektronicznie podpisany przez Agnieszka
i Wasilewska-Semail; RAFAKO S.A.
Ag nie SZka DN: cn=Agnieszka Wasilewska-Semail; RAFAKO
Wasi | k S . | S.A. givenName=Agnieszka, sn=Wasilewska-
- * Semail, serialNumber=PNOPL-72011700389,
asliewska->emaill; 2.5.4.97=VATPL-6390001788, 0=RAFAKO SPOLKA
R A F A KO S A AKCYINA, street=takowa 33, postalCode=47-400,
A I=Racibérz, st=slaskie, c=PL
Data: 2020.06.30 16:17:35 +0200'

Agnieszka Wasilewska-Semail
p.o. Prezesa Zarzagdu RAFAKO S.A.

Signature Not Verifiﬂ; )
Dokument podpisanyfrzez Jacek Drozd
Data: 2020.06.30 18;27:33 CEST

Jacek Drozd
Wiceprezes Zarzagdu RAFAKO S.A.

. Elektronicznie podpisany
Radostaw AndrzeJ przez Radostaw Andrzej

Domagalski- Domagalski-tabedzki
: Data: 2020.06.30 15:56:54
tabedzki 0200

Radostaw Domagalski-tabedzki
Wiceprezes Zarzgdu RAFAKO S.A.

Michat Andrzej Eektonicnie padpisany

przez Michat Andrzej Sikorski

Y R Da‘t‘a"2020'06'30"1'5‘45"}6' .
Sikorski 10260

Michat Sikorski
Delegowany cztonek Rady Nadzorczej
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GRUPA PBG

Zestawienie wskaznikow za 2019 2018 rok

Zatacznik nr 1

Réznica 2019
Lp. Nazwa Definicja 2019 2018 2018
1 2 3 4 5 6=4-5
1 Rentownos¢ brutto na sprzedazy (%) wynik brutto na sprzedazy/przychody netto ze sprzedazy -23,1% 9,4% -32,5%
ik na dziatalnosci jnej hody nett
2 Rentownos¢ na dziatalnosci operacyjnej (%) wynik na dziatainosct Zgir:::Jir;eJ/przyc ody netto ze -35,1% 3,2% -38,3%
3 Rentownos¢ netto (%) wynik netto/przychody netto ze sprzedazy -38,4% 2,6% -41,0%
4 Zwrot z aktywow (%) wynik netto/suma aktywéw -36,7% 2,5% -39,2%
5 Zwrot z kapitatu (%) wynik netto/kapitat wtasny -418,0% 5,6%
6 Wsk. ptynnosci biezacej (krotnosc) aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe 0,91 1,56 -0,64
7 Wsk. ptynnosci "szybkiej" (krotnosc) aktywa obrotowe-zapasy/ zobowigzania krétkoterminowe 0,88 1,51 -0,62
3 Wsk. obrotu nalezno$ciami z tytutu dostaw i | naleznosci z tytutu dostaw i ustug krétkoterminowe x 360 / 127 22 .
ustug (w dniach) przychody netto ze sprzedazy
Wsk. obrotu naleznos$ciami z tytutu wyceny | naleznosci z tytutu wyceny umoéw o ustuge budowlangx 360
9 . . , 78 108 -30
umow o ustuge budowlang (w dniach) / przychody netto ze sprzedazy
10 Wsk. obrotu zapasami (w dniach) zapasy x 360 / koszt wtasny sprzedazy 8 11 -3
Okres sptaty zobowigzan handlowych (w zobowigzania z tytutu dostaw i ustug krétkoterminowe x
11 . . 134 96 38
dniach) 360 / koszt wtasny sprzedazy
12 Wsk. obrotu zobowigzaniami z tytutu wyceny | zobowigzania z tytutu wyceny umoéw o ustuge budowlang x 59 54 5
umow o ustuge budowlang (w dniach) 360/ koszt wtasny sprzedazy
bowi ia dtugotermi + zobowi i
13 Wsk. zadtuzenia (%) zobowlazania dlugoterminowe * zobowlazania 1039,9% | 127,3% | 912,60%
krétkoterminowe/kapitat wtasny
14 Wsk. zadtuzenia bankowego (%) kredyty i pozyczki krétko i dtugoterminowe/kapitat wiasny 99,0% 17,3% 81,6%
Wsk. udziatu kapitatu wt
15 s .u ziatu a,pl a u.w asnego kapitat wtasny/suma aktywow 8,8% 44,0% -35,2%
w finansowaniu majatku (%)
Wsk. pokrycia aktywow t h kapitat
16 sk. pokrycia aktywéw trwatych kapitafem kapitat wtasny/aktywa trwate 37,6% 211,8%
wiasnym (%)
bowi ia dtugotermi +zobowi i
17 | Wsk. obcigzenia majatku zobowigzaniami (%) 0 ow@z]ama ugo erminowe +zo o’quzanla 91,2% 56,0% 35,2%
krétkoterminowe/suma aktywow




‘“F"”aozdanie z sytuacji finansowej na 31 grudnia 2019 i 31 grudnia 2018 roku -

Zafacznik nr 2

GRUPA PRG struktura, zmiana standw i dynamika
31.12.2019 31.12.2018 i
Lp. Wyszczegdlnienie ::;::; dynamika %
TPLN STRUKTURA TPLN STRUKTURA
1 2 3 4 5 6 9=3-5 10=3/5
| |Aktywa trwate 303 513 23,3% 282 022 20,8% 21491 107,6%
1 |Rzeczowe aktywa trwate 163 155 12,5% 161 250 11,9% 1905 101,2%
2 |Wartosci niematerialne 13544 1,0% 17173 1,3% (3 629) 78,9%
4 [Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 77 780 6,0% 40 396 3,0% 37384 192,5%
5 |Aktywa finansowe dtugoterminowe 1496 0,1% 15454 1,1% (13 958) 9,7%
5.1 |Akcje i udziaty 1496 0,1% 1388 0,1% 108 107,8%
5.2 |Pozostate aktywa dtugoterminowe 0,0% 14 066 1,0% (14 066) 0,0%
6 |Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 4 866 0,4% 5743 0,4% (877) 84,7%
7 |Aktywa z tytutu podatku odroczonego 42672 3,3% 42 006 3,1% 666 101,6%
Il |Aktywa obrotowe 998 795 76,7%| 1075324 79,2% (76 529) 92,9%
1 |Zapasy 33027 2,5% 34153 2,5% (1126) 96,7%
2 |Naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowlang 269 787 20,7% 381352 28,1% (111 565) 70,7%
3 |Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 605 0,0% 184 0,0% 421 328,8%
4 [Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 607 964 46,7% 532 543 39,2% 75421 114,2%
4.1 [Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 439 090 33,7% 289 027 21,3% 150 063 151,9%
4.2 [Pozostate naleznosci finansowe 77 038 5,9% 101 456 9,3% (24 418) 75,9%
4.3 |Naleznosci niefinansowe 91 836 7,1% 142 060 6,5% (50 224) 64,6%
5 |Aktywa finansowe krdtkoterminowe 66 082 5,1% 107 651 7,9% (41 569) 61,4%
5.1 |Instrumenty pochodne 0,0% 0,0%
5.2 |Udzielone pozyczki krétkoterminowe 0,00% 11351 0,84% (11 351) 0,0%
5.3 |Pozostate finansowe aktywa krétkoterminowe 0,00% 7 608 0,56% (7 608) 0,0%
5.4 |Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 66 082 5,1% 88 692 6,5% (22 610) 74,5%
6 |Krdétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 21330 1,6% 19441 1,4% 1889 109,7%
Il |Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 123 0,0% 175 0,0% (52) 70,3%
A |Razem Aktywa 1302431 100,0%| 1357521 100,0% (55 090) 95,9%
| |Kapitat wtasny 110 244 8,5% 588 815 43,4% (478 571) 18,7%
1 |Kapitat podstawowy 254 864 19,6% 254 864 18,8% 100,0%
2 |Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej warto$ci nominalnej 165 119 12,7% 165 119 12,2% 100,0%
3 |Kapitat zapasowy 215219 16,5% 191 580 14,1% 23639 112,3%
4 [Rdznice kursowe z przeliczenia oddziatu zagranicznego (272) 0,0% (73) 0,0% (199) 372,6%
5 |Zyski zatrzymane/niepokryte straty, w tym: (524 686) -40,3% (22 675) -1,7% (502 011)
5.1 |Wynik biezacy (473 121) -36,3% 33585 2,5% (506 706)
Il |Kapitat udziatowcow niekontrolujacych 4019 0,3% 8520 0,6% (4501) 47,2%
Il |Kapitat wiasny ogétem 114 263 8,8% 597 335 44,0% (483 072) 19,1%
IV |Zobowigzania dtugoterminowe 94 045 7,2% 69 531 5,1% 24514 135,3%
1 [Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki 24 0,0% 61 0,0% (37) 39,3%
2 |Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 7589 0,6% 2546 0,2% 5043 298,1%
3 |Zobowiazania i rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych 29 480 2,3% 23 604 1,7% 5876 124,9%
4 fg:zvv\\’/iizzz::ii: z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 20505 1,6% 12 940 1,0% 7655 159,2%
5 |Pozostate rezerwy dtugoterminowe 36 357 2,8% 30228 2,2% 6129 120,3%
6 |Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0,0% 152 0,0% (152) 0,0%
V |Zobowiazania krétkoterminowe 1094 123 84,0% 690 655 50,9% 403 468 158,4%
1 fzsxi'z::;: 2tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 628 655 483%| 342508 252%| 286147 183,5%
1.1 |Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 571 365 43,9% 306 511 22,6% 264 854 186,4%
1.2 |Pozostate zobowigzania 56 860 4,4% 35997 2,7% 203863 158,0%
2 |Biezaca cze$¢ oprocentowanych kredytéw bankowych i pozyczek 113051 8,7% 103 507 7,6% 9544 109,2%
3 :zzzsst:\:’eezgzbowiqzania finansowe oraz z tytutu leasingu 5 400 0,4% 2306 0,2% 3184 238,1%
4 |Zobowiazania i rezerwy z tytutu Swiadczer pracowniczych 26324 2,0% 30209 2,2% (3885) 87,1%
5 |Zobowigzania z tytutu uméw o ustuge budowlana 251625 19,3% 173 499 12,8% 78 126 145,0%
6 |Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 156 0,0% 1365 0,1% (1209) 11,4%
7 |Pozostate rezerwy krétkoterminowe 47 121 3,6% 15151 1,1% 31970 311,0%
8 |Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 21471 1,6% 21063 1,6% 408 101,9%
9 |Dotacje 230 0,0% 1047 0,1% (817) 22,0%
VI (Zobowigzania razem 1188 168 91,2% 760 186 56,0% 427 982 156,3%
B [Razem Pasywa 1302431 100,0%| 1357521 100,0% (55 090) 95,9%
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GRUPA PBG

