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RAFAKO Spétka Akcyjna
“‘ "”’ Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2018 roku

(w tysigcach ztotych)

Srédroczne skrécone sprawozdanie z catkowitych dochodéw
za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2018 roku

Okres 3 miesiecy Okres 3 miesiecy
zakoriczony zakoriczony
Nota 31 marca 2018 31 marca 2017
(niebadane) (niebadane,
przeksztatcone)

Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 11.1 151 569 134 202
Przychody ze sprzedazy produktow i ustug 150977 133490
Przychody ze sprzedazy materiatéw 592 712
Koszty sprzedanych produktow i materiatow 11.1 (125 993) (113 847)
Zysk /(strata) brutto ze sprzedazy 25576 20355
Pozostate przychody operacyjne 11.1 2088 1749
Koszty sprzedazy 11.1 (6 886) (7 733)
Koszty ogdlnego zarzadu (10 316) (10 629)
Pozostate koszty operacyjne 11.1 (1298) (1347)
Zysk /(strata) z dziatalnosci operacyjnej 9164 2395
Przychody finansowe 11.1 1148 141
Koszty finansowe 11.1 (1 060) (5 235)
Zysk/(strata) brutto 9252 (2 699)
Podatek dochodowy 11.2 (6 853) (6 070)
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 11.22 2399 (8 769)

Racibdrz, dnia 25 maja 2018 roku
Agnieszka Jarostaw Dusito Edward Kasprzak Karol Sawicki Tomasz Tomczak Jolanta Markowicz
Wasilewska-Semail
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzagdu  Wiceprezes Zarzadu  Wiceprezes Zarzagdu ~ Wiceprezes Zarzadu Gtowny Ksiegowy

Dodatkowe noty objasniajgce do skroconego srédrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng czesé
Strona 3



RAFAKO Spétka Akcyjna
“‘ H”’ Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2018 roku

(w tysigcach ztotych)

Srédroczne skrécone sprawozdanie z catkowitych dochodéw
za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2018 roku

Nota Okres 3 miesiecy Okres 3 miesiecy

zakoriczony zakoriczony

31 marca 2018 31 marca 2017

(niebadane) (niebadane,

przeksztatcone)

Inne catkowite dochody za okres (247) 45

Pozycje podlegajqce przekwalifikowaniu do zysku/(straty) w kolejnych okresach sprawozdawczych

Roznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej (65) (98)
Inne catkowite dochody netto podlegajace przekwalifikowaniu
do zysku/(straty) w kolejnych okresach sprawozdawczych (65) (98)

Pozycje niepodlegajgce przekwalifikowaniu do zysku/(straty) w kolejnych okresach sprawozdawczych

Inne catkowite dochody wynikajace z zyskow/(strat) aktuarialnych (225) 177
Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych dochodéw 11.2 43 (34)
Inne catkowite dochody netto niepodlegajace przekwalifikowaniu

do zysku/(straty) w kolejnych okresach sprawozdawczych (182) 143
Catkowity dochdd za okres 2152 (8 724)
Srednia wazona liczba akgji 11.22 0,02 (0,10)
Podstawowy/rozwodniony zysk/(strata) na jedng akcje w ztotych 11.22 127 431 998 84931998

Racibdrz, dnia 25 maja 2018 roku

Agnieszka Jarostaw Dusito Edward Kasprzak Karol Sawicki Tomasz Tomczak Jolanta Markowicz
Wasilewska-Semail

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu  Wiceprezes Zarzgdu  Wiceprezes Zarzagdu  Wiceprezes Zarzgdu Gtéwny Ksiegowy

Dodatkowe noty objasniajgce do skroconego srédrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng czesé
Strona 4
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RAFAKO Spétka Akcyjna
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2018 roku
(w tysigcach ztotych)

Srédroczne skrécone sprawozdanie z sytuacji finansowej

na dzien 31 marca 2018 roku

Nota
AKTYWA
Aktywa trwate (dtugoterminowe)
Rzeczowe aktywa trwate 11.4
Wartosci niematerialne
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozostate naleznosci
i rozliczenia miedzyokresowe kosztow diugoterminowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 11.6
Pozostate naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe
kosztow 11.6
Aktywa finansowe dtugoterminowe
Akcje/udziaty w jednostkach zaleznych 11.7
Akcje/udziaty w pozostatych jednostkach 11.7
Obligacje dtugoterminowe 11.8
Inne aktywa finansowe dtugoterminowe 11.9
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 11.2
Aktywa obrotowe (krétkoterminowe)
Zapasy 11.10
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozostate naleznosci
i rozliczenia miedzyokresowe kosztéw krotkoterminowe 11.14
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 11.14
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 11.14
Pozostate naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe
kosztow 11.14
Naleznosci z tytutu wyceny umow o ustuge i zwigzane
z wyceng kontraktéw rozliczenia miedzyokresowe 10
Aktywa finansowe krétkoterminowe
Instrumenty pochodne
Obligacje krétkoterminowe 11.11
Udzielone pozyczki krétkoterminowe
Inna aktywa finansowe dtugoterminowe
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11.13
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy
SUMA AKTYWOW
Racibdrz, dnia 25 maja 2018 roku
Agnieszka Jarostaw Dusito Edward Kasprzak
Wasilewska-Semail
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu  Wiceprezes Zarzadu

31 marca 2018

31 grudnia 2017

31 marca 2017

(niebadane) (przeksztatcone) (przeksztatcone)

138 616 140 364 146 866
10221 10513 10 868
9 665 7078 263
7 814 5294 59
1851 1784 204
74 520 71651 70743
35091 35091 29 349
1405 242 267
20338 20073 28 824
17 686 16 245 12 303
31385 38 195 44 813
264 407 267 801 273 553
14 877 12 589 13023
263 482 291371 218 547
120491 189 338 118 910
- - 11910
142 991 102 033 87727
168 899 155014 191921
89116 164 011 78 156
- 479 -
4350 4215 5494
400 396 434
84 366 158 921 72 228
536 374 622 985 501 647
90 108 12
800 871 890 894 775 212

Karol Sawicki Tomasz Tomczak Jolanta Markowicz

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Gtowny Ksiegowy

Dodatkowe noty objasniajgce do skroconego srédrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng czesé

Strona 5
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RAFAKO Spétka Akcyjna
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2018 roku
(w tysigcach ztotych)

Srédroczne skrécone sprawozdanie z sytuacji finansowej

na dzien 31 marca 2018 roku

31 marca 2018

31 grudnia 2017

31 marca 2017

Nota (niebadane) (przeksztatcone) (przeksztatcone)
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 254 864 254 864 169 864
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 11.20 173 708 173 708 95 340
Kapitat zapasowy 69 061 69 061 131301
Réznice kursowe z przeliczenia oddziatu zagranicznego (402) (337) (167)
Zyski zatrzymane/Niepokryte straty (100 773) (102 990) (88 562)
396 458 394 306 307 776
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 11.24 892 1046 2328
11.23,
Rezerwa z tytutu Swiadczen pracowniczych 17.2 20583 20448 22 160
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania dfugoterminowe 32222 19594 19 226
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 11.24 14 327 14 673 12521
Zobowigzania z tytutu zakupu srodkow trwatych i wartosci 11.24,
niematerialnych 20 - - -
Pozostate zobowigzania 11.24 17 895 4921 6 705
53 697 41 088 43714
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania 11.25 171 555 301 360 185 832
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 11.25 105 888 185 498 101563
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkéw trwatych i wartosci 11.25,
niematerialnych 20 427 399 576
Pozostate zobowigzania 11.25 65 240 115 463 83693
Biezgca cze$¢ oprocentowanych kredytdw bankowych
i pozyczek 15 111 306 98 568 147 901
Pozostate zobowigzania finansowe oraz z tytutu leasingu
finansowego 11.25 1596 1696 1646
11.23,
Rezerwa z tytutu Swiadczen pracowniczych 17.2 2722 2737 2327
Zobowigzania, rezerwy z tytutu wyceny uméw o ustuge
i przychody przysztych okreséw 10 63 537 51139 86 016
Zobowigzania z tytutu wyceny uméw o ustuge 10 52 096 28 543 69 761
Rezerwy z tytutu wyceny uméw o ustuge 17 11127 22316 15721
Dotacje 314 280 534
350716 455 500 423 722
Zobowiazania razem 404 413 496 588 467 436
SUMA PASYWOW 800 871 890 894 775 212
Racibérz, dnia 25 maja 2018 roku
Agnieszka Jarostaw Dusito Edward Kasprzak Karol Sawicki Tomasz Tomczak Jolanta Markowicz

Wasilewska-Semail

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzagdu  Wiceprezes Zarzadu  Wiceprezes Zarzagdu ~ Wiceprezes Zarzadu Gtowny Ksiegowy

Dodatkowe noty objasniajgce do skroconego srédrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng czesé
Strona 6
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RAFAKO Spétka Akcyjna
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2018 roku

(w tysigcach ztotych)

Srédroczne skrécone sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych
za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2018 roku

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/(strata) brutto

Korekty o pozycje:

Amortyzacja

(Zyski)/straty z tytutu réznic kursowych

Odsetki i dywidendy, netto

(Zysk)/strata na dziatalno$ci inwestycyjnej

Zwiekszenie/ (zmniejszenie) stanu zobowigzan z tytutu kontraktéw
walutowych

(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci
(zZwiekszenie)/zmniejszenie stanu zapaséw
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan i rezerw z wyjgtkiem
kredytéw i pozyczek

Zmiana stanu rozliczen z tytutu umow o ustuge

Podatek dochodowy (zaptacony)/otrzymany

Pozostate

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych
Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych
Nabycie aktywow finansowych

Dywidendy i odsetki

Udzielenie pozyczek

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego

Wptywy z tytutu zaciggniecia pozyczek/kredytow

Sptata pozyczek/kredytow

Odsetki zaptacone

Prowizje bankowe

Pozostate

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Zwiekszenie/(zmniejszenie) netto stanu srodkéw pienieznych
i ich ekwiwalentéw
Rdznice kursowe netto

Okres 3 miesiecy

Okres 3 miesiecy

Srodki pieniezne na poczatek okresu
Srodki pieniezne na koniec okresu

Racibdrz, dnia 25 maja 2018 roku

Agnieszka

Wasilewska-Semail

Prezes Zarzadu

Jarostaw Dusito

Wiceprezes Zarzadu

Edward Kasprzak

Wiceprezes Zarzadu

zakoriczony zakoriczony

31marca 2018 31 marca 2017

(niebadane) (niebadane,

Nota przeksztatcone)

9252 (2 699)

(93 803) 13 089

2617 2653

(3) 21

812 946

(370) 638

479 -

11.3 23781 75 148

(2 288) 16

11.3 (117 310) (30 366)

11.3 (1521) (35139)

- (857)

- 29

(84 551) 10390

130 84

11.3 (392) (1652)

(1209) -

- 4

- 3

(1471) (1561)

(461) (459)

11.3 12 604 -

- (1315)

113 (629) (787)

(24) (11)

36 15

11526 (2557)

(74 496) 6272

(59) (91)

11.13 158 921 65 882

11.13 84 366 72 063
Karol Sawicki Tomasz Tomczak Jolanta Markowicz

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Gtowny Ksiegowy
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RAFAKO Spédtka Akcyjna
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakornczony 31 marca 2018 roku
(w tysigcach ztotych)

Srédroczne skrécone sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym

za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2018 roku

Kapitat ze sprzedazy
akcji powyzej ich

Rdznice

kursowe

z przeliczenia

oddziatu

Zyski zatrzymane/

Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy wartosci nominalnej Kapitat zapasowy zagranicznego Niepokryte straty ogotem
Na 1 stycznia 2018 roku 254 864 173 708 69 061 (337) (71 222) 426 074
Korekta bilansu otwarcia - - - - (31768) (31 768)
Na 1 stycznia 2018 roku (przeksztatcone) 254 864 173 708 69 061 (337) (102 990) 394 306
Zysk z dziatalnosci kontynuowanej - - - - 2 399 2399
Inne catkowite dochody - - - (65) (182) (247)
Na 31 marca 2018 roku (niebadane) 254 864 173 708 69 061 (402) (100 773) 396 458
Na 1 stycznia 2017 roku 169 864 95 340 131301 (69) (67 676) 328 760
Korekta bilansu otwarcia - - - - (11 903) (11 903)
Na 1 stycznia 2017 roku (przeksztatcone) 169 864 95 340 131301 (69) (79 579) 316 857
Zysk z dziatalnosci kontynuowanej - - - - (9126) (9 126)
Inne catkowite dochody - - - (98) 143 45
Na 31 marca 2017 roku (niebadane, przeksztatcone) 169 864 95 340 131301 (167) (88 205) 307 776

Racibdrz, dnia 25 maja 2018 roku
Agnieszka Jarostaw Dusito Edward Kasprzak Karol Sawicki Tomasz Tomczak Jolanta Markowicz

Wasilewska-Semail

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Gtowny Ksiegowy
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RAFAKO Spétka Akcyjna
“‘ "”’ Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2018 roku

(w tysigcach ztotych)

DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

1. Informacje ogdlne

RAFAKO S.A. ("Spotka") jest spotka akceyjna z siedzibg w Raciborzu, ul. takowa 33, ktérej akcje znajduja sie w publicznym
obrocie. Spétka zostata utworzona aktem notarialnym dnia 12 stycznia 1993 roku. W dniu 24 sierpnia 2001 roku zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow pod numerem KRS 34143 prowadzonego przez Sad Rejonowy w Gliwicach,
X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. RAFAKO S.A. nadano numer statystyczny REGON 270217865.