Sprawozdanie z catkowitych dochoddéw za 2019 i 2018 rok

Lp. Wyszczegdlnienie 2019 2018
w TPLN w TPLN
1 2 3 3
I |Przychody netto ze sprzedazy 1244904 1268 818
1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug 1243905 1266 400
1.1. Przychody ze sprzedazy wg faktur 1392876 1251136
2. Przychody netto ze sprzedazy materiatéw 999 2418
Il |Koszt witasny sprzedazy 1532203 1150103
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug 1528 647 1148 236
2. Wartosc¢ sprzedanych materiatow 3556 1867
Il |Zysk (strata) brutto na sprzedazy (287 299) 118 715
IV |Koszty sprzedazy 22 884 24 413
V  |Koszty ogdlnego zarzadu 49 702 51903
VIl |Pozostate przychody operacyjne 5869 12732
VIl |Pozostate koszty operacyjne 72210 8449
IX |Koszty postepu technicznego 11335 6 151
X |Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) (437 561) 40531
Xl |Amortyzacja 17 599 14 825
XIl |Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja (EBITDA) (419 962) 55 356
Xl [Przychody finansowe 9294 8470
XIV |Koszty finansowe 47 407 5825
XV |Wynik na zbyciu jednostki zaleznej

XVI |Zysk (strata) na dziatalnosci gospodarczej (475 674) 43 176
XVIl |Zysk (strata) brutto (475 674) 43 176
XVIII [Podatek dochodowy 1912 9707
XIV |Zysk (strata) netto (477 586) 33 469

Zatgcznik nr 3
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Struktura i dynamika wyniku brutto za 2019 i 2018 rok

GRUPA PBG
2019 2018 Réznica
Lp. Wyszczegolnienie
w TPLN w TPLN w TPLN
1 2 3 3 6=3-4
1 |Wynik brutto na sprzedazy (287 299) 118 715 (406 014)
2 |Koszty ogdlnego zarzadu i koszty sprzedazy 72 586 76 316 (3730)
3 Koszty postepu technicznego 11335 6151 5184
4 |Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjne;j (66 341) 4283 (70 624)

Zatgcznik nr 4




wtHrz

GRUPA PBG

Zestawienie uméw ubezpieczeniowych
obowiazujacych na dzieri 31 grudnia 2019 roku
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Struktura portfela posiadanych przez RAFAKO S.A. akcji i udziatow

Zafacznik nr 6

GRUPA PBG na dzien 31 grudnia 2019 roku
Procent .. >
; . Wartos¢ ) I Wartos¢
Liczba posiadanego ) Cena nabycia |Wartos¢ bilansowa . Lo ) )
. . . .. . nominalna L, . . L Kapitat spotki taczna liczba nominalna
Lp. Spétka Siedziba udziatéw/akcji kapitatu o, .. | udziatéw/akciji akcji/udziatéw o, . ) .
X udziatéw/akcji w ztotych udziatéw/akcji | 1 udziatu/akcji
RAFAKO S.A. akcyjnego w ztotych w ztotych
w ztotych w ztotych
(zaktadowego)

1. |DOM Sp.zo.0. Raciborz 2327 100,00%| 23 270000,00| 23271036,00 23 271 036,00 23 270 000,00 2327 10 000,00
2. |FAMUR FAMAK S.A. Kluczbork 1828 0,00% 1828,00 18 280,00 18 280,00 77 366 240,00 77 366 240 1,00
3. [Tauron Polska Energia S.A. Katowice 73219 0,00% 366 095,00 491 485,00 120 079,16 8762 746 970,00 1752549 394 5,00
4. |RAFAKO-ENGINEERING Sp. z 0.0. Raciborz 3630 51,05% 1815 000,00 5323 013,00 0,00 3555 500,00 7111 500,00

RAFAKO ENGINEERING SOLUTION Sp. 38 500 EUR
5. p-2 Belgrad 1 77,00% 38 500 EUR 154 683,62 154 683,62 50 000 EUR 2

0.0. 12 500 EUR
6. |RAFAKO Hungary Sp. z 0.0. Budapeszt 1 100,00% 40 000 HUF 589 057,80 589 057,80 40 000 HUF 40 000 HUF
7. [Sanbei-RAFAKO Sp. z 0.0. Zhangjakou 1956 26,23%| 1956 000 USD 4643 738,60 0,00 7.456.000 USD 7 456 1.000 USD
8. |EO01RK Sp.z 0.0. Raciborz 100 100,00% 5 000,00 5 000,00 5 000,00 5 000,00 100 50,00
9. [E003B7 Sp.zo.0. Raciborz 100 100,00% 5 000,00 6 325,10 6 325,10 5 000,00 100 50,00
10. SOUTH POLAND CLEANTECH CLUSTER Sp. 1 300,00 300,00 300,00

Z0.0.
11. |ENERGOTECHNIKA Engineering Sp. z 0.0. Raciborz 2 300 100,00% 1150 000,00 5742 351,00 5742 351,00 1150 000,00 2 300 500,00
12. |KIC InnoEnergy S.E. 1 1208 630,91 1208 630,91
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Zestawienie kredytow i pozyczek na dzien 31 grudnia 2019 roku

Zatacznik nr 7

GRUPA PBG
. . Kwota pozyczki wg Waluta . L. Data zawarcia Termin sptaty . Stan naleznosci w PLN na
Lp. Pozyczkobiorca Rodzaj wierzytelnosc Oprocentowanie
P Zycziont umowy pozyczki zaj wierzy : umowy wierzytelnosci P wani 31.12.2019 **
E— f -
1 10000000,00]  pLN  |POZYe#k@natinansowanie 31.12.2019 - -
PBG S.A. * biezgcej dziatatnosci
E— fi -
2 1000000,00]  pLN  |POZYeFk@naltinansowanie 12.02.2018 31.12.2019 | WIBOR IM+marza -
PBG S.A. * biezgcej dziatatnosci
Razem kredyty i pozyczki 0

* dawniej PBG oli & gas Sp. z 0.0.

** W okresie 12 miesiecy 2019 roku spétki Grupy Kapitatowej RAFAKO S.A. dokonaty utworzenia odpisdw aktualizujgcych wartos¢ pozyczek udzielonych PBG S.A. (dawniej PBG oli &

gas sp. z 0.0.). Przyczyng utworzenia odpiséw jest sytuacja finansowa PBG S.A.
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L. ) . L. . Zatacznik |
Zestawienie zaciggnietych kredytow i pozyczek
GRUPA PBG
Kwota . R L.
L Kredytodawca kredytu/pozyczki Waluta Rodzai zadtuzenia Data zawarcia Termin sptaty Obrocentowanie Stan zadtuzenia w PLN na
p- /pozyczkodawca/ ytu/pozy zadtuzenia ) umowy zadtuzenia P 31.12.2019
wg umowy
1 |PkoBPS.A. 70000000,00] PN |Umowa kredytu odnawialnego w rachunku biezacym na kwote 70 07.02.2012 30.06.2020 WIBOR 1M + 69 569 079,85
miliondw ztotych marza
kredyt obrotowy odnawialny w rachunku kredytowym na kwote 44 WIBOR 1M +
2 [PKOBPS.A. 44 000 000,00 PLN e, 07.02.2012 30.06.2020 . 34 149 154,05
miliondw ztotych marza
kredyt obrotowy odnawialny z przeznaczeniem na pokrycie WIBOR 1M +
3 |PKOBPS.A. PLN zobowigzan z tytutu wyptat dokonanych w ramach gwarancji 30.06.2020 marsa 8302 844,83
bankowych
Podk ki Bank WIBOR 1M +
4 |O0karpackizan 946 000,00 PN  |umowa kredytu w rachunku biezacym 08-09-2014 04-09-2020 , 935 721,98
Spétdzielczy marza
Podk ki Bank WIBOR 1M +
g [TookarpackiBan 450000,00 PN  |umowa kredytu w rachunku biezacym 16-12-2019 10-11-2020 , 55 805,75
Spétdzielczy marza
Si Fi Sp. WIBOR 1M +
g ['€Mens Finance sp. z 10991420,  PLN  |Umowa pozyczki 20-07-2018 15.07.2021 , 37827,83
0.0. marza
Razem kredyty i pozyczki 113 050 434,29
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GRUPA PBG .
Zatacznik nr9
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Niniejsze oswiadczenie zostato sporzadzone zgodnie z wymogami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 29
marca 2019 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkdw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2018 poz. 757).

1. Wskazanie zbioru zasad fadu korporacyjnego, ktéremu podlega emitent oraz miejsca, gdzie tekst zbioru
zasad jest publicznie dostepny

W 2019 roku jednostka dominujaca stosowata zasady tadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,,Dobre Praktyki
Spotek Notowanych na GPW 2016" (DPSN) zatwierdzone Uchwatg Nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej GPW w
Warszawie S.A. z dnia 13-10-2015 w sprawie uchwalenia ,, Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2016”,
ktérego tresc¢ dostepna jest na stronie internetowej pod adresem:
http://www.rafako.com.pl/relacje-inwestorskie/lad-korporacyjny-raport

2. Wskazanie w jakim zakresie emitent odstgpit od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego oraz
wyjasnienie przyczyn odstgpienia:

I. Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

I.Z.1. Jednostka dominujgca prowadzi korporacyjng strong internetowg i zamieszcza na niej, w czytelnej formie
i wyodrebnionym miejscu, oprdcz informacji wymaganych przepisami prawa:

1.2.1.15. informacje zawierajgcg opis stosowanej przez jednostke dominujgca polityki réznorodnosci w odniesieniu
do wtadz jednostke dominujgcy oraz jej kluczowych menedzeréw; opis powinien uwzglednia¢ takie elementy
polityki réznorodnosci, jak pte¢, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywaé cele
stosowanej polityki réznorodnosci i sposéb jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli jednostka
dominujaca nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, zamieszcza na swoje]j stronie internetowe;j
wyjasnienie takiej decyzji.

wyjasnienie przyczyny odstgpienia: Jednostka dominujgca nie posiada formalnego dokumentu opisujgcego
polityke réznorodnosci. Natomiast stosowane sq w jednostce dominujgcej zasady rownego traktowania oparte na
powszechnie obowiqzujgcych przepisach prawa, a w tym miedzy innymi prawa pracy, przepisow Unii Europejskiej,
Karty Praw Cztowieka.

1.2.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo.

wyjasnienie przyczyny odstgpienia: Zarzad kazdorazowo bedzie informowat o decyzji o zapisie przebiegu obrad
walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo oraz o zamieszczeniu tego zapisu na stronie internetowe;j
jednostki dominujgcej. Jednostka dominujgca niniejszym o$wiadcza, ze bedzie przestrzegac powyzszej zasady tadu
korporacyjnego w zakresie zamieszczania na stronie zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia w formie audio
lub wideo, gdy takie zainteresowanie wykazg akcjonariusze jednostki dominujgcej, w tym akcjonariusze
mniejszosciowi (inwestorzy gietdowi). Jednostka dominujgca informuje, ze w dalszym ciggu zasada ta nie jest
stosowana przez jednostke dominujgcg, jednak zmienity sie wzgledy wytaczenia stosowania zasady.

I.Z.2. Jednostka dominujgca, ktérej akcje zakwalifikowane sg do indekséw gietdowych WIG20 lub mWIG40,
zapewnia dostepnos¢ swojej strony internetowej rowniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie
wskazanym w zasadzie I.Z.1. Niniejszg zasade powinny stosowac¢ rowniez jednostki dominujgcej spoza powyzszych
indekséw, jezeli przemawia za tym struktura ich akcjonariatu lub charakter i zakres prowadzonej dziatalnosci.

wyjasnienie przyczyny odstgpienia: Jednostka dominujaca nie zapewnia funkcjonowania strony internetowej
w jezyku angielskim, w zakresie wskazanym w zasadzie 1.Z.1. DPSN, z uwagi na wysokie koszty ustug z tym
zwigzanych. W jezyku angielskim sg zamieszczane jedynie wybrane dokumenty, ktérych ttumaczenie jest
uzasadnione.

Il. Zarzad i Rada Nadzorcza

I.Z.7. W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajgcych w radzie nadzorczej zastosowanie majg
postanowienia Zatgcznika | do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktdrym mowa w zasadzie 11.Z.4. W przypadku, gdy
funkcje komitetu audytu petni rada nadzorcza, powyzsze zasady stosuje sie odpowiednio.
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wyjasnienie przyczyny odstgpienia:

W dalszym ciggu zasada ta nie jest stosowana przez jednostke dominujgca, jednak zmienity sie wzgledy wytaczenia
stosowania zasady. W ramach Rady Nadzorczej dziata Komitet Audytu oraz Komitet Wynagrodzen, ktdre dziatajg
na podstawie zatwierdzonego przez Rade Nadzorczg Regulaminu Rady Nadzorczej oraz obowigzujacych przepisow
prawa. Komitet Audytu dziata ponadto na podstawie odrebnego Regulaminu Komitetu Audytu. Wiekszos$¢
cztonkéw Komitetu Audytu oraz Komitetu Wynagrodzen spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w ustawie z dnia
11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz.U.z 2017 r. poz. 1089),
jak i kryteria niezaleznosci wskazane w Zatgczniku nr Il do Zalecent Komisji Europejskiej, o ktérych mowa w zasadzie
I1.Z.4. W sktad obydwu komitetow wchodzg osoby posiadajgce niezbedne kwalifikacje i doswiadczenie. W zakresie
zadan i funkcjonowania Komitetu Audytu oraz Komitetu Wynagrodzen ma zastosowanie znaczgca czes¢ Zatacznika
nr | do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktérej mowa w zasadzie Il.Z.4. W zakresie Komitetu Wynagrodzen
Jednostka dominujgca poprzez przyjeta polityke wynagrodzen zapewnia, ze ustalony przez Rade Nadzorczg w
odniesieniu do cztonkéw Zarzadu poziom wynagrodzenia dopasowany byt do indywidualnych obowigzkéw
powierzonych poszczegdlnym cztonkom Zarzadu. W ten sam sposdb Zarzad okresla poziom wynagrodzen dla
kluczowych menadzeréw, zgodnie z przyjeta w jednostce dominujacej polityka wynagrodzen. Stad, Zarzad
Emitenta nie widzi w chwili obecnej negatywnych skutkéw dla obecnych i potencjalnych Akcjonariuszy
niestosowania niniejszej zasady.

11.2.10.2. Sprawozdanie z dziatalnosci rady nadzorczej, obejmujace, co najmniej informacje na temat:
- sktadu rady i jej komitetéw,

- spetniania przez cztonkdéw rady kryteriéw niezaleznosci,

- liczby posiedzen rady i jej komitetéw w raportowanym okresie,

- dokonanej samooceny pracy rady nadzorczej;

komentarz jednostki dominujgcej dotyczgcy sposobu stosowania powyiszej zasady.

Rada Nadzorcza sporzadza sprawozdanie z dziatalnosci obejmujgce swym zakresem wszystkie niezbedne
informacje, za wyjatkiem samooceny swojej pracy. Ocena pracy Rady Nadzorczej dokonywana jest przez Walne
Zgromadzenie.

IIl. Systemy i funkcje wewnetrzne

III.Z.2. Z zastrzezeniem zasady lll.Z.3, osoby odpowiedzialne za zarzadzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny
i compliance podlegajg bezposrednio prezesowi lub innemu cztonkowi zarzgdu, a takze majg zapewniong
mozliwosc raportowania bezposrednio do rady nadzorczej lub komitetu audytu

wyjasnienie przyczyny odstgpienia: Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci elementy systemu zarzqdzania ryzykiem
i compliance rozproszone sq pomiedzy rézne komdrki organizacyjne i opisane w réznych wewnetrznych aktach
normatywnych. Zarzqd przyjgt stosownq Polityke Zarzgdzania Ryzykiem. W jednostce dominujgcej powotana
zostata osoba odpowiedzialna za funkcje audytu wewnetrznego podporzqdkowana bezposrednio Prezesowi
Zarzqgdu. Ma ona mozliwos¢ raportowania bezposrednio do Rady Nadzorczej.

Jednostka dominujgca przeprowadza okresowe przeglgdy poszczegdlnych kategorii ryzyk w celu antycypacji
mozliwych zagrozen i potencjalnych skutkow ich wystgpienia.

I11.Z.4. Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny (w przypadku wyodrebnienia w
jednostce dominujgcej takiej funkcji) i zarzad przedstawiajg radzie nadzorczej wtasng ocene skutecznosci
funkcjonowania systemow i funkcji, o ktérych mowa w zasadzie 1ll.Z.1. wraz z odpowiednim sprawozdaniem

wyjasnienie przyczyny odstgpienia: Zarzqd i osoba kierujgca Audytem Wewnetrznym dokonujq wspdlnej oceny
skutecznosci funkcjonowania audytu wewnetrznego i systemu kontroli wewnetrznej.

Ocena pozostatych systemow i funkcji dokonywana jest przez Zarzqd wspdlnie z kadrq zarzqdzajgcq. Zarzqd
okresowo omawia ww. kwestie z Radg Nadzorczg.

I11.Z.5. Rada nadzorcza monitoruje skutecznos¢ systemoéw i funkcji, o ktérych mowa w zasadzie 111.Z.1. w oparciu
miedzy innymi o sprawozdania okresowo dostarczane jej bezposrednio przez osoby odpowiedzialne za te funkcje
oraz zarzad jednostki dominujacej, jak rowniez dokonuje rocznej oceny skutecznosci funkcjonowania tych
systemoéw i funkcji, zgodnie z zasadg 11.2.10.1. W przypadku, gdy w jednostce dominujgcej dziata komitet audytu,
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monitoruje on skutecznos¢ systemow i funkcji, o ktérych mowa w zasadzie 111.Z.1. jednakze nie zwalnia to rady
nadzorczej z dokonania rocznej oceny skutecznosci funkcjonowania tych systemow i funkcji.

wyjasnienie przyczyny odstgpienia: W jednostce dominujqcej dziata system kontroli wewnetrznej i wypetniana jest
funkcja audytu wewnetrznego, z funkcjonowania ktdrych okresowo sporzqdzane sq przez osobe kierujgcq funkcjg
audytu i Zarzgd raporty do Komitetu Audytu i Rady Nadzorczej. Z uwagi na rozproszenie funkcji zarzqdzania
ryzykiem i compliance, to Zarzqd okresowo omawia z Radq Nadzorczq potencjalne i zaszte zdarzenia z zakresu
zarzadzania ryzykiem i compliance.

I11.Z.6. W przypadku, gdy w jednostce dominujacej nie wyodrebniono organizacyjnie funkcji audytu wewnetrznego,
komitet audytu (lub rada nadzorcza, jezeli petni funkcje komitetu audytu), co roku dokonuje oceny, czy istnieje
potrzeba dokonania takiego wydzielenia

Wyjasnienie:

W jednostce dominujgcej wyodrebniono organizacyjnie funkcje audytu wewnetrznego, w zwigzku, z czym zasada
ta nie ma zastosowania do jednostki dominujace;.

IV. Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.R.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane jednostce dominujacej
oczekiwania akcjonariuszy, o ile jednostka dominujgca jest w stanie zapewnic infrastrukture techniczng niezbedna
dla sprawnego przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej,
powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich srodkéw, w
szczegolnosci poprzez:
1. transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,
2. dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach, ktérej akcjonariusze moga wypowiadac¢ sie
w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajagc w miejscu innym niz miejsce obrad walnego
zgromadzenia,
3.  wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.

wyjasnienie przyczyny odstqgpienia: Zarzqd bedzie kazdorazowo rozpatrywat potrzebe w zakresie transmisji obrad
WZ oraz informowat o zapewnieniu akcjonariuszom uczestnictwa i prawa gfosu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej.

IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu jednostki dominujacej, jednostka dominujaca
zapewnia powszechnie dostepng transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

wyjasnienie przyczyny odstgpienia: Zarzqd bedzie kazdorazowo rozpatrywat potrzebe powszechnie dostepnej
transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym, po czym bedzie o tym fakcie informowat.