Czas trwania dziatalnosci Spotki jest nieoznaczony.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Spétki obejmuje okres 3 miesiecy zakoficzony dnia 31 marca 2018 roku
oraz zawiera dane poréwnawcze za okres 3 miesigcy zakoriczony dnia 31 marca 2017 roku oraz na dzier 31 grudnia 2017
roku. Sprawozdanie z catkowitych dochodéw oraz noty do sprawozdania z catkowitych dochodéw obejmuja dane
za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2018 roku oraz dane poréwnawcze za okres 3 miesiecy zakonczony dnia
31 marca 2017 roku - nie byty przedmiotem przegladu lub badania przez biegtego rewidenta.

Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
=  Produkcja wytwornic pary, z wytgczeniem kottéw do centralnego ogrzewania goracg wodg,
= Obrdbka metali i naktadanie powtok na metale,
=  Produkcja przemystowych urzagdzen chtodniczych i wentylacyjnych,
= Naprawa i konserwacja metalowych wyrobdw gotowych,
= Instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia,
= Pozostate specjalistyczne roboty budowlane, gdzie indziej niesklasyfikowane,
=  Sprzedaz hurtowa wyrobéw metalowych oraz sprzetu i dodatkowego wyposazenia hydraulicznego i grzejnego,
= Sprzedaz hurtowa odpadow i ztomu,
= Dziatalnos$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne,
=  Pozostate badania i analizy techniczne.

Spétka posiada Oddziat w Turcji sporzadzajgcy samodzielne sprawozdanie finansowe, zgodne z prawem tureckim. Walutg
funkcjonalng oddziatu jest EUR.

Niniejsze srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Spotki za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2018 roku
zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Spoétki w dniu 25 maja 2018 roku.

Srédroczny wynik finansowy moie nie odzwierciedlaé w petni mozliwego do zrealizowania wyniku finansowego
za rok obrotowy.

Spoétka sporzadzita réwniez $rédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy
zakonczony 31 marca 2018 roku zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Spotki w dniu 25 maja 2018 roku.
2. Podstawa sporzadzenia srddrocznego skréconego sprawozdania finansowego

Niniejsze Srddroczne skrécone sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci nr 34 ,Srédroczna Sprawozdawczoéé Finansowa” zatwierdzonym przez UE (,,MSR 34”).

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Spdtki zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego,
zmodyfikowana dla instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych polskich (,,PLN”), a wszystkie wartosci, o ile
nie wskazano inaczej, podane sg w tysigcach ztotych.

Spotka zastosowata MSSF wedtug stanu obowigzujgcego dla sprawozdan finansowych za rok rozpoczynajacy sie
1 stycznia 2017 roku.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Spétki zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spotke w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 marca 2018 roku.

Dodatkowe noty objasniajgce do skroconego srédrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng czesé
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RAFAKO Spétka Akcyjna
“‘ H”’ Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2018 roku

(w tysigcach ztotych)

Kluczowa kwestig z perspektywy mozliwosci kontynuowania dziatalnosci Spotki jest zapewnienie odpowiedniego portfela
zamowien (w tym przede wszystkim zapewnienie wystarczajgcych zrédet ich finansowania) oraz utrzymanie ptynnosci
finansowe;j.

Analizujac sytuacje finansowa Spotki nalezy zwrdci¢ uwage na nastepujace elementy: w okresie 3 miesigecy zakoriczonym
dnia 31 marca 2018 roku Spétka rozpoznata 152 miliony ztotych przychoddw ze sprzedazy oraz 2 miliony ztotych zysku
netto, ponadto na dzien 31 marca 2018 roku Spotka prezentuje 186 milionéw ztotych aktywdéw obrotowych netto,
w tym 84 miliony ztotych s$rodkéw pienieznych. Wyzszy poziom przychodéw w okresie 3 miesiecy 2018 roku
w poréwnaniu do 3 miesiecy roku 2017 jest gtéwnie nastepstwem wzrostu zaangazowania z tytutu realizacji istotnych
kontraktow zdobytych w drugiej potowie 2016 roku (na budowe bloku kogeneracyjnego opalanego biopaliwem
o wartoéci 150 miliondw euro netto oraz na dostawe i montaz instalacji katalitycznego odazotowania spalin wraz
z modernizacjg elektrofiltréw o wartosci 289,2 miliona ztotych).

W 2018 roku, zgodnie z kierunkami wyznaczonymi w nowej strategii rozwoju, Spotka w efekcie dziatan zmierzajgcych
do pozyskania nowych rynkéw, zanotowata nastepujace zdarzenia:

e wdniu 21 lutego Spdtka doprowadzita do zawarcia umowy kredytu pomiedzy Bankiem Gospodarstwa Krajowego
(BGK) a PT.PLN (PERSEROQ), ktora to umowa zostata objeta ochrong ubezpieczeniowg przez Korporacje
Ubezpieczen Kredytow Eksportowych S.A. (KUKE), (BGK i KUKE S.A. wchodzg w sktad Grupy Polskiego Funduszu
Rozwoju), co stanowito spetnienie jednego z dwdch warunkéw zawieszajgcych umowy zawartej z PT. PLN
(PERSERO), ktorej przedmiotem jest budowa dwdch blokéw parowych w Indonezji,

e w dniu 20 marca 2018 roku Spotka powzieta informacje, iz oferta Spoétki zostata wybrana przez Elering AS
do realizacji ,,Budowy pod klucz ttoczni gazu Paldiski i Puiatu w Estonii” — wartos¢ oferty Spotki wynosi
50 milionéw euro,

e w dniu 29 marca 2018 roku Spdtka podpisata umowe na zaprojektowanie, dostawe i montaz zbiornika LNG
w Finlandii. Warto$¢ umowy wynosi 13,4 miliona euro,

e wdniu 27 kwietnia 2018 roku Spétka powzieta informacje, iz oferta Spoétki zostata wybrana jako najkorzystniejsza
w postepowaniu przetargowym w przedmiocie ,Wykonanie robét budowlanych dla zadania inwestycyjnego pn.
Budowa gazociggu DN 700 Szczecin- Gdansk, odcinek Goleniéw- Ptoty”. Wartosé oferty Spétki to tgcznie blisko
124,9 miliona ztotych.

Ponadto, w dniu 27 kwietnia 2018 roku Spétka zawarta z HSBC Bank Polska S.A. umowe o linie na gwarancje bankowe,
w ramach ktdrej Spdétka moze wystepowaé o wystawienie gwarancji przeznaczonych na finansowanie kontraktéw
realizowanych przez Spotke do wysokosci limitu w kwocie 20,5 miliona euro.

Dziatania te zostaty zrealizowane zgodnie z zatozeniami Zarzadu i pozytywnie wptywaja na sytuacje ptynnosciowg Spotki.

Istotnym elementem analizy jest przygotowana przez Zarzad Spdtki prognoza rachunku wynikéw i przeptywdw
pienieznych na kolejne 12 miesiecy po dniu 31 marca 2018 roku (oraz na kolejne okresy). Sposrdd zatozen prognozy
kluczowe odnoszg sie do:

e wzrostu przychodéw - zatozenie to oparte jest na posiadanym portfelu zamédwien (ktéry w znaczacy sposédb
wypetnia zatozenia poziomu przychoddéw) oraz zdobyciu istotnego poziomu nowych kontraktow. Zarzad Spotki
prowadzi dziatania zmierzajgce do osiggniecia w 2018 roku dodatniej rentownosci oraz dalszej poprawy sytuacji
ptynnosciowej Spatki. Plany oparte sg na przewidywanej realizacji podpisanych kontraktow, ktére zabezpieczajg
zZnaczycy czes¢ prognozowanej sprzedazy oraz na zamowieniach, jakie Spotka musi pozyska¢ w ciggu kolejnych
12 miesiecy, aby zrealizowac w petni budzet przychodowy;

e terminowej realizacji kontraktow, ktore Spotka posiada w swoim portfelu, w szczegdlnosci terminowej realizacji
przeptywow finansowych zwigzanych z realizacjg tych kontraktéw;

e realizacji kontraktéw, ktére Spodtka posiada w swoim portfelu na poziomie zaktadanej obecnie marzy,
w szczegolnosci brak pogtebiania sie strat juz rozpoznanych na niektérych kontraktach;

e  kontynuacji dziatan zmierzajgcych do utrzymania oraz zwiekszenia portfela zamowien;

e braku istotnych ograniczen ze strony instytucji finansowych w dostepie Spétki do niezbednych gwarancji
finansowych wymaganych w procesie zdobywania zamdwien i ich realizacji, oraz przedtuzenia finansowania
dziatalnosci Spotki w formie kredytu bankowego po dniu 30 czerwca 2018 roku.

Dodatkowe noty objasniajgce do skroconego srédrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng czesé
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RAFAKO Spétka Akcyjna
“‘ H”’ Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2018 roku

(w tysigcach ztotych)

W zwigzku z zanotowaniem wzrostu sprzedazy w poréwnaniu z analogicznym okresem poprzedniego roku, dodatnim
wynikiem finansowym za pierwszy kwartat 2018 roku, majac na uwadze strukture aktywow obrotowych netto Spétki,
posiadany stan srodkéw pienigznych, jak réwniez stan portfela zamodwien, a takze przygotowany na kolejne 12 miesiecy
prognozowany rachunek przeptywdw pienieznych, Zarzad nie stwierdza na dziei sporzadzenia niniejszego sprawozdania
finansowego istotnych zagrozen w zakresie mozliwosci kontynuacji dziatalnosci w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.
W zwigzku z powyzszym niniejsze sprawozdanie finansowe RAFAKO S.A. zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spotke w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

3. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Spoétka w roku 2018 dokonata zmiany stosowanych zasad rachunkowosci oraz korekt prezentacyjnych, w zwigzku z czym
dokonata przeksztatcenia danych poréwnawczych za rok 31 grudnia 2017 roku, 31 marca 2017 roku oraz 1 stycznia 2017
roku z uwzglednieniem aktualnych zasad (polityki) rachunkowosci opisanych ponizej.

3.1. Korekta zasad rachunkowosci dotyczacych sposobu rozpoznawania rezerw z tytutu napraw gwarancyjnych

Spotka tworzyta rezerwy na naprawy gwarancyjne w nastepstwie oszacowania spodziewanych i mozliwych
do oszacowania kosztdw nadzoru, napraw, prac i robét gwarancyjnych zwigzanych z zobowigzaniami kontraktowymi
Spotki, wynikajacymi z zakoriczenia realizacji umowy o ustuge budowlang. W trakcie prac nad wdrozeniem MSSF 15,
Spoétka dokonata rewizji swojego stanowiska i uznata, ze zmiana stosowanej metody rozpoznawania rezerw w miare
postepu poziomu zaawansowania umowy, a nie po jego zakonczeniu, w wyzszym stopniu odzwierciedli rzeczywisty wynik
kontraktu i poziom kapitatéw Spétki.

3.2. MSSF 15

Miedzynarodowy Standard Sprawozdawczosci Finansowej 15 Przychody z uméw z klientami (,,MSSF 15”), ktéry zostat
wydany w maju 2014 roku, a nastepnie zmieniony w kwietniu 2016 roku ustanawia tzw. Model Pieciu Krokéw
rozpoznawania przychodéw wynikajagcych z uméw z klientami. Zgodnie z MSSF 15 przychody ujmuje sie w kwocie
wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem jednostki — przystuguje jej w zamian za przekazanie przyrzeczonych débr
lub ustug klientowi.

Spotka zastosowata MSSF 15 od dnia wejscia w Zzycie standardu, z zastosowaniem zmodyfikowanej metody
retrospektywnej, tj. z tgcznym efektem pierwszego zastosowania standardu ujetym w dniu pierwszego zastosowania,
tj. na dzien 1 stycznia 2018 roku.

Spoétka prowadzi dziatalno$¢ w obszarze generalnego wykonawstwa kompletnych obiektéw realizowanych ,pod klucz”,
a takze podwykonawstwa w zakresie blokéw energetycznych, kottéw, instalacji ochrony powietrza, a takze zespotéw,
czesci maszyn i urzadzen energetycznych i konstrukcji.

a) Sprzedaz towarow

Przedmiotem umodw z klientami jest projektowanie, produkcja, dostawa, budowa, montaz, rozruch i serwis urzgdzen

i obiektow energetycznych. Jezeli umowa zawiera tylko jedno zobowigzanie do wykonania swiadczenia — sprzedaz towaru,
Przychdd rozpoznawany jest w okreslonym momencie, tj. gdy klient uzyska kontrole nad towarem.
W ramach oceny wptywu wprowadzenia MSSF 15, Spétka rozwazyta m.in. nastepujgce aspekty:
i Wynagrodzenie zmienne
Zgodnie z MSSF 15, jesli wynagrodzenie okreslone w umowie obejmuje kwote zmienng, jednostka oszacowuje kwote
wynagrodzenia, do ktdrego bedzie uprawniona w zamian za przekazanie przyrzeczonych débr lub ustug na rzecz
klienta i zalicza do ceny transakcyjnej czesé lub catos¢ kwoty wynagrodzenia zmiennego wytacznie w takim zakresie,
w jakim istnieje wysokie prawdopodobienstwo, ze nie nastgpi odwrdcenie znaczacej czesci kwoty wczesniej ujetych
skumulowanych przychodéw w momencie, kiedy ustanie niepewnos¢ co do wysokosSci wynagrodzenia zmiennego.
. Prawo do zwrotu
Spétka realizuje kontrakty polegajace gtéwnie na dostawie wyrobéw montowanych na budowie u kontrahenta
lub budowie catych sktadnikéw aktywow kontrahenta, w zwigzku z czym nie rozpoznaje prawa do zwrotu.