VI. Wynagrodzenia

Rekomendacja VI.R.3. Jezeli w radzie nadzorczej funkcjonuje komitet do spraw wynagrodzen, w zakresie jego
funkcjonowania ma zastosowanie zasada I.Z.7.

wyjasnienie przyczyny odstgpienia:
W odniesieniu do zadan i funkcjonowania komitetow dziatajgcych w Radzie Nadzorczej, ednostka dominujgca nie
stosuje zasady 11.Z.7., tym samym zasada ta nie ma zastosowania rowniez w stosunku do Komitetu Wynagrodzen.

VI.Z.1. Programy motywacyjne powinny by¢ tak skonstruowane, by miedzy innymi uzalezniaé poziom
wynagrodzenia cztonkéw zarzadu jednostki dominujgcej i jej kluczowych menedzeréw od rzeczywistej,
dtugoterminowej sytuacji finansowej jednostki dominujgcej oraz dtugoterminowego wzrostu wartosci dla
akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.

wyjasnienie przyczyny odstgpienia: Poziom wynagrodzenia dla Zarzqdu ustala Rada Nadzorcza. RN przyznaje
réwniez premie uznaniowe Cztonkom Zarzqdu uzaleznione od wykonania wyznaczonych zadan. Obecnie jednostka

dominujgca jest w trakcie opracowywania nowego systemu motywacyjnego dla kluczowej kadry zarzqdzajgcej

VI.Z.2. Aby powigza¢ wynagrodzenie cztonkdw zarzadu i kluczowych menedzeréw z dtugookresowymi celami
biznesowymi i finansowymi jednostki dominujacej, okres pomiedzy przyznaniem wramach programu

3
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motywacyjnego opcji lub innych instrumentdw powigzanych z akcjami jednostki dominujgcej, a mozliwoscia ich
realizacji powinien wynosi¢ minimum 2 lata

wyjasnienie przyczyny odstgpienia: Jednostka dominujgca nie przyznaje opcji i innych instrumentdéw powigzanych
z akcjami jednostki dominujgcej.

VI.Z.4. Jednostka dominujgca w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen,
zawierajacy co najmniej:

1. ogolng informacje na temat przyjetego w jednostce dominujgcej systemu wynagrodzen,

2. informacje na temat warunkdw i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkdéw zarzadu, w podziale na state
i zmienne sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw ustalania zmiennych sktadnikéw
wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia
lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze - oddzielnie dla jednostki dominujacej i kazdej
jednostki wchodzgcej w sktad grupy kapitatowe;j,

3. informacje na temat przystugujacych poszczegélnym cztonkom zarzadu i kluczowym menedzerom
pozafinansowych sktadnikéw wynagrodzenia,

4.  wskazanie istotnych zmian, ktdre w ciggu ostatniego roku obrotowego nastgpity w polityce wynagrodzen, lub
informacje o ich braku,

5. ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celéw, w szczegdlnosci
dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.

wyjasnienie przyczyny odstgpienia: Jednostka dominujgca zamieszcza w rocznym sprawozdaniu finansowym
wartos¢ wszystkich swiadczen przystugujgcych cztonkom organdw jednostki dominujgcej zgodnie z wymogami
przepiséw gietdowych oraz Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowos$ci obowigzujgcych jednostke
dominujacg, w zwigzku, z czym podana informacja zawiera jedynie niektdre dane wskazane w powyzszej zasadzie.
Jednostka dominujaca traktuje przy tym szczegétowe zatozenia polityki wynagrodzen, jako cze$¢ tajemnicy
przedsiebiorstwa.

3. Opis gléwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systemdéw kontroli wewnetrznej
i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

System kontroli wewnetrznej i zarzagdzania ryzykiem w jednostce dominujgcej jest stale udoskonalany i stuzy
zapewnieniu rzetelnosci, terminowosci, wszechstronnosci i przejrzystosci w realizacji procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych. Dziatania prowadzone w ramach w/w systemdw stuzg procesowi identyfikacji, oceny,
zarzadzania i kontroli potencjalnych zdarzen, ktéry to proces dostarcza racjonalnego zapewnienia o osigganiu
celéw: wiarygodnosci sprawozdawczosci finansowej, zgodnosci z przepisami prawa. Proces usprawniania
mechanizmdéw kontrolnych oraz mechanizmow identyfikacji ryzyka jest kontynuowany w sposob ciggty.

Srodowisko wewnetrzne jednostki dominujacej w sposéb skuteczny wptywa na rozsadne zapewnienie
wiarygodnosci sprawozdan finansowych oraz efektywnosci i wydajnosci operacji finansowych. Obejmuje ono w
szczegoblnosci: WAN, ZSZ, Regulamin Organizacyjny okreslajagcy sposéb funkcjonowania jednostki dominujgcej,
strukture organizacyjng, kompetencje pracownikdw, delegowanie uprawnien i zadan, okreslony sposéb nadzoru
ze strony Kierownictwa Jednostki dominujgcej, zasady etyczne, zasady zapobiegania naduzyciom, przeciwdziatania
korupcji i fapownictwu.

Dbatos¢ o odpowiedni poziom dziatan kontrolnych, zwtaszcza w obszarze mechanizméw kontrolnych np. podziatu
obowigzkdow (zakresy zadan), kontroli dostepéw, wewnetrznych aktéw prawnych, proceséw ewidencji i operacji
finansowych i gospodarczych, pozwala na ograniczenie do minimum mozliwosci potencjalnych oszustw.

Z kolei monitorowany i aktualizowany proces wymiany informacji przekazywanych w okreslonym czasie do
pracownikéw/ Kierownictwa, skutecznie wptywa na oczekiwang wiarygodnos$¢ publikowanych sprawozdan
finansowych.

State monitorowanie efektywnosci systemu kontroli wewnetrznej pozwala na odpowiednie dziatania korekcyjne/
redukowanie potencjalnych nieprawidtowosci.

4
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Celem w/w dziatan jest miedzy innymi sporzadzanie sprawozdan, ktére w sposéb prawidtowy, zgodny ze
standardami MSR i Ustawg o rachunkowosci, oddadzg istote dziatalnosci gospodarcze;j.

Waznym wewnetrznym aktem normatywnym jest stosowana i zatwierdzona przez Zarzad RAFAKO S.A. Polityka
Rachunkowosci oraz Zaktadowy Plan Kont, zgodne z zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej.

Jednostka dominujgca wdrozyta rowniez Polityke Zarzgdzania Ryzykiem oraz procedure dotyczacy oceny ryzyka
oraz postepowania z ryzykiem, w ktorej zdefiniowany zostat System Zarzadzania Ryzykiem, jako ciagty, aktywny i
systematyczny proces oraz sposéb zarzgdzania nim dla osiggniecia zatozonych przez jednostke dominujaca celéw.
System ten jest integralng czescig podstawowych proceséw zarzgdczych w organizacji, wykorzystujac dane
historyczne, informacje zwrotne od interesariuszy, wczesniejsze doswiadczenia oraz prognozy. Jednostka
dominujaca identyfikuje ryzyka i zagrozenia dla swojej dziatalnosci, ktére opisane sg w punkcie 2 (rozdziat Il)
sprawozdania z dziatalnosci RAFAKO S.A. Opis celéw i zasad zarzadzania ryzykiem finansowym,
z wyszczegdlnieniem najbardziej istotnych rodzajéw ryzyk, przedstawiono w nocie 46 informacji dodatkowej do
sprawozdania finansowego Jednostki dominujacej.

Rada Nadzorcza (w tym poprzez Komitet Audytu) uczestniczy w procesie kontroli i zarzadzania ryzykiem w
sprawozdawczosci finansowej, dokonujgc przegladu okresowych sprawozdan finansowych przed ich
upublicznieniem oraz rocznej oceny sprawozdan finansowych sporzgdzanych przez jednostke dominujaca. Rada
Nadzorcza posiada kompetencje do zatwierdzania budzetéw rocznych i planéw wieloletnich, handlowych ofert
wigzacych, zbywania i nabywania nieruchomosci, zbywania i nabywania akcji i udziatéw. Ponadto dokonuje
biezacej analizy ekonomicznej dotyczacej dziatalnosci operacyjnej, finansowej i inwestycyjnej. Rada Nadzorcza, w
miare potrzeb, deleguje swoich cztonkéw do petnienia okreslonych czynnosci nadzorczych.

W ramach Rady Nadzorczej zostat wytoniony Komitet Audytu zgodnie Ustawgq z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorcze publicznym, ktérego zadania zostaty okreslone w tej Ustawie, a
takze doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej, miedzy innymi, w kwestiach wtasciwego wdrazania zasad
sprawozdawczosci budzetowej i finansowe] oraz kontroli wewnetrznej Jednostki dominujacej i Grupy Kapitatowe;j
RAFAKO.

W szczegdlnosci do zadan Komitetu Audytu nalezy przeglad sprawozdan finansowych, systemu rachunkowosci
zarzadczej oraz systemu kontroli wewnetrznej- w tym mechanizmoéw kontroli: finansowej, operacyjnej, zgodnosci
z przepisami prawa, oceny ryzyka i zarzadczej.

Jednostka dominujgca posiada w swoich strukturach organizacyjnych komaérke Audytu Wewnetrznego podlegajaca
funkcjonalnie pod Rade Nadzorczag RAFAKO SA/ Komitet Audytu wchodzacy w jej sktad. Audyt Wewnetrzny
funkcjonuje w oparciu o przyjety Regulamin Kontroli Wewnetrznej, a takze w oparciu o miedzynarodowe standardy
audytu wewnetrznego. Wobec spetnienia wymogu niezaleznosci organizacyjnej, audyt wewnetrzny wykonuje swe
zadania obiektywnie i niezaleznie.

Audyt Wewnetrzny przeprowadza audyty w oparciu o sporzadzany corocznie plan audytéw wewnetrznych, audyty
dorazne, a takze dziatania audytowe, ktére maja na celu miedzy innymi dostarczanie rozsadnego zapewnienia RN/
Zarzadowi, ze system kontroli wewnetrznej jest efektywny/ wymagania kontrolne sg przestrzegane. Dokonywana
jest ocena skutecznosci systemu kontroli wewnetrznej, atakze przyczynianie sie do usprawniania procesow
zarzadzania ryzykiem.

W jednostce dominujgcej funkcjonujg systemy informatyczne wspomagajace systemu kontroli wewnetrznej i
zarzadzania ryzykiem, w kontekscie sporzadzania sprawozdan finansowych, do ktérych zalicza sie :

- zintegrowany system informatyczny klasy ERP Infor LN10, ktéry poprzez swojg funkcjonalnosé zapewnia
przejrzystos¢ kompetencyjng i spdéjnos¢ zapiséw ksiegowych. Rozbudowany system raportéw pozwala
przeprowadzi¢ weryfikacje spdéjnosci informacyjnej.

- IBM Notes i Vdesk, gwarantujgce realizacje zatozonych celéw, ktéry uzywany w rozbudowanej sieci
komputerowej stuzy rowniez do przeprowadzania weryfikacji ilosciowej, jakosciowej i merytorycznej
poszczegdlnych dokumentéw/ operacji finansowych i gospodarczych/ procesow.

Opisujgc podstawowe cechy systemu kontroli wewnetrznej, nalezy zwrdci¢ uwage, iz najwazniejszym elementem
jest jednak weryfikacja sprawozdan finansowych przez niezaleznego biegtego rewidenta. Biegty rewident dokonuje
rowniez oceny systemu kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w procesie sprawozdawczosci finansowej.

Jednostka dominujgca wspdtpracuje od lat z renomowanymi firmami audytorskimi, ktére zapewniajg wysokie
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standardy ustug i petng niezaleznosé. Wybor biegtego rewidenta dokonywany jest przez Rade Nadzorczg w drodze
akcji ofertowej oraz zgodnie z Politykg i Procedurg dotyczacg wyboru podmiotu uprawnionego do badania
ustawowego sprawozdan finansowych.

4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym,
liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu.

Lista akcjonariuszy posiadajgcych powyzej 5% akcji wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 roku

UDZIAL UDZIAL
W KAPITALE W OGOLNEJ
AKCIONARIUSZ / NAZWA FIRMY LICZBA AKCJI [LICZBA GLOSOW|ZAKLADOWYM LICZBIE
GLOSOW

PBG S.A., Multaros Trading Company Ltd. oraz Fundusz Inwestycji Polskich
Przedsfleblorstw Fu.ndl.Jsz Inweétycyjny ,Zar.nkn!ety Aktywow Nllepubllcznych 55.081.769 55.081.769 43,22% 43,22%
zgodnie z porozumieniem z dnia 24 pazdziernika 2017 r. o ktérym mowa w|
art. 87 ust. 1 pkt 6) Ustawy o Ofercie Publicznej(*), w tym:

- PBG S.A.(*) 7.665.999 7.665.999 6,02% 6,02%

- Multaros Trading Company Ltd. (*)(***) 34.800.0014 34.800.001 27,31% 27,31%|

- Fundusz Inwestycji Polskich Przedsiebiorstw Fundusz Inwestycyjnyj o o
Zamkniety Aktywow Niepublicznych zarzadzany przez PFR TFI S.A. (**) 12.615.769 12.615.769 9,90% 9,90%
Pozostali 72.350.229 72.350.229) 56,78% 56,78%
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,

(***) Multaros Trading Company Ltd. jest spotka zalezng PBG S.A. w zwigzku, z czym spotka RAFAKO S.A. (,Spotka”) jest posrednio kontrolowana
przez PBG, ktéra posiada tacznie, bezposrednio i posrednio, 42.466.000 akcji Spétki stanowigcych 33,32% kapitatu zaktadowego Spétki i
uprawniajacych do wykonywania 33,32% gtoséw ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne,
wraz z opisem tych uprawnien.

Wszystkie akcje jednostki dominujgcej sg akcjami zwyktymi na okaziciela i nie dajg specjalnych uprawnien
kontrolnych w stosunku do jednostki dominujacej.

6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe
dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie, z ktérymi prawa kapitalowe zwigzane
z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréow wartosciowych.

RAFAKO S.A. nie sg znane ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu, takie jak ograniczenie wykonywania
prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania
prawa gtosu lub zapisy, zgodnie, z ktérymi, przy wspdtpracy jednostki dominujacej, prawa kapitatowe zwigzane z
papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

Aktualne informacje o stanie ewentualnych ograniczen w wyzej wymienionym zakresie posiadajg akcjonariusze
jednostki dominujgcej.

7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci papieré6w wartosciowych
emitenta.

Wedtug wiedzy emitenta (publicznie dostepnej), w dniu 20 kwietnia 2016 roku spotki PBG S.A. oraz Multaros
Trading Company Limited podpisaty z bankami umowy ograniczenia zbywalnosci akcji emitenta, ktore to umowy
zwigzane sg z realizacjg zobowigzan PBG wobec niektérych jej wierzycieli i s zwigzane z zastawami rejestrowymi
ustanowionymi na wszystkich akcjach RAFAKO S.A. nalezgcymi do PBG i Multaros.
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W zwigzku z postanowieniem sgdu z dnia 13 czerwca 2016 roku o zatwierdzeniu Uktadu zawartego przez PBG
z wierzycielami, skuteczny stat sie zastaw zwykty na akcjach emitenta nalezagcych do w/w spétek, bedacy
zabezpieczeniem Uktadu PBG.

Ponadto w dniu 2 grudnia 2016 roku jednostka dominujgca otrzymata od Spétki PBG S.A. powiadomienie
o transakcji ustanowienia zastawu rejestrowego na akcjach jednostki dominujgcej nalezagcych do PBG oraz
Multaros Trading Company Limited na rzecz Wierzycieli Uktadowych Spétki PBG obejmujacych obligacje, zgodnie
z zawartym Ukfadem.

12 lutego 2020 roku wobec spétki PBG S.A. zostato otwarte postepowanie sanacyjne, po uchyleniu w dniu 9
stycznia 2020 roku zawartego Ukfadu. Aktualne informacje o stanie ewentualnych innych ograniczen w wyzej
wymienionym zakresie mogg posiadac akcjonariusze Spétki.

8. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz ich uprawnien,
w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

Zgodnie ze Statutem jednostki dominujgcej cztonkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Prezes,
cztonek Zarzadu lub caty Zarzad moga by¢ odwotani przez Rade Nadzorczg przed uptywem kadencji. Decyzje o
emisji lub wykupie akcji podejmuje Walne Zgromadzenie na wniosek Zarzadu jednostki dominujgcej, przedtozony
tacznie z pisemng oceng Rady Nadzorczej.

9. Opis zasad zmiany statutu lub umowy jednostki dominujacej emitenta.

Statut jednostki dominujacej moze byé zmieniony przez Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A., na wniosek Zarzadu
jednostki dominujgcej przedtozony tacznie z pisemng opinig Rady Nadzorczej, na wniosek Rady Nadzorczej oraz
Akcjonariuszy uprawnionych do zwotania Walnego Zgromadzenia.

10. Sposéb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy
i sposobu ich wykonywania, w szczegdélnosci zasady wynikajace z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli
taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepiséw prawa.

Walne Zgromadzenie jednostki dominujgcej dziata na podstawie przepiséw prawa, w tym w szczegdlnosci Kodeksu
Spotek Handlowych, Statutu jednostki dominujgcej oraz uchwalonego przez siebie Regulaminu. Tres¢ Statutu oraz
Regulaminu jest dostepna na stronie internetowej pod adresem:
http://www.rafako.com.pl/o-nas/dokumenty-organizacyjne-spolki.

11. Opis dziatania organdéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych emitenta oraz ich komitetow,
wraz ze wskazaniem sktadu osobowego tych organéw i zmian, ktére w nich zaszty w ciggu ostatniego roku
obrotowego.

W trakcie roku obrotowego 2019 zaszty zmiany w sktadzie Zarzadu jednostki dominujacej.
W dniu 20 sierpnia 2019 roku wygast mandat Prezesa Zarzadu Pana Jerzego Wisniewskiego.

W dniu 2 wrzesnia 2019 roku miaty miejsce nastepujace zdarzenia:

1) Rada Nadzorcza odwotata Pana Jarostawa Dusito z funkcji Wiceprezesa Zarzagdu jednostki dominujacej,

2) Rada Nadzorcza powotata do Zarzadu jednostki dominujgcej Pana Jerzego Ciechanowskiego i powierzyta mu
stanowisko Wiceprezesa Zarzadu,

3) Rada Nadzorcza delegowata Przewodniczacg Rady Nadzorczej Panig Helene Fic do czasowego petnienia funkcji
Prezesa Zarzadu na okres trzech miesiecy.

W dniu 25 listopada 2019 roku akcjonariusz PBG S.A. wykonujgc uprawnienie osobiste, o ktdrym mowa w par. 17
ust. 3 i 4 Statutu jednostki dominujacej odwotat z Rady Nadzorczej Panig Helene Fic, a wiec wygasta réwniez
delegacja Pani Heleny Fic do czasowego petnienia funkcji Prezesa Zarzadu.

W dniu 27 listopada 2019 roku Rada Nadzorcza dokonata nastepujgcych zmian w Zarzadzie jednostki dominujgce;j:
1) powotata do Zarzadu jednostki dominujgcej Pana Pawta Jarczewskiego i powierzyta mu stanowisko Prezesa
Zarzadu,



wHxz

GRUPA PBG .
Zatacznik nr9

Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego w jednostce dominujacej w 2019 roku

2) delegowata cztonka Rady Nadzorczej Pana Jerzego Karney do czasowego petnienia funkcji Cztonka Zarzadu na
okres trzech miesiecy w zwigzku z jego powotaniem w sktad Rady Nadzorczej w dniu 25 listopada 2019 roku po
wykonaniu przez PBG S.A. uprawnienia osobistego, o ktérym mowa w par. 17 ust. 3 i 4 Statutu jednostki
dominujace;.

W dniu 20 grudnia 2019 roku Rada Nadzorcza podjeta nastepujace decyzje:
1) skrodcita delegacje cztonka Rady Nadzorczej Pana Jerzego Karney do czasowego wykonywania czynnosci
cztonka Zarzadu jednostki dominujgcej,
2) powotata w sktad Zarzadu jednostki dominujgcej Pana Jacka Drozda i powierzyta mu stanowisko
Wiceprezesa Zarzadu.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2019 roku sktad osobowy organu zarzgdzajgcego jednostki dominujacej
przedstawiat sie nastepujgco:

1) Pan Pawet Jarczewski petnigcy funkcje Prezesa Zarzadu,

2) Pani Agnieszka Wasilewska-Semail petnigca funkcje Wiceprezesa Zarzadu,

3) Pan Jerzy Ciechanowski petnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu,

4) Pan Jacek Drozd petnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzgdu.

Ponadto w dniu 7 stycznia 2020 roku Pan Jerzy Ciechanowski- Wiceprezes Zarzadu ztozyt rezygnacje z petnienia
funkcji w Zarzadzie.