. Indeksacja cen
Spétka realizuje umowy zawierajgce klauzule indeksacji ceny o wskaznik inflacji.
. Rozliczenie powykonawcze uzaleznione od ciezaru dostaw

Spétka realizuje kontrakty, w ktérych finalna wartos¢ wynagrodzenia zalezna jest od ciezaru dostarczanych
elementéw. Rozliczenie wynagrodzenia zazwyczaj ma miejsce po zakonczeniu dostaw.

Dodatkowe noty objasniajgce do skroconego srédrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng czesé
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RAFAKO Spétka Akcyjna
“‘ H”’ Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2018 roku

(w tysigcach ztotych)

° Kary umowne

Kary umowne naliczone Spétce przez klientéw ujmowane sg jako pomniejszenie przychoddw ze sprzedazy.
Spoétka nie zidentyfikowata strat na kontraktach skutkujgcych koniecznoscig utworzenia dodatkowych rezerw.

ii. Gwarancje

Spoétka udziela gwarancji na sprzedawane towary. Zazwyczaj gwarancje stanowig zapewnienie klienta, ze dany
produkt jest zgodny z ustalong przez strony specyfikacjg i nie stanowig dodatkowej ustugi. W konsekwencji,
wiekszosc istniejgcych gwarancji bedzie dalej ujmowana zgodnie z MSR 37 Rezerwy, zobowiqzania warunkowe
i aktywa warunkowe. Spétka nie zidentyfikowata w realizowanych umowach z klientami niestandardowych
gwarancji rozszerzonych, w zwigzku z czym nie rozpoznaje takich gwarancji jako oddzielnej ustugi — ujmowanej
jako zobowigzanie do wykonania $wiadczenia, do ktdrej przypisuje sie cze$¢ ceny transakcyjne;j.

b) Sprzedaz pakietu dobr i ustug lub pakietu kilku ustug, $wiadczonych w réznym okresie

Spoétka realizuje kontrakty, na ktdre sktadajg sie pakiety kilku dobr lub ustug swiadczonych w réznym okresie,
polegajace na dostarczaniu kilku podobnych instalacji, z ktérych klient uzyskuje ekonomiczne korzysci w réznych
okresach.

Zgodnie z MSSF 15, cene transakcyjng przypisuje sie do kazdego zobowigzania do wykonania Swiadczenia
na podstawie proporcjonalnej indywidualnej ceny sprzedazy. W wyniku przyjecia MSSF 15 przypisanie ceny
transakcyjnej do ddbr i ustug w ramach pakietu, a w konsekwencji ujecie przychodu, ulegto zmianie. Spotka uwaza,
ze klient jednoczesnie otrzymuje i czerpie korzysci ptyngce ze sSwiadczonej ustugi, w miare wykonywania przez
jednostke tej ustugi. W konsekwencji Spotka przenosi kontrole i tym samym spetnia zobowigzanie do wykonania
Swiadczenia w miare uptywu czasu. A zatem zgodnie z MSSF 15, Spétka kontynuuje ujmowanie przychoddéw ze
sprzedazy ustug w miare uptywu czasu.

Spoétka rozpoznaje przychody zgodnie z metodag stopnia zaawansowania, w korespondencji z pozycjg , Aktywa
z tytutu wyceny umoéw o ustuge budowlang i zwigzane z wyceng kontraktéw rozliczenia miedzyokresowe”. Zgodnie
z MSSF 15, jesli jednostka spetnia zobowigzanie, dokonujgc przekazania débr lub ustug klientowi, zanim klient zaptaci
wynagrodzenie lub przed terminem jego wymagalnosci, jednostka przedstawia umowe jako sktadnik aktywoéw
z tytutu umowy, z wytgczeniem wszelkich kwot przedstawianych jako naleznosci.

c) Zaliczki otrzymane od klientow
Spotka prezentuje zaliczki otrzymane od klientow w pozycji ,Zobowigzania z tytutu umow o ustuge budowlang”.

Zgodnie z MSSF 15, Spotka ocenia czy umowa zawiera istotny element finansowania. Spdtka nie koryguje
przyrzeczonej kwoty wynagrodzenia o wptyw istotnego elementu finansowania, jesli w momencie zawarcia umowy
oczekuje, ze okres od momentu przekazania przyrzeczonego dobra lub ustugi klientowi do momentu zaptaty za
dobro lub ustuge przez klienta wyniesie nie wiecej niz jeden rok. Dla krétkoterminowych zaliczek Spétka nie wydziela
istotnego elementu finansowania.

d) Inne korekty

Poza korektami opisanymi powyzej, zmianie ulegty inne pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej, w tym aktywo
z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

W wyniku zastosowania MSSF 15 na dzien 1 stycznia 2018 roku, zyski zatrzymane Spétki na dzien 1 stycznia 2018 roku
zmniejszyty sie o 4,9 miliona ztotych.

Dodatkowe noty objasniajgce do skroconego srédrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng czesé
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3.3. MSSF 9

Spotka zastosowata MSSF 9 od dnia wejscia w zycie standardu, tj. od dnia 1 stycznia 2018 roku bez przeksztatcania danych
poréwnawczych.

Spoétka nie zanotowata istotnego wptywu wprowadzenia MSSF 9 na sprawozdanie z sytuacji finansowej oraz kapitat
wtasny, z wyjatkiem skutkdéw zastosowania MSSF 9 w zakresie utraty wartosci. Spétka dokonata dodatkowych odpiséw
z tytutu utraty wartosci, z negatywnym wptywem na kapitat wtasny. Ponadto, w wyniku zastosowania MSSF 9, zmienita sie
klasyfikacja niektdrych instrumentéw finansowych.

a) Klasyfikacja i wycena
Spoétka nie zanotowata istotnego wptywu na sprawozdanie z sytuacji finansowej oraz kapitaty witasne, w zwigzku

z zastosowaniem MSSF 9 w obszarze klasyfikacji i wyceny. Wszystkie aktywa finansowe wyceniane dotychczas w wartosci
godziwej, nadal sg wyceniane w wartosci godziwej.

Spdtka skorzystata z mozliwosci wyboru i w przypadku akcji/ udziatéw w spétkach nienotowanych, ujmuje zmiany ich
wartosci godziwe]j przez inne catkowite dochody, w zwigzku z czym zastosowanie MSSF 9 nie miato istotnego wptywu
na wyniki finansowe Spatki.

Posiadane przez Spétke diuzne papiery wartosciowe (obligacje korporacyjne) sg wyceniane w zamortyzowanym koszcie
przez wynik finansowy, poniewaz celem biznesowym Spotki jest otrzymywanie przeptywdw pienieznych w postaci sptaty
kapitatu.

Naleznosci handlowe sg utrzymywane dla uzyskania przeptywdw pienieznych wynikajgcych z umowy, a Spétka nie
sprzedaje naleznosci handlowych w ramach faktoringu — sg one nadal wyceniane w zamortyzowanym koszcie przez wynik
finansowy. Spétka korzysta z praktycznego zwolnienia i dla naleznosci handlowych ponizej 12 miesiecy nie identyfikuje
istotnych elementdéw finansowania.

b) Utrata wartosci

Spoétka wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie réwnej 12-miesiecznym oczekiwanym stratom
kredytowym badz oczekiwanym stratom kredytowym w okresie zycia instrumentu finansowego. W przypadku naleznosci
z tytutu dostaw i ustug, Spdtka stosuje uproszczone podejscie i wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie
rownej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie zycia instrumentu .

€) Rachunkowos$¢ zabezpieczen

Poniewaz MSSF 9 nie zmienia ogdlnych zasad funkcjonowania rachunkowosci zabezpieczen Spétki, zastosowanie MSSF 9
nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Spétki.

d) Inne korekty

Do oceny ryzyka kredytowego uzyto zewnetrzne ratingi bankéw oraz publicznie dostepne informacje ze stron agencji
ratingowych.

W wyniku zastosowania MSSF 9 na dzien 1 stycznia 2018 roku, zyski zatrzymane Spoétki na dzien 1 stycznia 2018 roku
zmniejszyty sie o 16,9 miliona ztotych.

Dodatkowe noty objasniajgce do skroconego srédrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng czesé
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3.4. Wptyw zmian na dane finansowe w pozycjach sprawozdania z sytuacji finansowej Spotki

Poréwnywalne dane finansowe w pozycjach sprawozdania z sytuacji finansowej na dzien 1 stycznia 2018 roku, ktérych prezentacja ulegta zmianie w poréwnaniu do danych
przedstawionych w sprawozdaniu finansowym za rok 2017, zostaty skorygowane w zaprezentowany ponizej sposob:

Rozliczenia Zyski
Aktywa z tytutu Naleznosci z tytutu  Pozostate miedzyokresowe zatrzymane/ Zobowiqzania z Rezerwy z

Obligacje podatku dostaw i ustug naleznosci z tytutu wyceny  Obligacje Niepokryte Pozostate tytufu wyceny tytufu wyceny

dtugoterminowe odroczonego Zapasy krotkoterminowe  krétkoterminowe umdw o ustuge  krdtkoterminowe  straty zobowiqzania uméw o ustuge umdw o ustuge
Przed korekta 24769 31141 12 057 192 117 111435 158 785 5201 (71 222) 90 855 33834 23913
MSSF 15 - 761 532 - - (2 425) - (4 940) 10 696 (5291) (1597)
MSSF 9 (odpis z tyt.
oczekiwanych strat
kredytowych) (4 696) 3957 - (2779) (9 402) (1 346) (986) (16 869) 1617 - -
Rezerwy na naprawy
gwarancyjne - 2336 - - - - - (9 959) 12 295 - -
Po korekcie 20073 38 195 12 589 189 338 102 033 155014 4215 (102 990) 115 463 28 543 22 316

Dodatkowe noty objasniajgce do skroconego srédrocznego sprawozdania finansowego stanowia jego integralng czes¢
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za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2018 roku
(w tysigcach ztotych)

Gdyby do ujmowania przychodéw w okresie 3 miesiecy 2018 roku stosowano MSR 18 i MSR 11, poszczegdlne pozycje
sprawozdania finansowego bytyby wyzsze lub nizsze o nastepujace kwoty:

Aktywa

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego (727)

Zapasy (527)

Aktywa i rozliczenia miedzyokresowe z tytutu wyceny umow o ustuge 3350

Pasywa

Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty, w tym: 3311
zysk (strata) z lat ubiegtych 4940
zysk (strata) netto (1629)

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania (13 904)

Zobowigzania z tytutu wyceny uméw o ustuge 13611

Rezerwy z tytutu wyceny uméw o ustuge (922)

Sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Przychody ze sprzedazy (7391)
Koszt wtasny sprzedazy 5727
Zysk/(strata) brutto (1 664)
Podatek dochodowy 34
Zysk/(strata) netto (1629)
Zysk/(strata) na akcje z dziatalnosci kontynuowanej (0,01)

3.5. Wdrozenie MSSF 16

W styczniu 2016 roku Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci wydata Miedzynarodowy Standard
Sprawozdawczosci Finansowej 16 Leasing (,MSSF 16”), ktéry zastapit MSR 17 Leasing, KIMSF 4 Ustalenie, czy umowa
zawiera leasing, SKI 15 Leasing operacyjny — specjalne oferty promocyjne oraz SKI 27 Ocena istoty transakcji
wykorzystujgcych forme leasingu. MSSF 16 okresla zasady ujmowania dotyczgce leasingu w zakresie wyceny, prezentacji i
ujawniania informacji.

MSSF 16 wprowadza jednolity model rachunkowosci leasingobiorcy i wymaga, aby leasingobiorca ujmowat aktywa
i zobowigzania wynikajace z kazdego leasingu z okresem przekraczajgcym 12 miesiecy, chyba ze bazowy sktadnik aktywow
ma niskg wartos$¢. W dacie rozpoczecia leasingobiorca ujmuje sktadnik aktywow z tytutu prawa do uzytkowania bazowego
sktadnika aktywdéw oraz zobowigzanie z tytutu leasingu, ktdre odzwierciedla jego obowigzek dokonywania optat
leasingowych.

Leasingobiorca odrebnie ujmuje amortyzacje sktadnika aktywoéw z tytutu prawa do uzytkowania i odsetki od zobowigzania
z tytutu leasingu.