W dniu 20 maja br. Rada Nadzorcza odwotano z Zarzadu Pana Pawfa Jarczewskiego. Delegowata
Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Pana Michata Sikorskiego do czasowego wykonywania czynnosci cztonka
Zarzadu na okres 3 miesiecy. Jednoczesnie powierzono petnienie obowigzkdw Prezesa Zarzadu Pani Agnieszce
Wasilewskiej- Semail.

W zwigzku z powyzszym w sktad Zarzadu jednostki dominujgcej wg stanu na dzien sporzadzenia sprawozdania
wchodza:
1. Pani Agnieszka Wasilewska- Semail- p.o. Prezesa Zarzgdu- Wiceprezes Zarzadu,
2. Pan Jacek Drozd petnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu,
3. Pan Radostaw Domagalski- tabedzki- Wiceprezes Zarzadu,
4. Pan Michat Sikorski- Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej delegowany do czasowego petnienia czynnosci
cztonka Zarzadu.

Zarzad jednostki dominujgcej dziata na podstawie przepisow prawa, w tym w szczegdlnosci Kodeksu Spotek
Handlowych, Statutu jednostki dominujgcej oraz zatwierdzonego przez Rade Nadzorczg Regulaminu. Tres¢ Statutu
oraz Regulaminu jest dostepna na stronie internetowej pod adresem: http://www.rafako.com.pl/o-
nas/dokumenty-organizacyjne-spolki

W trakcie roku obrotowego 2019 roku zaszty zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej jednostki dominujace;.

W dniu 14 czerwca 2019 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A, w zwigzku z uptywem kadencji i
wygasnieciem mandatéw dotychczasowych cztonkéw Rady Nadzorczej z dniem 14 czerwca 2019 roku, podjeto
nastepujace Uchwaty:
1. w sprawie ustalenia liczby cztonkdédw Rady Nadzorczej jednostki dominujgcej na 7 osob,
2. w sprawie powofania Rady Nadzorczej na X kadencje.
Akcjonariusz PBG S.A. wykonujac uprawnienie osobiste, o ktorym mowa w par. 17 ust 3 i 4 Statutu jednostki
dominujacej, powotat w dniu 14 czerwca 2019 roku do Rady Nadzorcze;j:

1) Panig Helene Fic powierzajac jej funkcje Przewodniczgcej Rady Nadzorczej,

2) Panig Matgorzate Wisniewska powierzajac jej funkcje Wiceprzewodniczgcej Rady Nadzorczej

3) Pana Dariusza Szymanskiego

4) Pana Michata Sikorskiego.
Natomiast ZWZ powotato w sktad Rady Nadzorcze;j:

1) Pana Przemystawa Schmidt,

2) Pana Krzysztofa Gerule,

3) Pana Adama Szyszke.
W dniu 14 czerwca 2019 roku odbyto sie posiedzenie Rady Nadzorczej, na ktérym powierzono funkcje Sekretarza
Panu Przemystawowi Schmidt. Ponadto powotano Komitet Audytu w osobach:
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1) Adam Szyszka (niezalezny cztonek Rady Nadzorczej) - Przewodniczacy Komitetu,
2) Przemystaw Schmidt (niezalezny cztonek Rady Nadzorczej),
3) Dariusz Szymanski.

W dniu 25 listopada 2019 roku akcjonariusz PBG S.A. wykonujgc uprawnienie osobiste, o ktérym mowa w par. 17
ust. 3 i 4 Statutu jednostki dominujace;j:
1. odwotat z Rady Nadzorczej:
1) Panig Helene Fic,
2) Pana Dariusza Szymanskiego;
2. powotat do Rady Nadzorcze;j:
1) Pana Jerzego Karney,
2) Pana Michata Mackowiaka.

W dniu 26 listopada 2019 roku Rada Nadzorcza powierzyta funkcje Przewodniczacej Rady Nadzorczej Pani
Matgorzacie Wisniewskiej, a funkcje Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Panu Jerzemu Karney.

W dniu 27 listopada 2019 roku Rada Nadzorcza uzupetnita sktad KARN i powotata Pana Michata Mackowiaka
zwigzku z odwotaniem Pana Dariusza Szymanskiego ze sktadu Rady Nadzorcze;j.

Sktad osobowy organu nadzorujgcego na dzient 31 grudnia 2019 roku przedstawiat sie nastepujgco:

1) Pani Matgorzata Wisniewska - Przewodniczaca,

2) Pan Jerzy Karney,- Wiceprzewodniczacy,

3) Pan Przemystaw Schmidt (cztonek niezalezny)- Sekretarz,
4) Pan Adam Szyszka (cztonek niezalezny),

5) Pan Krzysztof Gerula (cztonek niezalezny),

6) Pan Michat Sikorski,

7) Pan Michat Mackowiak.

W dniu 4 lutego 2020 roku akcjonariusz PBG S.A. wykonujgc uprawnienie osobiste, o ktérym mowa w par. 17 ust.
3 i 4 Statutu jednostki dominujacej, odwotat z Rady Nadzorczej Pana Jerzego Karneya oraz powotat do Rady
Nadzorczej Pana Macieja Stanczuka.

W dniu 18 kwietnia br. akcjonariusz PBG S.A. w restrukturyzacji, wykonujgc uprawnienie osobiste, o ktérym mowa
w par. 17 ust. 3 i 4 Statutu jednostki dominujgcej, odwotat z Rady Nadzorczej Pana Michata Mackowiaka oraz
powotat do Rady Nadzorczej Pana Konrada Milczarskiego.

W dniu 11 maja br. akcjonariusz PBG S.A. w restrukturyzacji, wykonujgc uprawnienie osobiste, o ktérym mowa w
par. 17 ust. 3 i 4 Statutu jednostki dominujgcej, odwotat z Rady Nadzorczej Panig Matgorzate Wisniewska oraz
powotat do Rady Nadzorczej Pana Piotra Zimmermana.

W dniu 28 maja 2020 roku akcjonariusz PBG S.A. w restrukturyzacji wykonujgc uprawnienie osobiste, o ktérym
mowa w § 17 ust. 3 i 4 Statutu jednostki dominujgcej w dniu 28 maja 2020 roku odwotat dotychczasowego cztonka
Rady Nadzorczej Pana Konrada Milczarskiego oraz powotat nowego cztonka Rady Nadzorczej Pana Bartosza
Sierakowskiego.

Ponadto w dniu 28 maja 2020 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A. podjeto Uchwaty w sprawie:
1. odwotania dotychczasowego cztonka Rady Nadzorczej Pana Adama Szyszki oraz

2. powotania nowego cztonka Rady Nadzorczej Pana Konrada Milczarskiego.

W zwigzku z powyzszym w sktad Rady Nadzorczej RAFAKO S.A. na dzien sporzadzenia sprawozdania wchodza:
1) Pan Piotr Zimmermann- Przewodniczacy,
2) Pan Michat Sikorski- Wiceprzewodniczacy- delegowany do czasowego wykonywania czynnosci cztonka
Zarzadu,
3) Pan Przemystaw Schmidt - (cztonek niezalezny)- Sekretarz,
4) Pan Krzysztof Gerula (cztonek niezalezny),
5) Pan Konrad Milczarski (cztonek niezalezny),
6) Pan Bartosz Sierakowski,
7) Pan Maciej Stanczuk.
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Rada Nadzorcza jednostki dominujacej dziata na podstawie przepiséw prawa, w tym w szczegélnosci Kodeksu
Spoétek Handlowych, Statutu jednostki dominujgcej oraz uchwalonego przez siebie Regulaminu. Tres¢ Statutu oraz

Regulaminu jest dostepna na stronie internetowej pod adresem:

http://www.rafako.com.pl/o-nas/dokumenty-organizacyjne-spolki.

W trakcie roku obrotowego 2019 zaszty zmiany w sktadzie Komitetu Audytu Rady Nadzorczej. Sktad osobowy
Komitetu Audytu na dzien 31 grudnia 2019 roku przedstawiat sie nastepujgco:

1. Pan Adam Szyszka - Przewodniczacy,
2. Pan Przemystaw Schmidt,
3. Pan Michat Maékowiak.

W dniu 20 kwietnia br. Rada Nadzorcza powotata w sktad Komitetu Audytu do Pana Konrada Milczarskiego
w zwigzku z odwotaniem Pana Michata Macékowiaka ze sktadu Rady Nadzorczej.

W dniu 2 czerwca br. Rada Nadzorcza powotata w sktad Komitetu Audytu Pana Krzysztofa Gerule w zwigzku
z odwotaniem Pana Adama Szyszki ze sktadu Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza Powotata Przewodniczgcego KARN
w osobie Pana Przemystawa Schmidt.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania sktad osobowy Komitetu Audytu przedstawia sie nastepujgco:
1. Pan Przemystaw Sschmidt- Przewodniczacy (niezalezny),
2. Pan Krzysztof Gerula (niezalezny),
3. Pan Konrad Milczarski.

Komitet Audytu Rady Nadzorczej dziata na podstawie przepiséw prawa oraz uchwalonego przez Rade Nadzorczg
Regulaminu dziatania Komitetu Audytu.

W trakcie roku obrotowego 2019 zaszty zmiany w sktadzie Komitetu Wynagrodzen Rady Nadzorczej.

W dniu 14 czerwca 2019 roku Rada Nadzorcza powotata Komitet Wynagrodzen, w sktad, ktérego weszli:
1. Matgorzata Wisniewska,
2. Helena Fic,
3. Krzysztof Gerula,
4. Michat Sikorski.

Sktad osobowy Komitetu Wynagrodzen, w zwigzku ze zmianami w sktadzie Rady Nadzorczej, na dzier 31 grudnia
2019 roku przedstawiat sie nastepujgco:

1. Pani Matgorzata Wisniewska (odwotana 11 maja br.),
2. Pan Krzysztof Gerula,
3. Pan Michat Sikorski (20 maja br. delegowany do Zarzadu).

W dniu 13 maja 2020 roku Rada Nadzorcza powotata w sktad Komitetu Wynagrodzer Pana Macieja Stanczuka.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania w sktad Komitetu Wynagrodzen wchodza:
1. Pan Krzysztof Gerula,
2. Pan Maciej Stanczuk.

Do zadan Komitetu Wynagrodzen nalezy:

— przedstawianie propozycji, do zatwierdzenia przez Rade Nadzorczg, dotyczgcych zasad wynagradzania
cztonkdéw Zarzadu;

— przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji dotyczacych wysokosci wynagrodzenia poszczegdlnych cztonkéw
Zarzadu;

— przedstawianie Radzie Nadzorczej propozycji dotyczacych odpowiednich form umowy z cztonkami Zarzadu.
Rekomendacje w zakresie ustalern wynagrodzen dla cztonkdw Zarzgdu sg przedstawiane przez Komitet Radzie
Nadzorczej ustnie lub pisemnie.
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12. W odniesieniu do komitetu audytu albo odpowiednio rady nadzorczej lub innego organu nadzorczego lub
kontrolujgcego w przypadku wykonywania przez ten organ obowigzkéow komitetu audytu wskazanie:

— 0s06b spetniajacych ustawowe kryteria niezaleznosci,

— o0sO6b posiadajgcych wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan
finansowych, ze wskazaniem sposobu ich nabycia,

— o0s6b posiadajacych wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktdérej dziata emitent, ze wskazaniem
sposobu ich nabycia,

— czy na rzecz emitenta byly swiadczone przez firme audytorska badajaca jego sprawozdanie finansowe
dozwolone ustugi niebedace badaniem i czy w zwigzku z tym dokonano oceny niezaleznosci tej firmy
audytorskiej oraz wyrazano zgode na Swiadczenie tych ustug,

— gtéwnych zatozen opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania oraz
polityki Swiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajgcg badanie, przez podmioty powigzane z tg
firma audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedgcych badaniem,

— czy rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania spetniata
obowigzujace warunki, a w przypadku gdy wybér firmy audytorskiej nie dotyczyt przedtuzenia umowy
o badanie sprawozdania finansowego - czy rekomendacja ta zostata sporzadzona w nastepstwie
zorganizowanej przez emitenta procedury wyboru spetniajacej obowigzujace kryteria,

— liczby odbytych posiedzen komitetu audytu albo posiedzen rady nadzorczej lub innego organu
nadzorujacego lub kontrolujgcego poswieconych wykonywaniu obowigzkéw komitetu audytu,

— w przypadku wykonywania obowigzkéw komitetu audytu przez rade nadzorczg lub inny organ
nadzorujacy lub kontrolujacy - ktére z ustawowych warunkdw dajacych mozliwos¢ skorzystania z tej
mozliwosci zostaty spetnione, wraz z przytoczeniem odpowiednich danych.

Wg stanu na 31-12-2019 w jednostce dominujacej funkcjonowat Komitet Audytu Rady Nadzorczej, w sktadzie:

1. Adam Szyszka (niezalezny) — Przewodniczacy,,
2. Przemystaw Schmidt (niezalezny),
3. Michata Mackowiak.

1. Adam Szyszka - Przewodniczacy Komitetu Audytu, jest osobg spetniajgcg ustawowe kryteria niezaleznosci,
posiada wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych, ktdre nabyt w
trakcie edukacji w zakresie finanséw — od tytutu magistra na kierunku finanse i rachunkowos$¢ przedsiebiorstw
po tytut profesora nauk ekonomicznych. Dodatkowo umiejetnosci praktyczne w powyzszym zakresie nabyt
pracujagc w dziale audytu w firmie PwC, firmie konsultingowej AT INVEST Sp. z o.0., a takze, jako
przewodniczacy komitetu audytu spoétki PANI TERESA MEDICA S.A. Adam Szyszka posiada wiedze
i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata emitent, ktére nabyt w trakcie blisko 5-letniego sprawowania
funkcji cztonka rady nadzorczej RAFAKO S.A., a takze wczes$niej realizujac projekty doradcze dla podmiotéow
z branzy budowlanej w ramach dziatalnosci konsultingowej AT INVEST Sp. z o.0.

2. Przemystaw Schmidt - Cztonek Komitetu Audytu, jest osobg spetniajacg ustawowe kryteria niezaleznosci,
posiada wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci — ukoniczyt m.in. Uniwersytet A. Mickiewicza
w Poznaniu na Wydziale Prawa, ukonczyt szereg szkolen w zakresie zarzgdzania i finansdw oraz zasiadat
w radach nadzorczych spétek, w ktérych byt cztonkiem komitetdw audytu. Przemystaw Schmidt posiada
wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata emitent, a ktdre nabyt pracujgc w bankowosci
inwestycyjnej przez ponad 20 lat dla klientéw zwigzanych z branzg budownictwa energetycznego, a takze w
trakcie blisko 6-letniego sprawowania funkcji cztonka rady nadzorczej RAFAKO S.A.

3. Michat Mackowiak- Cztonek Komitetu Audytu, jest absolwentem Wydziatu Zarzadzania Uniwersytetu
Ekonomicznego w Poznaniu oraz absolwentem studiow MBA. Piastowat i piastuje funkcje w organach
zarzadczych inadzorczych spétek prawa handlowego w kraju. Michat Mackowiak posiada wiedze
i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktdrej dziata emitent, ktére nabyt w trakcie pracy w RAFAKO S.A. oraz innych
spoétkach z branzy energetycznej

Obecnie w jednostce dominujgcej funkcjonuje Komitet Audytu Rady Nadzorczej, w sktadzie:

1. Przemystaw Schmidt (niezalezny) — Przewodniczacy,,
2. Krzysztof Gerula (niezalezny),
3. Konrad Milczarski.

1. Przemystaw Schmidt- Przewodniczacy Komitetu Audytu, jest osobg spetfniajacg ustawowe kryteria
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niezaleznosci, posiada wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci — ukoriczyt m.in. Uniwersytet A.
Mickiewicza w Poznaniu na Wydziale Prawa, ukonczyt szereg szkolen w zakresie finanséw i przez wiele lat
pracowat jako bankier inwestycyjny zajmujgc sie finansami przedsiebiorstw. Zasiadat w radach
nadzorczych spoétek, w ktérych byt cztonkiem komitetédw audytu. Ukonczyt szkolenia organizowane przez
GPW, PwC i BDO dla cztonkéw Komitetdw Audytu, zakonczone certyfikatami. Przemystaw Schmidt
posiada wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata emitent, a ktére nabyt pracujac w
bankowosci inwestycyjnej przez ponad 20 lat dla klientow zwigzanych z branzg budownictwa
energetycznego, a takze w trakcie blisko 6-letniego sprawowania funkcji cztonka rady nadzorczej RAFAKO
S.A.

2. Krzysztof Gerula- cztonek Komitetu Audytu, jest osobg spetniajgcg ustawowe kryteria niezaleznosci.
Uzyskat dyplom MSP (Ministerstwa Skarbu Panstwa) uprawniajgcy do powotania do RN spétek z udziatem
Skarbu Panstwa. Odbyt szereg szkolen; z zakresu audytu wewnetrznego w E&Y Business Academy, z
zakresu funkcjonowania Komitetéw Audytu i Rad Nadzorczych organizowanych przez PwC, BDO, Gessel i
SEG. W latach 2008-2010 byt Audytorem Wewnetrznym UFTAA (United Federation of Travel Agent’
Association — Monaco). Od 2009 jest cztonkiem Oddziatu Polska IIA (Institut of Internal Auditors).

3. Konrad Milczarski- Cztonek Komitetu Audytu, posiada wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci,
potwierdzone ukoriczonymi studiami podyplomowymi z zakresu zarzgdzania finansami przedsiebiorstw w
Szkole Gtéwnej Handlowej oraz w zakresie zarzgdzania zasobami IT na Politechnice Warszawskiej. Jest
absolwentem programu MBA organizowanego przez Uniwersytet Warszawski oraz University of Illinois
(USA). Jest réwniez cztonkiem ACCA (The Association of Chartered Certified Accountants). Pan Konrad
Milczarski posiada wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktdérej dziata emitent, a ktore nabyt w trakcie
pracy w PKO BP obstugujgc relacje bankowe ze spotkami z branzy energetycznej. Ponadto zasiadat w
Radzie Nadzorczej Spotki Polimex Mostostal S.A.

Na rzecz emitenta byty swiadczone przez firme audytorska badajaca jego sprawozdanie finansowe dozwolone
ustugi niebedace badaniem polegajgce na dokonaniu przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego jednostki
dominujacej i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej RAFAKO i w zwigzku z tym w dniu
25 maja 2018 roku dokonano oceny niezaleznosci tej firmy audytorskiej oraz wyrazano zgode na swiadczenie tych
ustug.

Giowne zatozenia opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania:

1. Wyb6r podmiotu uprawnionego do badania dokonywany jest przez Rade Nadzorcza.

2. Rada Nadzorcza w zakresie wyboru podmiotu uprawnionego do badania dziata na podstawie rekomendacji
Komitetu Audytu.

3. Niewazne z mocy prawa sg klauzule umowne, ktdre ograniczajg mozliwos¢ wyboru przez Rade Nadzorczg
podmiotu uprawnionego do badania.

4. Za ograniczajace mozliwos¢ wyboru podmiotu uprawnionego do badania uznaje sie m.in. te klauzule, ktére
nakazujg wybor audytora sposréd okreslonej kategorii lub sposréd wykazu podmiotédw uprawnionych do badania.
5. Zaréwno Rada Nadzorcza podczas dokonywania ostatecznego wyboru, jak i Komitet Audytu na etapie ustalania
rekomendacji, kieruja sie nastepujgcymi wytycznymi dotyczacymi wyboru podmiotu uprawnionego do badania:
a) jakoscig wykonywanych prac audytorskich,

b) ceng zaproponowang przez podmiot uprawniony do badania;

¢) mozliwoscig zapewnienia petnego zakresu ustug okreslonych przez RAFAKO S.A.;

d) dotychczasowym doswiadczeniem podmiotu w badaniu sprawozdan jednostek o podobnym profilu dziatalnosci;
e) dotychczasowym doswiadczeniem podmiotu w badaniu sprawozdan jednostek zainteresowania publicznego;
f) kwalifikacjami zawodowymi i dotychczasowymi doswiadczeniami o0sdb bezposrednio zaangazowanych
w prowadzone badanie;

g) mozliwoscig przeprowadzenia badania w terminach okreslonych przez RAFAKO S.A.;

h) reputacjg podmiotu uprawnionego do badania na rynkach finansowych;

i) potwierdzeniem niezaleznosci i bezstronnosci podmiotu uprawnionego do badania juz na etapie procedury
wyboru.