Leasingobiorca aktualizuje wycene zobowigzania z tytutu leasingu po wystgpieniu okreslonych zdarzen (np. zmiany
w odniesieniu do okresu leasingu, zmiany w przysztych optatach leasingowych wynikajgcej ze zmiany w indeksie lub
stawce stosowanej do ustalenia tych optat). Co do zasady, leasingobiorca ujmuje aktualizacje wyceny zobowigzania
z tytutu leasingu jako korekte wartosci sktadnika aktywéw z tytutu prawa do uzytkowania.

Spétka jest leasingobiorcg w przypadku uméw najmu powierzchni biurowych, samochodéw oraz urzadzen.

Rachunkowos$¢ leasingodawcy zgodnie z MSSF 16 pozostaje zasadniczo niezmieniona wzgledem obecnej rachunkowosci
zgodnie z MSR 17. Leasingodawca dalej bedzie ujmowat wszystkie umowy leasingowe z zastosowaniem tych samych
zasad klasyfikacji co w przypadku MSR 17, rozrdzniajac leasing operacyjny i leasing finansowy.

MSSF 16 wymaga, zarowno od leasingobiorcy jak i od leasingodawcy, dokonywania szerszych ujawnien niz w przypadku
MSR 17.
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Leasingobiorca ma prawo wyboru petnego badz zmodyfikowanego podejscia retrospektywnego, a przepisy przejSciowe
przewidujg pewne praktyczne rozwigzania.

MSSF 16 obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2019 roku i pdzniej. Wczesniejsze
zastosowanie jest dozwolone w przypadku jednostek, ktore stosujg MSSF 15 od daty lub przed datg pierwszego
zastosowania MSSF 16. Spotka nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie MSSF 16.

3.6. Korekta prezentacji przychodéw i kosztéw z tytutu odpisow aktualizujgcych wartosé naleznosci handlowych
w sprawozdaniu z catkowitych dochodow

Spotka dokonata zmiany prezentacji odpisdw aktualizujacych warto$¢ naleznosci handlowych. Dotychczasowa prezentacja
aktualizujacych wartos¢ naleznosci handlowych w kosztach sprzedazy zostata zmieniona na prezentacje tych odpisow
w pozostatych przychodach lub kosztach operacyjnych. W ocenie Spétki, dokonana korekta przyczyni sie do zwiekszenia
przejrzystosci danych i utatwi ich analize uczestnikom rynku.

Poréwnywalne dane finansowe w pozycjach sprawozdania z catkowitych dochodéw za okres 3 miesiecy zakonczony
31 marca 2017 roku, ktorych prezentacja ulegta zmianie w poréwnaniu do danych przedstawionych w srédrocznym
skréconym sprawozdaniu finansowym za okres 3 miesiecy zakoniczony 31 marca 2017 roku, zostaty skorygowane
w zaprezentowany ponizej sposéb:

Pozostate przychody
Koszty sprzedazy operacyjne
Przed korekta (7 524) 1540
korekt’al prezgnta’qll odpiséw aktualizujgcych (209) 209
wartos$¢ naleznosci handlowych
Po korekcie (7 733) 1749

4. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

4.1. Profesjonalny osad

Sporzadzenie skréconego srédrocznego sprawozdania finansowego Spétki wymaga od Zarzadu osgddéw, szacunkéw oraz
zatozen, ktére maja wptyw na prezentowane przychody, koszty, aktywa i zobowigzania i powigzane z nimi noty oraz
ujawnienia dotyczace zobowigzan warunkowych. Niepewnos¢ co do tych zatozen i szacunkdw moze spowodowac istotne
korekty wartosci bilansowych aktywow i zobowigzan w przysztosci.

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowosci Zarzagd dokonat nastepujacych osadow, ktére majg najwiekszy
wptyw na przedstawiane wartosci bilansowe aktywéw i zobowigzan.

Klasyfikacja umdw leasingu, w ktérych Spotka wystepuje jako leasingobiorca
Spoétka wystepuje jako strona umow leasingu. Spotka dokonuje klasyfikacji leasingu jako operacyjnego lub finansowego

w oparciu o ocene, w jakim zakresie ryzyko i pozytki z tytutu posiadania przedmiotu leasingu przypadajg w udziale
leasingodawcy, a w jakim leasingobiorcy. Ocena ta opiera sie na tresci ekonomicznej kazdej transakgji.

Identyfikacja wbudowanych instrumentéw pochodnych

Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego kierownictwo Spoétki dokonuje oceny, czy w ramach podpisanych uméw
wystepujg cechy ekonomiczne i ryzyko wtasciwe dla wbudowanego instrumentu pochodnego w walucie obcej, ktore
bytyby scisle powigzane z cechami ekonomicznymi i ryzykiem witasciwym dla umowy zasadniczej (gtéwnego kontraktu).

Umowy konsorcjalne

Kazdorazowo, po podpisaniu umowy o ustuge budowlang realizowanej w ramach konsorcjum, Zarzad dokonuje oceny
charakteru umowy w celu okreslenia sposobu ujmowania przychodéw i kosztéw kontraktowych.
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4.2. Niepewnos$c¢ szacunkow

Ponizej omdéwiono podstawowe zatozenia dotyczace przysztosci i inne kluczowe zrdodta niepewnosci wystepujace na dzien
bilansowy, z ktérymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczacej korekty wartosci bilansowych aktywoéw i zobowigzan
w nastepnym roku finansowym. Spétka przyjeta zatozenia i szacunki na temat przysztosci na podstawie wiedzy posiadanej
podczas sporzadzania srédrocznego skroconego sprawozdania finansowego. Wystepujgce zatozenia i szacunki moga ulec
zmianie na skutek wydarzen w przysztosci wynikajgcych ze zmian rynkowych lub zmian nie bedacych pod kontrolg Spotki.
Takie zmiany sg odzwierciedlane w szacunkach lub zatozeniach w chwili wystgpienia.

Ponizej omdéwiono podstawowe zatozenia dotyczace przysztosci i inne kluczowe zrddta niepewnosci wystepujgce
na koniec okresu sprawozdawczego, z ktorymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczacej korekty wartosci bilansowych
aktywow i zobowigzan w nastepnym okresie sprawozdawczym.

Utrata wartosci aktywow

Na koniec okresu sprawozdawczego Spoétka przeprowadza test na utrate wartosci firmy oraz analize utraty wartosci
rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych o okreslonym okresie uzytkowania, w przypadku ktdrych
zidentyfikowano przestanki utraty wartosci. Wymaga to oszacowania wartosci odzyskiwalnej osrodka wypracowujacego
srodki pieniezne, do ktérego nalezg te aktywa. Warto$¢ odzyskiwalna odpowiada wartosci wyzszej
z dwéch — uzytkowej lub godziwej pomniejszonej o koszty zbycia. Oszacowanie wartosci uzytkowej polega na ustaleniu
przysztych przeptywow pienieznych generowanych przez osrodek wypracowujgcy srodki pieniezne i ustalenia stopy
dyskontowej do zastosowania w celu obliczenia biezgcej wartosci tych przeptywdw. Spoétka dokonata oceny, czy wystepuja
przestanki mogace wskazywaé na utrate wartosci aktywow. Przeprowadzona analiza wykazata, ze w okresie 3 miesiecy
zakoriczonym 31 marca 2018 roku przestanki takie nie wystapity.

Wartosci odpisow aktualizujgcych warto$¢ aktywow na koniec okresu sprawozdawczego zostaty przedstawione
w notach 11.10, 11.14 i 11.15 niniejszego Srédrocznego skroconego sprawozdania finansowego.

Wycena rezerw z tytutu swiadczen pracowniczych

Rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych zostaty oszacowane za pomocg metod aktuarialnych. Przyjete w tym celu
zatozenia zostaty przedstawione w nocie 11.23. Zmiana rezerw z tytutu swiadczen pracowniczych w okresie zwigzana jest
z ujeciem kosztéw biezgcego zatrudnienia, kosztéw odsetek oraz wyptaconych swiadczen.

Sktadnik aktywdw z tytutu podatku dochodowego

Spotka rozpoznaje sktadnik aktywéw z tytutu podatku odroczonego, w tym aktywa z tytutu straty podatkowej, bazujgc
na zatozeniu, ze w przysztosci zostanie osiggniety zysk podatkowy pozwalajgcy na jego wykorzystanie w oparciu
o przygotowane projekcje wyniku podatkowego. Pogorszenie uzyskiwanych wynikéw podatkowych w przysztosci mogtoby
spowodowad, ze zatozenie statoby sie nieuzasadnione. Aktywa z tytutu podatku odroczonego sg wycenianie przy
zastosowaniu stawek podatkowych, ktére bedg stosowane na moment przewidywanego zrealizowania sktadnika
aktywow, przyjmujac za podstawe przepisy podatkowe, ktdre obowigzywaty na dzien sporzadzenia niniejszego
srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego.

Wartos¢ godziwa instrumentdw finansowych

Wartos¢ godziwg instrumentdéw finansowych, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek ustala sie wykorzystujgc odpowiednie
techniki wyceny. Przy wyborze odpowiednich metod i zatozen Spdtka kieruje sie profesjonalnym osgdem. Sposdb
ustalenia wartosci godziwej poszczegdlnych instrumentéow finansowych zostat przedstawiony w nocie 13.

Stawki amortyzacyjne

Wysokos¢ stawek oraz odpiséw amortyzacyjnych jest ustalana na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznego
uzytkowania danego sktadnika rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych, a takie szacunkow
dotyczacych wartosci rezydualnej srodkéw trwatych. Spdtka corocznie dokonuje weryfikacji przyjetych okreséw
ekonomicznej uzytecznosci na podstawie biezgcych szacunkow.
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Ujmowanie przychodu

Spétka ujmuje przychody w kwocie wynagrodzenia, ktére — zgodnie z oczekiwaniem jednostki — przystuguje jej w zamian
za przekazanie przyrzeczonych débr lub ustug klientowi.

Spotka przypisuje ceng transakcyjng do kazdego zobowigzania do wykonania $wiadczenia na podstawie proporcjonalnej
indywidualnej ceny sprzedazy.

Spétka oszacowuje zmienng kwote wynagrodzenia, do ktérego bedzie uprawniona w zamian za przekazanie
przyrzeczonych débr lub ustug na rzecz klienta i zalicza do ceny transakcyjnej czes¢ lub catos¢ kwoty wynagrodzenia
zmiennego wyfacznie w takim zakresie, w jakim istnieje wysokie prawdopodobienstwo, ze nie nastgpi odwrdcenie
znaczacej czesci kwoty wczesniej ujetych skumulowanych przychodéw w momencie, kiedy ustanie niepewnos¢ co do
wysokosci wynagrodzenia zmiennego.

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy wykazuje sie w wartosci godziwej zaptaty otrzymanej lub naleznej z tytutu sprzedazy towardéw
i ustug po pomniejszeniu o podatek od towardw i ustug, rabaty i upusty:

a) przychdd ze sprzedazy produktow i towardw rozpoznawany jest w okreslonym momencie, tj. gdy klient uzyska
kontrole nad towarem.

b) przychody z tytutu Swiadczenia ustug budowlanych s3 ujmowane w miare uptywu czasu na podstawie stopnia
zaawansowania ich realizacji. Przychody z tytutu realizacji umdéw o ustuge budowlang rozpoznaje sie i ujmuje
zgodnie z zasadami omdéwionymi w nocie 8.23.6 sprawozdania finansowego za 2017 rok.

Rezerwa na przewidywane straty na kontrakcie

Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego Spoétka dokonuje aktualizacji szacunkéw catkowitych przychodéw oraz
kosztow z tytutu umow o ustuge budowlang rozliczanych metodg stopnia zaawansowania kontraktu. Przewidywang strate
na kontrakcie Spétka ujmuje jako koszt dziatalnosci podstawowej zgodnie z MSSF. Szczegdty dotyczace rozliczenia
przychodéw i kosztow z uméw o ustuge budowlang za okres sprawozdawczy zostaty przedstawione w nocie 10 niniejszego
Srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego.

Rezerwa na koszty z tytutu nieterminowej realizacji umow

Spotka tworzy rezerwe na kare umowng z tytutu nieterminowej realizacji umowy, jezeli wystepuje istotne
prawdopodobienstwo naliczenia kary za opdznienie w realizacji przedmiotu umowy i opdznienie to powstato z winy
Spotki, jako wykonawcy umowy. Wysokos$¢ rezerwy wynika z zapisanej w danej umowie wartosci kary za dany okres
opdznienia. Szczegdty dotyczace wartosci oszacowanych w ten sposdb rezerw zostaty zaprezentowane w nocie
10 niniejszego srodrocznego skréconego sprawozdania finansowego.

Rezerwa na naprawy gwarancyjne

Rezerwy szacuje sie na podstawie okreslonego przez Zarzgd Spoétki stopnia prawdopodobienstwa wystgpienia
zobowigzania w przysztosci na podstawie realizowanych umoéw o ustuge. Utrzymywane s3 w danym stopniu istnienia
prawdopodobienstwa wystgpienia do dnia wygasniecia prawa do realizacji gwarancji lub roszczen naprawczych.

Rezerwy na naprawy gwarancyjne sg tworzone w ciezar kosztu wtasnego kontraktu na podstawie stopnia zaawansowania
kosztow bezposrednich. Koszty zwigzane z naliczaniem rezerw na naprawy gwarancyjne sy uwzgledniane w stopniu
zaawansowania realizacji umowy.

Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych

Na dzien zakonczenia okresu sprawozdawczego Spétka wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie réwne;j
12-miesiecznym oczekiwanym stratom kredytowym badz oczekiwanym stratom kredytowym w okresie zycia instrumentu
finansowego. Do oceny ryzyka kredytowego uzyto zewnetrzne ratingi bankdw oraz publicznie dostepne informacje
ze stron agencji ratingowych. W przypadku naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Spdtka stosuje uproszczone podejscie
i wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie
zycia instrumentu .

Strona 18



RAFAKO Spétka Akcyjna
“‘ H”’ Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2018 roku

(w tysigcach ztotych)

Niepewnosc¢ zwigzana z rozliczeniami podatkowymi

Regulacje dotyczgce podatku od towardw i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnych oraz obcigzen zwigzanych
z ubezpieczeniami spotecznymi podlegajg czestym zmianom. Te czeste zmiany powodujg brak odpowiednich punktéw
odniesienia, niespdjne interpretacje oraz nieliczne ustanowione precedensy, ktére mogtyby mieé zastosowanie.
Obowigzujace przepisy zawierajg rowniez niejasnosci, ktére powodujg réznice w opiniach, co do interpretacji prawne;j
przepisow podatkowych, zardwno pomiedzy organami panstwowymi jak i organami panstwowymi i przedsiebiorstwami.

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci (na przyktad kwestie celne czy dewizowe) mogg by¢ przedmiotem
kontroli organéw, ktére uprawnione sg do naktadania wysokich kar i grzywien, a wszelkie dodatkowe zobowigzania
podatkowe, wynikajgce z kontroli, muszg zosta¢ zaptacone wraz z wysokimi odsetkami. Te warunki powodujg, ze ryzyko
podatkowe w Polsce jest wieksze niz w krajach o bardziej dojrzatym systemie podatkowym.

W konsekwencji, kwoty prezentowane i ujawniane w sprawozdaniach finansowych moga sie zmieni¢ w przysztosci
w wyniku ostatecznej decyzji organu kontroli podatkowe;j.

Z dniem 15 lipca 2016 roku do Ordynacji Podatkowej zostaty wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia postanowien
Ogolnej Klauzuli Zapobiegajgcej Naduzyciom (GAAR). GAAR ma zapobiega¢ powstawaniu i wykorzystywaniu sztucznych
struktur prawnych tworzonych w celu unikniecia zaptaty podatku w Polsce. GAAR definiuje unikanie opodatkowania, jako
czynnos¢ dokonang przede wszystkim w celu osiggniecia korzysci podatkowej, sprzecznej w danych okolicznosciach
z przedmiotem i celem ustawy podatkowej. Zgodnie z GAAR taka czynnosc¢ nie skutkuje osiggnieciem korzysci podatkowej,
jezeli sposob dziatania byt sztuczny. Wszelkie wystepowanie (i) nieuzasadnionego dzielenia operacji, (ii) angazowania
podmiotédw posredniczacych mimo braku uzasadnienia ekonomicznego lub gospodarczego, (iii) elementéow wzajemnie sie
znoszacych lub kompensujacych oraz (iv) inne dziatania o podobnym dziataniu do wczesniej wspomnianych, mogg by¢
potraktowane jako przestanka istnienia sztucznych czynnosci podlegajgcych przepisom GAAR. Nowe regulacje beda
wymagac znacznie wiekszego osgdu przy ocenie skutkéw podatkowych poszczegdlnych transakcji.

Klauzule GAAR nalezy stosowa¢ w odniesieniu do transakcji dokonanych po jej wejsciu w zycie oraz do transakcji, ktore
zostaty przeprowadzone przed wejsciem w zycie klauzuli GAAR, ale dla ktérych po dacie wejscia klauzuli w zycie korzysci
byly lub s3 nadal osiggane. Wdrozenie powyzszych przepisdw umozliwi polskim organom kontroli podatkowej
kwestionowanie realizowanych przez podatnikow prawnych ustaled i porozumien, takich jak restrukturyzacja
i reorganizacja grupy.

Spoétka ujmuje i wycenia aktywa lub zobowigzania z tytutu biezgcego i odroczonego podatku dochodowego przy
zastosowaniu wymogéw MSR 12 Podatek dochodowy w oparciu o zysk (strate podatkowgy), podstawe opodatkowania,
nierozliczone straty podatkowe, niewykorzystane ulgi podatkowe i stawki podatkowe, uwzgledniajgc ocene niepewnosci
zwigzanych z rozliczeniami podatkowymi.

Gdy istnieje niepewnosé co do tego, czy i w jakim zakresie organ podatkowy bedzie akceptowat poszczegdlne rozliczenia
podatkowe transakcji, Spétka ujmuje te rozliczenia uwzgledniajac ocene niepewnosci.

5. Waluta pomiaru i waluta sprawozdan finansowych

Walutg pomiaru i walutg sprawozdawczg niniejszego $rdédrocznego skréconego sprawozdania finansowego jest ztoty
polski.

Kursy walutowe przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:

31 marca 2018 31 grudnia 2017 31 marca 2017
usb 3,4139 3,4813 3,9455
EUR 4,2085 4,1709 4,2198
GBP 4,7974 4,7001 4,9130
CHF 3,5812 3,5672 3,9461
SEK 0,4097 0,4243 0,4419
TRY 0,8625 0,9235 1,0853

6. Zmiana szacunkow

W okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2018 roku oraz na dziert 31 marca 2018 roku nie miaty miejsca zadne zmiany
szacunkéw w istotnych obszarach dziatalnosci Spotki, ktdre zostaty opisane w nocie 4.2.
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7. Zmiany w strukturze Spotki

W pierwszym kwartale 2018 roku nie zaszty zadne zmiany w strukturze Spétki.

8. Sezonowos¢ lub cyklicznosé dziatalnosci Spétki

Dziatalno$¢ Spétki nie cechuje sie sezonowoscig ani cyklicznoscig istotnie wptywajgcg na wynik finansowy.

9. Informacje dotyczace segmentow

Spodtka dziata w jednym segmencie rynku, tj. segmencie ,Obiekty energetyczne i ochrony srodowiska”.

10. Informacje dotyczagce umoéw o ustuge budowlang

Przychody z tytutu umow o ustuge budowlang sg ujmowane na podstawie stopnia zaawansowania ich realizacji.
Procentowy stan zaawansowania realizacji ustugi ustalany jest jako stosunek kosztéw poniesionych do sumy szacowanych
kosztéw niezbednych do zrealizowania umowy.

Ponizsza tabela przedstawia skutki wyceny umow o ustuge budowlang, w tym przychody oraz koszty realizowanych umoéw
na dzien 31 marca 2018 roku, na dzien 31 grudnia 2017 roku i na dziern 31 marca 2017 roku, jak rdwniez kwoty nalezne
zamawiajgcym oraz kwoty nalezne od zamawiajgcych z tytutu prac wynikajgcych z realizowanych uméw na podane
powyzej daty.

31 grudnia 2017 31 marca 2017
(niebadane)

Poniesione koszty uméw (narastajgco) 3025587 2593 467
Ujete zyski pomniejszone o ujete straty (narastajgco) 114770 76 130
Przychody z umowy obliczone wg stopnia zaawansowania wykonania umowy

(narastajaco) 3140 357 2 669 597
Przychody z umowy obliczone wg stopnia zaawansowania wykonania umowy (za okres) 605 745 132 868
Naleznosci uwarunkowane wykonaniem umowy (faktury czeSciowe narastajgco) 3025811 2551751

Kwota brutto nalezna Zamawiajacym z tytutu prac wynikajacych

z umowy (pasywa), w tym: (33 834) (69 761)

- zaliczki otrzymane (zobowiazania z tytutu zaliczek) (31 807) (26 630)

- korekta wartosci zaliczek z tytutu kwot naleznych od Zamawiajacych 19736 24 834

- kwota brutto nalezna zamawiajacym z tytutu wyceny kontraktow (21 763) (67 965)

Rozliczenia miedzyokresowe z tytutu wyceny umoéw o ustuge budowlang, w tym: 158 785 191921
- kwota brutto nalezna od Zamawiajacych z tytutu prac wynikajgcych

z umowy (aktywo) 140 485 176 697

- koszty pozyskania kontraktow i pozostate koszty kontraktow rozliczane w czasie 18 300 15224

Rezerwa na kary z tytutu nieterminowej realizacji uméw lub niedotrzymania
gwarantowanych parametréw technicznych (8 069) (2562)
Rezerwa na straty wynikajgce z uméw (15 844) (13 159)
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Spodtka realizuje umowy o ustugi, z ktérych przychody ujmowane sg w czasie i ktorych wycena na dzien bilansowy oparta

jest o nastepujace szacunki Zarzagdu dotyczgce planowanych wynikdéw z realizowanych umow:

Aktywa (zobowigzana) z tytutu umowy prezentuje ponizsza tabela:

Kwota przychoddw poczatkowo ustalona w umowie
Zmiana przychoddéw z umowy

taczna kwota przychodéw z umowy

Koszty umowy poniesione do dnia bilansowego
Koszty pozostajace do realizacji umowy

Szacunkowe taczne koszty umowy

Szacunkowe faczne wyniki z uméw, w tym:

zyski
straty (-)

Koszty umowy poniesione do dnia bilansowego

Zyski narastajgco ujete do dnia bilansowego (+)

Straty narastajgco ujete do dnia bilansowego (-)

Przychody z umowy narastajgco ujete do dnia bilansowego
Kwoty zafakturowane do dnia bilansowego (faktury czesciowe)

Rozliczenie z tytutu umdéw na dzien bilansowy (per saldo), w tym:

aktywa z tytutu umowy
zobowigzania z tytutu umowy

31 marca 2018
(niebadane)
2731255
9511

2740 766
1146 625
1394 827

2 541 452

199 314

273081
(73 767)

31 marca 2018
(niebadane)
1151334

199 475

(73 767)

1277042
1128688

148 355

155 694
7339

Istotne zmiany w wartosci aktywow i zobowigzan z tytutu umoéw na dzien 31 marca 2018 roku wynikajg ze zmiany:

wzrostu poziomu aktywow z tytutu umow o 13 885 tysiecy ztotych,

wzrostu poziomu zaliczek otrzymanych na poczet realizacji uméw o 37 911 tysiecy ztotych,

ujeciu przychodu prezentowanego na koniec roku 2017 w zobowigzaniach z tytutu wyceny umdéw na kwote 14 675

tysiecy ztotych,

zmiany szacunku kosztéw wptywajacych na poziom rezerw na straty na kontraktach na kwote 7 843 tysigce ztotych.
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10.1.Informacje dotyczace kluczowych kontraktow realizowanych przez Spoétke
10.1.1. Projekt Jaworzno

Spotka RAFAKO S.A. w Konsorcjum firm: RAFAKO S.A. (Lider Konsorcjum) i MOSTOSTAL WARSZAWA S.A. realizuje
kontrakt na ,Budowe nowych mocy w technologiach weglowych w TAURON Wytwarzanie S.A. — Budowe bloku
energetycznego o mocy 800 — 910 MW na parametry nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno Il — Elektrownia Il —
w zakresie: kociot parowy, turbozespdt, budynek gtéwny, czesc elektryczna i AKPiA bloku”. Wartos¢ kontraktu wynosi
po Aneksie nr 5 okoto 5,5 miliarda ztotych brutto. W dniu 4 sierpnia 2013 roku dokonano zmiany umowy konsorcjum
realizujgcego Projekt Jaworzno — gtéwna zmiana dotyczyta przejecia przez RAFAKO S.A. 99,99% prac w ramach Projektu
(Mostostal Warszawa 0,01%) i tym samym zmiany podziatu wynagrodzenia naleznego kazdemu z partneréw konsorcjum
odpowiednio do udziatu w realizowanych pracach.

Zasady rozliczania Projektu Jaworzno:

Na potrzeby realizacji Projektu zostata utworzona spétka celowa (E003B7 Sp. z 0.0.), ktérej RAFAKO S.A. podzlecita okoto
88,7% zakresu prac Projektu; pozostate 11,3% pozostaje w bezposredniej realizacji RAFAKO S.A. (o wartosci okoto
506 milionow ztotych; w tym zaprojektowanie tzw. Wyspy kottowej oraz dostawa czesci cisnieniowych kotta i instalacji
odpylania), ktdra gtéwnie planowana byta na lata 2015 — 2017.

RAFAKO S.A. oraz EO03B7 Sp. z 0.0. na potrzeby realizacji Projektu zawarty umowy z podmiotami finansowymi, na mocy
ktérych otrzymaty gwarancje bankowe/ubezpieczeniowe o tgcznej wartosci 646 milionéw ztotych niezbedne do realizacji
tego projektu, jednoczesnie ustanowione zostaty zabezpieczenia na majatku obu podmiotdw jako zabezpieczenie dla tych
instrumentow. W dniu 1 marca 2017 roku podpisany zostat z zamawiajgcym aneks wydtuzajgc termin realizacji projektu
oraz podnoszacym jego wartos¢, co zostato szerzej opisane w nocie |ll.1. sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j
RAFAKO za 2017 rok.