6. Zgodnie z obowigzujacymi przepisami, Komitet Audytu kieruje sie zasadg rotacji kluczowego biegtego rewidenta.

Gléwne zatozenia polityki Swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajacq badanie, przez podmioty
powigzane z tg firmg audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych
badaniem:
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1. Biegty rewident, firma audytorska, ktdra przeprowadza ustawowe roczne badanie sprawozdania finansowego
RAFAKO S.A. lub przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego RAFAKO S.A., a takze podmiot powigzany z
firmg audytorska lub jakikolwiek cztonek sieci, do ktérej nalezy biegty rewident lub firma audytorska nie moga
swiadczy¢ w jakikolwiek sposdb, bezposredni lub posredni dla RAFAKO S.A. ani jednostek z nig powigzanych
ustug wskazanych art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego | Rady (UE) Nr 537/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 R. w sprawie szczegétowych wymogéw dotyczacych ustawowych badan sprawozdan
finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajgce decyzje Komisji 2005/909/WE oraz zadnych innych
ustug nie bedacych czynnosciami rewizji finansowej, z tym zastrzezeniem, ze dopuszczalne jest Swiadczenie
ustug wskazanych w art. 136 ust. 2 Ustawy.

2. Biegly rewident lub firma audytorska przeprowadzajacy badania ustawowe jednostek interesu publicznego
oraz — w przypadku, gdy biegty rewident lub firma audytorska nalezg do sieci — kazdy cztonek takiej sieci moga
sSwiadczy¢ na rzecz badanej jednostki, jej jednostki dominujacej oraz jednostek przez nig kontrolowanych ustugi
niebedace badaniem sprawozdan finansowych inne niz zabronione ustugi, o ktérych mowa w § 2 jedynie w
zakresie niezwigzanym z politykg podatkowg RAFAKO S.A. oraz pod warunkiem, ze sSwiadczenie ustug
dodatkowych:

a) nie malub ma nieistotny — tacznie lub osobno — bezposredni wptyw na badane sprawozdania finansowe;

b) oszacowanie wptywu na badane sprawozdania finansowe jest udokumentowane i wyjasnione
w dodatkowym sprawozdaniu Zarzadu przekazanego do Komitetu Audytu;

c) biegty rewident lub firma audytorska przestrzegajg zasad niezaleznosci zgodnie z przepisami prawa.

3. Zawarcie umowy na $wiadczenie ustug dozwolonych (lub odpowiednio rozpoczecie ich stosowania w oparciu o
umowe ramowg) nastepuje po uzyskaniu uprzedniej zgody Komitetu Audytu na $wiadczenie ustug
dodatkowych, wyrazonej w uchwale.

4. Celem wyrazenia przez Komitet Audytu zgody na swiadczenie ustug dodatkowych Zarzgd RAFAKO S.A. zwraca
sie do Komitetu Audytu z odpowiednim wnioskiem, przekazujgc jednoczesnie cztonkom Komitetu Audytu
opracowanie w zakresie szacunkowego wptywu swiadczenia ustug dodatkowych na badanie sprawozdania
finansowego i niezaleznos¢.

5. Podjecie przez Komitet Audytu uchwaty w sprawie zgody na swiadczenie ustug dodatkowych nastepuje po
przeprowadzeniu uprzedniej oceny zagrozen dla badania sprawozdania finansowego i zabezpieczen
niezaleznosci biegtego rewidenta lub firmy audytorskie;j.

6. W razie potrzeby Komitet Audytu wydaje odpowiednie wskazania dotyczgce wykonywania ustug dozwolonych.

Rekomendacja dotyczgca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania spetniata obowigzujace warunki
okreslone w Procedurze jednostki dominujgcej dotyczacej wyboru podmiotu uprawnionego do badania
ustawowego sprawozdan finansowych.

Komitet Audytu Rady Nadzorczej dziata na podstawie przepiséw prawa oraz uchwalonego przez Rade Nadzorczg
Regulaminu dziatania Komitetu Audytu. W 2018 roku Komitet Audytu obradowat osiem razy podejmujac decyzje
na posiedzeniach, w trakcie telekonferencji i przy wykorzystaniu srodkdw porozumiewania sie na odlegtosc.

13. Polityka sponsoringowa i dziatalnosci charytatywna.

Rekomendacja I.R.2.: Jezeli jednostka dominujgca prowadzi dziatalno$¢ sponsoringowg, charytatywna lub inng o
zblizonym charakterze, zamieszcza w rocznym sprawozdaniu z dziatalnosci informacje na temat prowadzonej
polityki w tym zakresie.

Jednostka dominujgca jest firmg, ktdérej misjg jest budowanie nowoczesnych mocy energetycznych z
poszanowaniem ochrony srodowiska. Obecnos¢ firmy nie tylko na rynku polskim, ale rowniez poza jego granicami
to powdd do dumy i jednoczesnie swiadomos¢ odpowiedzialnosci spotecznej jednostki dominujacej. Dlatego tez,
budujgc swdj wizerunek duzej polskiej stabilnej firmy, jednostka dominujgca wspiera wazine wydarzenia
gospodarcze i aktywnie realizuje misje spotecznej odpowiedzialnosci biznesu. Dlatego aktywnie wspiera sport,
nauke i kulture, szczegdlng troskg otaczajac spotecznosé lokalng, w tym w sposdb szczegdlny Pracownikow
jednostki dominujgcej.

Sponsoringowa dziatalnos$¢ jednostki dominujgcej obejmuje zaangazowanie firmy, jako partnera najwazniejszych
konferencji poswieconych polskiej gospodarce, szczegdlnie tych, ktérych tematem jest energetyka lub ochrona
srodowiska w energetyce.

Jako jeden z najwiekszych pracodawcéw w regionie, jednostka dominujaca jest szczegdlnie wrazliwa na potrzeby
lokalnej spotecznosci. Dlatego angazuje sie w realizowane na terenie Ziemi Raciborskiej inicjatywy kulturalne,
oswiatowe i sportowe.
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Duzym powodzeniem cieszg sie organizowane przez Fundacje RAFAKO wystawy wielkich polskich artystéw, zwykle
niedostepne spotecznosci lokalnej, bo prezentowane w najwiekszych muzeach — takie jak zorganizowana w 2019
roku wystawa dziet Kossakow. Ale takze sztuka nowoczesna jest przez jednostke dominujacg doceniana, stad
zorganizowana w Raciborzu wystawa wybitnego wspétczesnego artysty, Janusza Kapusty.

Jednostka dominujgca wspiera réwniez polski sport, zaréwno indywidualnych sportowcoéw, jak i kluby oraz
wydarzenia sportowe. Firma stawia w tym zakresie przede wszystkim na dyscypliny wytrzymatosciowe,
wymagajace charakteru, konsekwencji i pracowitosci oraz te, w ktérych liczy sie wspdtpraca i wzajemne zaufanie.
Stad wsparcie ze strony RAFAKO dla organizowanego, co roku w Raciborzu Pdétmaratonu. Dodatkowo, jednostka
dominujaca oprdcz dziatan o charakterze sponsoringowym, prowadzi w tym biegu odrebng klasyfikacje dla swoich
Pracownikdw, ktdrzy biorg w nim udziat.

W jednostce dominujgcej preznie dziatajg kluby, stowarzyszenia a takze nieformalne grupy i indywidualni pasjonaci
réznorodnych form aktywnosci sportowej i rekreacyjne;j.

Organizowane sg sptywy kajakowe, jednostka dominujgca wspiera klub kolarzy gdrskich, a takze druzyne pitki
noznej.

Pracownicy jednostki dominujgcej z powodzeniem startujg w ogdlnopolskich i lokalnych zawodach, tgczac
realizacje swoich pasji z reprezentowaniem marki RAFAKO w skali lokalnej i ogdlnopolskie;j.

Nie zapominamy tez o potrzebujacych, przeznaczajac znaczne srodki na dziatalnos¢ spoteczng i charytatywna.

W tym zakresie staramy sie tez aktywnie wtgcza¢ w dziatalnos¢ wszystkich pracownikéw, co dodatkowo buduje
wspdlnote wsérédd oséb zatrudnionych w jednostce dominujacej

14. Opis polityki réznorodnosci stosowanej do organéw administrujacych, zarzadzajacych i nadzorujacych
emitenta w odniesieniu w szczegdlnosci do wieku, ptci lub wyksztatcenia i doswiadczenia zawodowego,
celow tej polityki r6znorodnosci, sposobu jej realizacji oraz skutkéw w danym okresie sprawozdawczym, a
w przypadku, gdy emitent nie stosuje takiej polityki - wyjasnienie takiej decyzji;.

Jednostka dominujgca nie posiadata w 2019 roku formalnego dokumentu opisujgcego polityke réznorodnosci, przy
czym jednostka dominujgca przestrzega w petni zasad réwnego traktowania opartych na powszechnie
obowigzujgcych przepisach prawa, w tym prawa pracy, przepisdw Unii Europejskiej, Karty Praw Cztowieka oraz
Kodeksu Etyki jednostki dominujgcej. Wsrdod kluczowych menadzerow jednostki dominujacej zachowana jest
réznorodnos¢ we wszystkich istotnych obszarach (tj. pte¢, wyksztatcenie, wiek, doswiadczenie zawodowe)
wynikajaca z ogdlnej zasady niedyskryminacji stosowanej przez jednostke dominujgca. Jednostka dominujgca nie
odnotowata w przesztosci przypadkéw dyskryminacji w ramach organéw jednostki dominujgcej ani w odniesieniu
do stanowisk kierowniczych, w tym dyskryminacji ze wzgledu na takie okolicznosci jak pte¢ lub wiek. Jednostka
dominujaca prowadzita i prowadzi polityke powotywania do grona wifadz i kluczowych menedzeréw oséb
kompetentnych, kreatywnych, posiadajagcych odpowiednie doswiadczenie zawodowe i zréznicowane
wyksztatcenie. Inne czynniki, w tym pte¢ osoby nie stanowig w ocenie jednostki dominujgcej determinanty w
powyzszym zakresie. Celem jednostki dominujacej jest posiadanie zréznicowanej kadry zarzadzajacej i nadzorczej
(w zakresie posiadanego przez nich doswiadczenia czy wyksztatcenia), poniewaz wptywa to np. na innowacyjnos¢,
kreatywnos¢, sposéb zarzadzania, a w efekcie rozwdj jednostki dominujacej i podnoszenie, jakosci produktow i
ustug itp.
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