W wyniku uzgodnied z instytucjami finansowymi, ktére udzielity gwarancji zwigzanych z kontraktem Jaworzno,
RAFAKO S.A. nie przewiduje wyptaty dywidendy ze spétki EO03B7 Sp. z 0. 0. do czasu trwania umdéw gwarancyjnych,
tj. do grudnia 2020 roku, poniewaz mogtoby to skutkowac¢ negatywnymi konsekwencjami ze strony instytucji
gwarantujacych.

RAFAKO S.A. w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym kompensuje przychody i koszty oraz rozrachunki dotyczace
realizacji Projektu powstate pomiedzy RAFAKO S.A. a sp6tkg celowa. RAFAKO S.A. ujmuje w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym jedynie przychody i koszty dotyczace jej zakresu prac, czyli 11,3% zakresu prac na Projekcie Jaworzno.
W sprawozdaniu jednostkowym nie s3 ujmowane przychody i koszty dotyczace czesci realizowanej przez spétke celowg
EO03B7 Sp. z 0.0. — ta cze$¢ jest prezentowana w jednostkowym sprawozdaniu EO03B7 Sp. z 0.0. oraz w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej RAFAKO.

RAFAKO S.A. jako lider Konsorcjum wystawia faktury na petny zakres prac na rzecz Zamawiajgcego; ptatnosci z tytutu
realizacji kontraktu sg przekazywane bezposrednio na rzecz Spétki celowej oraz kluczowych podwykonawcéw
i poddostawcéw. Zaptata za zakres prac zrealizowany przez RAFAKO S.A. jest dokonywana przez spétke celowa.

10.1.2. Projekt Opole

W lutym 2012 roku Spédtka 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 Goérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. —
,Zamawiajacy”), o wartosci 9,4 mld ztotych, ktdrej przedmiotem jest zaprojektowanie, dostawa, wykonanie prac
budowlanych, montaz, uruchomienie i wszystkie zwigzane z tym procesem ustugi, wykonane na zasadzie ,pod klucz”,
obiektu sktadajgcego sie z bloku energetycznego nr 5 oraz nr 6 w Elektrowni Opole wraz z urzgdzeniami i wyposazeniem,
jak rowniez zwigzanymi z nimi budynkami oraz budowlami.

RAFAKO S.A. zlecito swojej spotce zaleinej tj. EOO1RK Sp. z o.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.

SPV-Rafako zawarta z GE Power Sp. z 0.0. (dawniej Alstom Power Sp. z 0.0.) umowe podwykonawczg, na mocy ktorej SPV-
Rafako powierzyta GE Power 100% zakresu prac i ustug wchodzacych w zakres prac Spétki w ramach Projektu Opole.
GE Power przejat wszelka odpowiedzialnos$¢ za realizacje kontraktu wobec Zamawiajacego.
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Zasady rozliczania kontraktu Opole:

Prezentacja przychodow i kosztéw wynikajgcych z tego kontraktu nie ma wptywu na wartosci wykazane w sprawozdaniu
z catkowitych dochoddw Spotki.

Warto$¢ rozrachunkédw wynikajacych z tego kontraktu nie ma wptywu na wartosci zaprezentowane w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej Spofki.

Ptatnosci wynikajgce z kontraktu, po spetnieniu warunkéw ptatnosci sg dokonywane przez Klienta bezposrednio na rzecz
GE Power.

11. Rodzaj i kwoty pozycji w znaczacy sposéb wpltywajacych na aktywa, zobowiazania, kapitat, wynik finansowy
oraz przeptywy srodkéw pienieznych

11.1. Przychody ze sprzedazy, koszty sprzedaiy, przychody i koszty operacyjne oraz finansowe

W okresie 3 miesiecy zakoniczonym 31 marca 2018 roku Spdtka uzyskata 151569 tysiecy ztotych przychoddéw
ze sprzedazy, tj. o 17 367 tysigce ztotych wiecej niz w analogicznym okresie 2017 roku, gtéwnie w nastepstwie wzrostu
zaangazowania z tytutu realizacji istotnych kontraktow zdobytych w drugiej potowie 2016 roku (na budowe bloku
kogeneracyjnego opalanego biopaliwem o wartosci 150 miliondw euro netto oraz na dostawe i montaz instalacji
katalitycznego odazotowania spalin wraz z modernizacjg elektrofiltréw o wartosci 289,2 miliona ztotych).

Koszt wtasny sprzedazy produktéw i materiatéw za okres 3 miesiecy 2018 roku wynidst 125993 tysigce ztotych,
co przyniosto Spoétce zysk brutto ze sprzedazy w wysokosci 25 576 tysiecy ztotych (o 5221 tysiecy ztotych wiecej niz
za pierwsze 3 miesigce 2017 roku).

Istotny wptyw na poziom sprzedazy oraz wartosci jednostkowego wyniku netto RAFAKO S.A. ma fakt, ze RAFAKO S.A.
samodzielnie realizuje i wykazuje w swoim jednostkowym sprawozdaniu jedynie ok. 11,3% wartosci kontraktu na budowe
bloku energetycznego o mocy 910 MW na parametry nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno lll. Pozostate ok. 88,7%
wartosci kontraktu realizuje spotka celowa EO03B7 Sp. z 0.0.

W biezgcym okresie sprawozdawczym na koszty sprzedazy wykazane w catkowitych dochodach Spétki za okres 3 miesiecy
2018 roku w kwocie 6 886 tysiecy ztotych najwiekszy wptyw miaty koszty pozyskania nowych kontraktéw w kwocie 2 964
tysiecy ztotych (31 marca 2017 roku: 1 270 tysiecy ztotych), koszty komdrek organizacyjnych zwigzanych z procesem
zdobywania i realizacji kontraktéw w kwocie 3 922 tysigce ztotych.

Na pozostate przychody operacyjne najwiekszy wptyw miat przychdd z tytutu udzielonego poreczenia jednostce zaleznej
w kwocie 1309 tysiecy ztotych (31 marca 2017 roku: 1 295 tysiecy ztotych) oraz przychody z tytutu kar umownych
w kwocie 485 tysiecy ztotych.

Na pozostate koszty operacyjne najwiekszy wptyw miato utworzenie odpisow aktualizujgcych warto$¢ naleznosci
handlowych w kwocie 476 tysiecy ztotych, koszty z tytutu przekazanych darowizn o wartosci 130 tysiecy ztotych (31 marca
2017 roku: 629 tysiecy ztotych), utworzenie odpisu na straty kredytowe w kwocie 102 tysigce ztotych oraz koszty napraw
rzeczowych aktywéw trwatych w kwocie 73 tysigce ztotych.

Przychody finansowe Spétki w okresie 3 miesiecy 2018 roku uzyskano w gtéwnej mierze z nadwyzki dodatnich réznic
kursowych nad ujemnymi w kwocie 737 tysiecy ztotych, z tytutu odsetek od udzielonych kaucji w kwocie 71 tysiecy
ztotych (31 marca 2017 roku: 93 tysigce ztotych) oraz z tytutu odsetek od instrumentéw finansowych w kwocie 78 tysiecy
ztotych (31 marca 2017 roku: 8 tysiecy ztotych), a takze dyskonto rozrachunkéw dtugoterminowych w kwocie 259 tysiecy
ztotych.

Na koszty finansowe okresu decydujacy wptyw miaty koszty z tytutu odsetek od instrumentéw finansowych w kwocie 816
tysiecy ztotych (31 marca 2017 roku: 807 tysiecy ztotych) oraz odsetki od zobowigzan z tytutu swiadczen pracowniczych
w kwocie 181 tysiecy ztotych (31 marca 2017 roku: 187 tysiecy ztotych).

Strona 23



RAFAKO Spétka Akcyjna

“‘ "”’ Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2018 roku

(w tysigcach ztotych)

11.2. Podatek dochodowy

Obcigzenie podatkowe

Gtéwne sktadniki obcigzenia podatkowego w sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw przedstawiajg sie nastepujaco:

Okres 3 miesiecy
zakonczony
31marca 2018
(niebadane)

Rachunek zyskow i strat

Okres 3 miesiecy
zakoriczony

31 marca 2017
(niebadane)

Biezqcy podatek dochodowy - 136
Biezace obcigzenie z tytutu podatku dochodowego - -
Korekty dotyczace biezgcego podatku dochodowego z lat ubiegtych - 136

Odroczony podatek dochodowy (6 853) (6 206)
Zwigzany z powstaniem i odwroceniem sie rdznic przejsciowych (6 853) (6 206)
Korekty dotyczace odroczonego podatku dochodowego z lat ubiegtych - -

Obcigzenie podatkowe wykazane w rachunku zyskéw i strat (6 853) (6 070)

Inne catkowite dochody

Odroczony podatek dochodowy dotyczqcy innych catkowitych dochodéw 43 (34)
Zwigzany z powstaniem i odwroceniem sie rdznic przejsciowych 43 (34)

Obcigzenie podatkowe wykazane innych catkowitych dochodach 43 (34)
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Odroczony podatek dochodowy wyliczony na dzien 31 marca 2018 roku
Odroczony podatek dochodowy wyliczony na dzien 31 marca 2018 roku wynika z nastepujgcych pozycji:

Sprawozdanie z catkowitych
dochoddéw za okres 3 miesiecy

Sprawozdanie z sytuacji finansowej zakoriczony
31 marca 31 grudnia 31 marca 31marca
2018 2017 2018 2017
(niebadane) (przeksztatcone) (niebadane) (niebadane)
- od ulg inwestycyjnych (2) (2) - -
- od réznicy pomiedzy podatkowa a bilansowg wartoscig
srodkdéw trwatych oraz wartosci niematerialnych (15 342) (15 742) 400 (77)
- od réznicy pomiedzy podatkowg a bilansowg wartosciag
aktywdw wycenianych w wartosci godziwej przez wynik
finansowy 2569 2 637 (68) 256
- od réznicy pomiedzy podatkowa a bilansowg wartoscig
pozyczek i naleznosci 3945 3784 161 (104)
- od réznicy pomiedzy podatkowg a bilansowg wartosciag
naleznosci i rozliczen miedzyokresowych z tytutu
wyceny umow o ustuge budowlang (30 723) (27 034) (3 689) (5347)
- od réznicy pomiedzy podatkowg a bilansowa wartoscig
zapasow 2054 2110 (56) (155)
- od rezerw bilansowych 13943 16 418 (2 475) (2 064)

- od réznicy pomiedzy podatkowa a bilansowg wartoscig
zobowigzan finansowych wycenianych wedtug
zamortyzowanego kosztu 6 28 (22) (11)

- od réznicy pomiedzy podatkowg a bilansowg wartosciag
zobowigzan, rezerw i rozliczen miedzyokresowych

z tytutu wyceny umow o ustuge budowlang 32 850 33552 (702) 1789
- z tytutu straty podatkowej 17 418 17 418 - -
- z tytutu korekty kosztow dotyczgcej niezaptaconych

faktur 4365 4 465 (100) (759)
- pozostate 302 561 (259) 232

Obcigzenie/korzys¢ z tytutu odroczonego podatku
dochodowego (6 810) (6 240)

Aktywa/rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego, w
tym: 31385 38 195

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 31385 38195
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego - -

Na dzien 31 marca 2018 roku Spotka rozpoznata aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego od wartosci straty
podatkowej wykazanej w kwocie 91673 tysigce ztotych, ktdora =zostanie rozliczona w przysztych okresach
sprawozdawczych.

W okresie 3 miesiecy 2018 roku Spodtka zanotowata strate podatkowg w wysokosci 25046 tysiecy ztotych. Spétka
przeprowadzita analize realizowalnosci aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego od wartosci straty
podatkowej na podstawie prognoz podatkowych. Dziatajgc zgodnie z zasady ostroznej wyceny, Zarzad Spétki podjat
decyzje o nierozpoznaniu aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego od wartosci straty podatkowej
zanotowanej w okresie 3 miesiecy 2018 roku. Catkowita wartos¢ straty podatkowej za lata 2015, 2016, 2017 oraz 2018,
ktora nie zostata rozpoznana w podatku odroczonym wynosi 176 171 tysiecy ztotych.
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11.3. Istotne pozycje w sprawozdaniu z przeptywow pienieznych

Zmniejszenie stanu naleznosci wykazane w rachunku przeptywdéw pienieznych za okres 3 miesiecy zakonczony
31 marca 2018 roku w kwocie 23 781 tysiecy ztotych wynikato przede wszystkim z nastepujacych pozycji:

— ze zmniejszenia stanu naleznosci handlowych w kwocie 66 327 tysiecy ztotych,
— ze zwiekszenia stanu naleznosci budzetowych (w tym z tytutu podatku VAT) (6 280) tysiecy ztotych,
— ze zwiekszenia stanu udzielonych zaliczek w kwocie (52 243) tysiecy ztotych,
— ze zmniejszenia stanu naleznosci z tytutu kaucji w kwocie 17 538 tysiecy ztotych,
— ze zwiekszenia stanu naleznosci z tytutu poreczen w kwocie (1 441) tysiecy ztotych,
—  ze zmniejszenia stanu naleznosci z tytutu ZFSS w kwocie 275 tysiecy ztotych,

— ze zwiekszenia stanu pozostatych naleznosci w kwocie (395) tysiace ztotych.

Doktadny opis zmian wartosci kaucji i naleznosci spornych w okresie 3 miesiecy zakonczonym 31 marca 2018 roku zostat
zamieszczony w hocie 11.14.

Zmniejszenie stanu zobowigzan wykazane w rachunku przeptywdéw pienieznych w kwocie 117 310 tysiecy ztotych
wynikato przede wszystkim z nastepujacych pozyciji:

— zmniejszenia stanu zobowigzan handlowych w kwocie (79 956) tysiecy ztotych,
— zmniejszenia stanu rezerw na naprawy gwarancyjne w kwocie (4 560) tysiecy ztotych,
— zwiekszenia stanu rezerw na urlopy w kwocie 1 665 tysiecy ztotych,
— zmniejszenia stanu zobowigzan z tytutu podatku VAT w kwocie (33 761) tysiecy ztotych,
— zmniejszenia stanu rezerw na $wiadczenia emerytalne z wytaczeniem

zyskow/strat aktuarialnych w kwocie (105) tysiecy ztotych,
— zmniejszenia stanu pozostatych zobowigzan w kwocie (593) tysiace ztotych.

Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych z tytutu uméw budowlanych wykazana w rachunku przeptywdw pienieznych
w kwocie (1 521) tysiecy ztotych wynikata przede wszystkim z nastepujacych pozycji:

— zmniejszenia stanu naleznosci z tytutu wyceny uméw o ustuge budowlang

i zwigzanych z wyceng kontraktéw rozliczerh miedzyokresowych w kwocie (13 885) tysiecy ztotych,
— zwiekszenia stanu rezerw z tytutu wyceny umow o ustuge budowlang w kwocie 23 553 tysigce ztotych,
— zmniejszenie stanu zobowigzan z tytutu wyceny uméw o ustuge budowlang w kwocie (11 189) tysiecy ztotych,

w tym:

zwiekszenia stanu zaliczek w kwocie 37 911 tysiecy ztotych.

Wartos¢ przeptywow srodkdéw pienieznych z tytutu nabycia rzeczowych aktywdw trwatych oraz wartosci niematerialnych
wykazana w kwocie 392 tysigce ztotych wynikata z zakupu rzeczowych aktywodw trwatych w kwocie 326 tysiecy ztotych
oraz wartosci niematerialnych w kwocie 66 tysiecy ztotych.

Gtowny wptyw na wartos¢ przeptywéw srodkow pienieznych z tytutu dziatalnosci finansowej miat wzrost zadtuzenia
z tytutu kredytu w rachunku biezgcym i kredytu obrotowego udzielonego przez PKO BP S.A. w kwocie 12 604 tysigce
ztotych.
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11.4. Rzeczowe aktywa trwate

Za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2018
roku (niebadane)

Wartos¢ netto na dzien 1 stycznia 2018 roku

Nabycia

Likwidacja/sprzedaz

Transfery ze sSrodkow trwatych w budowie

Odpis amortyzacyjny za okres sprawozdawczy
Odpis aktualizujacy za okres sprawozdawczy
Pozostate, w tym reklasyfikacja srodkdw trwatych
na/z aktywa przeznaczone do sprzedazy

Wartosc netto na dzier 31 marca 2018 roku
(niebadane)

*$rodki trwate stanowiace zabezpieczenie zobowigzan Spoétki na dzien bilansowy zostaty zaprezentowane w nocie 11.16.1.

31 marca 2017 roku (niebadane)
Wartos¢ netto na dzien 1 stycznia 2017 roku

Nabycia

Zwiekszenia z tytutu uméw leasingu
Likwidacja/sprzedaz

Transfery ze Srodkéw trwatych w budowie
Réznice kursowe z przeliczenia jednostki
zagranicznej

Odpis amortyzacyjny za okres sprawozdawczy
Pozostate, w tym reklasyfikacja srodkéw trwatych
na/z aktywa przeznaczone do sprzedazy

Wartos¢ netto na dziert 31 marca 2017 roku
(niebadane)

Srodki
Maszyny Srodki trwate
Grunty  Budynki  iurzgdzenia  transportu w budowie Ogdtem
9232 79 329 46 303 5495 5 140 364
- - - - 533 533
- (5) (22) (6) - (33)
- - 188 - (188) -
- (657) (1282) (321) - (2 260)
- - - (6) - (6)
- - 18 - - 18
9232 78 667 45 205 5162 350 138 616
Maszyny Srodki
Srodki trwate
Grunty Budynki  urzgdzenia  transportu w budowie Ogdtem
9280 81093 49 383 6 987 1225 147 968
- - - - 1161 1161
- - - 110 - 110
(1) - (1)
- 254 659 (913) -
- - (1) - - (1)
- (647) (1360) (360) - (2 367)
- - 1 (5) - (4)
9280 80 700 48 681 6732 1473 146 866
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11.5. Nabycie i sprzedaz sktadnikow rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych

Nabycie sktadnikow rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych*
Przychody ze sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych

* wartos$¢ naktadéw inwestycyjnych poniesionych w okresie na zakup srodkéw trwatych wynikajgca z tabeli ruchu $rodkéw trwatych oraz wartosé

naktaddw inwestycyjnych poniesionych na zakup wartosci niematerialnych

Przedmiotem nakfadow inwestycyjnych Spétki na rzeczowy majgtek trwaty byty przede wszystkim naktady
na infrastrukture budowlang, zakupy oraz modernizacja maszyn i urzadzen do produkcji oraz zakup sprzetu

Okres 3 miesiecy
zakoriczony
31marca 2018
(niebadane)

598
50

Okres 3 miesiecy
zakoriczony

31 marca 2017
(niebadane)

1270
2

komputerowego. Powyzsze inwestycje byty finansowane ze sSrodkéw wtasnych oraz w formie leasingu finansowego.

11.6. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe kosztow —

dtugoterminowe

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, w tym:
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od jednostek powigzanych
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od pozostatych jednostek

Pozostate naleznosci i rozliczenia miedzyokresowych kosztéw, w tym:
Naleznosci z tytutu sprzedazy srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych
Kaucje

Naleznosci ogétem (netto)
Odpis aktualizujgcy naleznosci
Naleznosci brutto

11.7. Akcje/udziaty w jednostkach zaleznych oraz pozostatych jednostkach

Akcje/udziaty w spétkach zaleznych notowanych na gietdzie
Akcje/udziaty w spétkach zaleznych nienotowanych na gietdzie
Akcje/udziaty w pozostatych spétkach notowanych na gietdzie
Akcje/udziaty w pozostatych spétkach nienotowanych na gietdzie

31 marca 2018

31 grudnia 2017

(niebadane)

7 814 5294
7 814 5294
1851 1784
1706 1689

145 95
9 665 7 078
9 665 7 078

31 marca 2018

31 grudnia 2017

(niebadane)
35091 35091
178 223
1227 19
36 496 35333

*akcje/udziaty stanowigce zabezpieczenie zobowigzar Spétki na dzien bilansowy zostaty zaprezentowane w nocie 11.16.3
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11.8. Obligacje dtugoterminowe

W dniu 9 listopada 2016 roku PBG S.A. poinformowata o rozpoczeciu procedury emisji obligacji, ktérych nabycie zostato
zaoferowane wierzycielom zaspokajanym zgodnie z Uktadem w Grupach 1, 3, 4, 5i 6 (naleznosci RAFAKO S.A. miescity sie
w Grupie 3 obejmujacej wierzycieli bedgcych podmiotami zaleznymi PBG S.A.).

W nawigzaniu do powyzszego, Spotka RAFAKO S.A. w dniu 20 stycznia 2017 roku ztozyta oswiadczenie o przyjeciu
propozycji nabycia zdematerializowanych zabezpieczonych obligacji zwyktych emitowanych w seriach od B1 do I1 przez
PBG S.A., podmiot dominujgcy wobec Spoétki, o wartosci nominalnej 100 ztotych, tj. tacznie 388 492 sztuki
nieoprocentowanych obligacji o tacznej wartosci nominalnej w wysokosci 38 849 200,00 ztotych. Jednocze$nie
ze ztozeniem oswiadczenia o przyjeciu propozycji nabycia obligacji, celem optacenia ceny emisyjnej obligacji, RAFAKO S.A.
ztozyto oswiadczenie o potrgceniu tgcznej ceny emisyjnej obligacji w kwocie 38 849 200,00 ztotych z wierzytelnoscig
Spoétki wobec PBG S.A. wynikajacg z uktadu zawartego przez PBG S.A. w postepowaniu uktadowym zatwierdzonym
postanowieniem Sgdu Rejonowego Poznan — Stare Miasto (sygn. XI GUp 29/12) z dnia 8 pazdziernika 2015 roku, ktére
stato sie prawomocne w dniu 13 czerwca 2016 roku, w wyniku ktérego wierzytelnosé Spotki wobec PBG S.A. wynikajaca
z uktadu ulegta umorzeniu. Szczegbétowy opis wierzytelnosci zostat zaprezentowany w sprawozdaniu finansowym za 2016
rok.

W dniu 10 lutego 2017 roku nastgpit przydziat obligacji na rzecz RAFAKO S.A. Ponizej zaprezentowano kluczowe
informacje odnoszace sie do warunkdéw emisji:

1. Obligacje podlegajg wykupowi poszczegdlnymi seriami, co zostato zaprezentowane w ponizszej tabeli przy czym
wykup ostatniej serii przypada na dzien 30 czerwca 2020 roku.

e . N Wartos¢ Wartos¢ serii Termin

Nr serii obligacji Liczba obligac;ji . -

nominalna (w ztotych) wymagalnosci
seria B1 1646 100,00 zt 164 600 2017-03-31
seria C1 35208 100,00 zt 3520 800 2017-06-30
seria D1 19734 100,00 zt 1973 400 2017-12-31
seria E1 41 386 100,00 zt 4138 600 2018-06-30
seria F1 12294 100,00 zt 1229400 2018-12-31
seria G1 49 961 100,00 zt 4996 100 2019-06-30
seria H1 37813 100,00 zt 3781300 2019-12-31
seria 11 190 450 100,00 zt 19 045 000 2020-06-30

388 492 38 849 200

Zgodnie z programem emisji obligacji PBG S.A. wyemitowato obligacje w tgcznej kwocie 472 447 600,00 ztotych,
z ktérych kwota 38 849 200,00 ztotych zostata objeta w pierwszym kwartale 2017 roku przez Spétke.

2. Obligacje wyemitowane przez PBG S.A. zgodnie z warunkami emisji sg obligacjami zabezpieczonymi w rozumieniu
Ustawy z dnia 15 stycznia 2015 roku o obligacjach. Obligacje PBG S.A. sg zabezpieczone przede wszystkim zastawem
rejestrowym na 42 466 000 sztuk zdematerializowanych akcji RAFAKO S.A. (co stanowi 50% + 1 akcja kapitatu
RAFAKO S.A.), hipotekami na nieruchomosciach Grupy PBG (z czego jedna wybrana hipoteka stanowi zabezpieczenie
innego zobowigzania finansowego Grupy PBG S.A.), zastawami rejestrowymi na pozostatych aktywach Grupy PBG,
poreczeniami oraz oswiadczeniami o poddaniu sie egzekucji do tgcznej kwoty zabezpieczenia w wysokosci
1 065 000 000,00 ztotych zgodnie z art. 777 k.p.c.

3. PBG S.A. zobowigzata sie doprowadzi¢ do dematerializacji obligacji oraz ich notowania na ASO GPW S.A. lub ASO
Bondspot S.A. w ciggu 3 miesiecy od ich wyemitowania. Decyzjg Zarzadu Gietdy Papierow WartoSciowych w
Warszawie S.A. podjetg w dniu 9 marca 2017 roku, pierwsze notowanie obligacji PBG S.A. na okaziciela serii B, C, D,
E, F, G, H oraz | w alternatywnym systemie obrotu na Catalyst odbyto sie w dniu 10 marca 2017 roku.

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2017 roku jednostka dominujgca PBG S.A., zgodnie z harmonogramem,
dokonata wykupu serii B1, C1 i D1 obligacji o tgcznej wartosci 5 658 800 ztotych.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego charakter i wartos$¢ zabezpieczen obligacji wyemitowanych
przez PBG S.A. ulegty istotnym zmianom wynikajgcym przede wszystkim z prowadzonego przez PBG S.A. programu
dezinwestycji stuzgcego sptacie poszczegdlnych rat obligacji i realizacji postanowien zawartego uktadu z wierzycielami.

W zwigzku z powyzszym, zgodnie z informacjg uzyskang przez Spotke od PBG S.A., pozostata do sptaty na dzien 31 marca
2018 roku wartos$¢ obligacji (404 miliony ztotych) zabezpieczona byta miedzy innymi nieruchomosciami gruntowymi

Strona 29



RAFAKO Spétka Akcyjna
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2018 roku
(w tysigcach ztotych)

\\\1//74

i zabudowanymi, akcjami spotki RAFAKO S.A. posiadanymi przez PBG S.A. (zmniejszenie do 33,32% na 31 marca 2018 roku
w poréwnaniu do 50% + 1 akcja na dzien emisji obligacji), udziatami w spotce PBG Qil and Gas sp. z 0.0. (100%) oraz
zastawem rejestrowym na wierzytelnosciach wynikajacych z projektu deweloperskiego na Ukrainie. W ocenie Zarzadu
ustanowione zabezpieczenie w korespondencji z tgczng kwota zobowigzan z tytutu ww. obligacji na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania finansowego jest wystarczajgce, aby uzna¢ ze naleznos¢ jest realizowalna.

W zwigzku z wejsciem w zycie MSSF 9, na dzien 1 stycznia 2018 roku Spétka dokonata utworzenia odpisu aktualizujacego
wartosc¢ obligacji zgodnie z wymogami wynikajacymi z wdrozenia standardu w kwocie 5 682 tysigce ztotych. Wptyw zmian
na pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej zostat zaprezentowany w notach 3 oraz 11.15.

Na dzierh 31 marca 2018 taczna wartosé netto obligacji wynosita 24 688 tysiecy ztotych.

11.9. Inne aktywa finansowe dtugoterminowe

Inne aktywa finansowe dfugoterminowe, w tym:

Naleznosci z tytutu udzielonych poreczen wobec jednostek powigzanych

11.10. Zapasy

31 marca 2018
(niebadane)

31 grudnia 2017

17 686 16 245
17 686 16 245
17 686 16 245

31 marca 2018

31 grudnia 2017

(niebadane) (przeksztatcone)
Materiaty (wedtug wartosci netto mozliwej do uzyskania) 14 877 12589
Wedtug ceny nabycia 25 689 23 694
Wedtug wartosci netto mozliwej do uzyskania 14 877 12 589
Zapasy ogétem, wedtug nizszej z dwdch wartosci: ceny nabycia (kosztu wytworzenia)
oraz wartosci netto mozliwej do uzyskania 14 877 12 589
*zapasy stanowigce zabezpieczenie zobowigzan Spoétki na dzien bilansowy zostaty zaprezentowane w nocie 11.16.4.
Odpisy aktualizujace wartos¢ zapaséow
Okres 3 miesiecy Okres 3 miesiecy
zakoriczony zakoriczony

31marca 2018
(niebadane)

31 marca 2017
(niebadane)

Stan na poczatek okresu (11 105) (11 978)
- utworzenie odpisu aktualizujgcego - (796)
- rozwigzanie odpisu aktualizujgcego - -
- wykorzystanie odpisu aktualizujacego 293 1669
Stan na koniec okresu (10 812) (11 105)

11.11. Obligacje krotkoterminowe

Na dzien 31 marca 2018 roku Spdtka posiadata obligacje o terminie wymagalnosci ponizej roku o wartosci 4 350 tysiecy
ztotych (31 grudnia 2017 roku: 4 215 tysiecy ztotych), ktore zostaty szerzej opisane w nocie 11.8 niniejszego Srédrocznego
skréconego sprawozdania finansowego.

Strona 30



RAFAKO Spétka Akcyjna

“‘ "”’ Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakorniczony 31 marca 2018 roku

(w tysigcach ztotych)

11.12. Inne aktywa finansowe krétkoterminowe

31 marca 2018 31 grudnia 2017
(niebadane)

Inne aktywa finansowe krétkoterminowe, w tym: - -
Zaliczka na poczet nabycia prawa do pozyczki 10 500 10500
Odpis aktualizujgcy wartos¢ zaliczki na poczet nabycia prawa do pozyczki (10 500) (10 500)

W dniu 18 kwietnia 2012 roku Spétka zawarta z Olenia Ltd. umowe przedwstepng sprzedazy/zakupu 50% udziatéw spotki
Bioelektrownia Szarlej Sp. z 0.0. oraz przelewu praw do wierzytelnosci w postaci pozyczki udzielonej tej spotce. taczna
kwota zaliczki zaptaconej przez Spétke w zwigzku z zawartg umowg wyniosta 16 176 tysiecy ztotych (z czego 5 676 tysiecy
ztotych w odniesieniu do udziatéw zaprezentowanych jako pozostate aktywa niefinansowe, 10 500 tysiecy ztotych
w odniesieniu do pozyczki zaprezentowanych jako inne aktywa finansowe). Bioelektrownia Szarlej Sp. z 0.0. to spotka
celowa utworzona w celu budowy elektrowni biogazowej finansowanej ze s$rodkdéw witasnych, pozyskanych
od inwestoréw w formie pozyczki, oraz z przyznanej dotacji. W zwigzku z faktem, ze Bioelektrownia Szarlej Sp. z o.o.
wypowiedziata umowe z wykonawcg budowy, co spowodowato opdznienie w realizacji prac oraz wypowiedzenie umowy
o dofinansowanie projektu. Dziatania podjete przez spotke Bioelektrownia Szarlej Sp. z o0.0. zmierzajgce
do wznowienia inwestycji, nie przyniosty efektow.

Ze wzgledu na status tej inwestycji opisany powyzej, Zarzad Spoétki ocenia, ze ryzyko nierealizowalnosci powyzszych
aktywow jest istotne i utrzymat decyzje o objeciu wartosci inwestycji odpisem aktualizujgcym w petnej wysokosci,
tj. 16 176 tysiecy ztotych.

11.13. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

31 marca 2018 31 grudnia 2017 31 marca 2017

(niebadane) (niebadane)

Srodki pieniezne w banku i w kasie 83921 158 567 27 558
Lokaty krétkoterminowe do 3 miesiecy 445 354 44 670
84 366 158 921 72228

Srodki pieniezne w banku sa oprocentowane wedtug zmiennych stép procentowych, ktérych wysokos$¢ zalezy od stawki
referencyjnej ustalanej na rynku miedzybankowym. Lokaty krdtkoterminowe, klasyfikowane jako s$rodki pieniezne,
sq dokonywane na rdine okresy, od jednego dnia do jednego miesigca, w zaleznosci od aktualnego zapotrzebowania
Spotki na Srodki pieniezne i sg oprocentowane wedtug ustalonych z bankiem stép procentowych.

Spoétka posiada srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania, do ktdrych zalicza otrzymane w ramach
przyznanych dotacji $rodki pieniezne ulokowane na wyodrebnionych rachunkach bankowych, ktére Spdétka moze
wykorzystywac do uregulowania zobowigzan wynikajgcych z realizowanych projektéw.
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11.14. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe kosztow
krétkoterminowe

31 marca 2018 31 grudnia 2017

(niebadane) (przeksztatcone)

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, w tym: 120491 189 338
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od jednostek powigzanych 938 517
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od pozostatych jednostek 119553 188 821
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - -
Pozostate naleznosci i rozliczenia miedzyokresowych kosztow, w tym: 142 991 102 033
Zaliczki udzielone podmiotom powigzanym 28 446 11978
Zaliczki udzielone pozostatym podmiotom 42213 6438
Naleznosci budzetowe 13833 7 553
Rozliczenie kosztéw ubezpieczenia rzeczowego 265 351
Rozliczenia z Zaktadowym Funduszem Swiadczer Socjalnych - 275
Naleznosci sporne* 11063 11063
Koszty przysztych okresow 2 402 2022
Naleznosci z tytutu sprzedazy srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych 112 192
Kaucje 44 378 61916
Pozostate 279 245
Naleznosci ogétem (netto) 263 482 291371
Odpis aktualizujgcy wartosc naleznosci 45 816 45 336
Naleznosci brutto 309 298 336 707

* Spoétka objeta naleznos¢ odpisem aktualizujgcym w kwocie odpowiadajacej szacowanemu poziomowi ryzyka nierealizowalnosci tej naleznosci,
szczego6towy opis naleznosci spornych zostat zaprezentowany w nocie 22 niniejszego srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego

Naleznosci budzetowe obejmujg przede wszystkim naleznosci z tytutu podatku VAT zarédwno krajowego, jak
i zagranicznego.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug nie sg oprocentowane i majg zazwyczaj 30-dniowy termin ptatnosci. Jednakze, dla
niektorych kontrahentéw okres sptaty naleznosci ustalany na podstawie indywidualnych uméw zawiera sie w przedziale
od 1 do 3 miesiecy.

Spoétka posiada polityke w zakresie dokonywania sprzedazy tylko zweryfikowanym klientom. Dzieki temu, zdaniem
kierownictwa, nie istnieje dodatkowe ryzyko kredytowe, ponad poziom okreslony odpisem na niesciggalne naleznosci
wtasciwym dla naleznosci handlowych.

Naleznosci handlowe krétkoterminowe wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej na dzied 31 marca 2018 roku
w kwocie 120 491 tysiecy ztotych dotyczg kontraktéw handlowych z krajowymi oraz zagranicznymi kontrahentami.

Kaucje wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej na dzien 31 marca 2018 roku w kwocie 44 378 tysiecy ztotych,
dotyczg gtéwnie projektdéw realizowanych w obszarach:

e  budowy bloku parowego opalanego weglem w kwocie 10 521 tysiecy ztotych,
e instalacji katalitycznego odazotowania spalin w kwocie 8 603 tysigce ztotych,
e wykonania czesci cisnieniowych kotta w kwocie 5 652 tysigce ztotych.

Zmiana stanu kaucji zanotowana w okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2018 roku wynikata przede wszystkim
ze zwrotu kaucji pienieznej zwigzanej z realizacjg umoéw na budowe bloku parowego opalanego weglem w kwocie 18 452
tysigce ztotych.

Istotng pozycje wykazang w pozostatych naleznosciach stanowig zaliczki, ktére na dzien 31 marca 2018 roku wynosity
70 659 tysiecy ztotych, w tym:
e zaliczka w zwigzku z realizacjg umowy na wyspe biomasowa w kwocie 14 433 tysigce ztotych,

e  zaliczka w zwigzku z realizacja umowy na budowe zbiornikdw paliwa w kwocie 13 398 tysiecy ztotych.
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11.15. Odpisy aktualizujgce wartosé aktywow

Rozliczenia

miedzyokresowe

Pozostate aktywa Pozostate aktywa z tytutu wyceny umow
Akcje/udziaty* finansowe niefinansowe Zapasy** o ustuge Naleznosci***
1 stycznia 2018 (4973) (10 500) (5676) (11 105) - (33 155)
Korekta bilansu otwarcia - (5682) - - (1 346) (12 181)
1 stycznia 2018 (przeksztafcone) (4973) (16 182) (5676) (11 105) (1 346) (45 336)
Utworzenie (45) - - - (102) (546)
Wykorzystanie - - - 293 - -
Rozwigzanie - - - - - 66
31 marca 2018 (niebadane) (5018) (16 182) (5676) (10 812) (1 448) (45 816)
1 stycznia 2017 (24 363) (10 500) (5676) (11 978) - (31 834)
Utworzenie - - - - - (8)
Wykorzystanie 40 - - 812 - 327

Rozwigzanie

31 marca 2017 (niebadane) (24 323) (10 500) (5676) (11 166) - (31515)

*

* ¥

3 ¥ %k

odpisy aktualizujgce warto$¢ udziatéw/akcji w spétkach dotyczg udziatéw/akcji w spétkach postawionych w stan upadtosci oraz aktualizacji wartosci udziatéw
utworzenie oraz rozwigzanie odpiséw aktualizujacych wartos¢ zapaséw ujmowane jest w koszcie wytworzenia produktow i ustug
odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci dtugo- i krétkoterminowych handlowych oraz pozostatych naleznosci, w tym naleznosci z tytutu kar umownych, naleznosci spornych oraz kaucji
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11.16. Aktywa stanowigce zabezpieczenie zobowigzan Spotki

11.16.1. Zabezpieczenia ustanowione na srodkach trwatych

Na dzien 31 marca 2018 roku wartos¢ srodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie zobowigzan wynosita 133 425
tysiecy ztotych. Srodki trwate zabezpieczajg zobowigzania z tytutu zawartej z PKO BP S.A. Umowy Limitu Wielocelowego
(ustanowiona hipoteka na taczna kwote do 300 milionéw ztotych na nieruchomosciach, ktérych RAFAKO S.A. jest
wtascicielem lub uzytkownikiem wieczystym z wytgczeniem nieruchomosci mieszkalnych oraz zastaw rejestrowy
pierwszorzedny na zbiorze rzeczy ruchomych i praw) oraz wierzytelnosci BGKS.A.,, PKO BP S.A., mBank S.A.
i PZU S.A. wobec RAFAKO S.A. na podstawie Umowy Poreczenia zawartej w celu zabezpieczenia zobowigzan E003B7
Sp. z o0.0. powstatych w zwigzku z Umowa o Udzielenie Gwarancji wystawionych na rzecz TAURON Wytwarzanie S.A.
w zwigzku z realizacjg Projektu Jaworzno 1l 910 MW (ustanowiony zastaw rejestrowy drugorzedny na zbiorze rzeczy
ruchomych i praw).

31 marca 2018 31 grudnia 2017
(niebadane)

Srodki trwate zabezpieczone hipoteka, w tym: 87714 88 384
grunty 9210 9208
budynki i budowle 78 504 79176

Srodki trwate, na ktérych ustanowiono zastaw rejestrowy, w tym: 45711 47 035
urzadzenia techniczne i maszyny 44 708 45983
$rodki transportu 1003 1052

133 425* 135 419*

*wykazane kwoty obejmujg srodki trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy w kwocie 90 tysiecy ztotych (31 grudnia 2017: 108 tysiecy
ztotych)

11.16.2.  Zabezpieczenia ustanowione na wartosciach niematerialnych

Na dzied 31 marca 2018 roku wartosci niematerialne o wartosci 10 190 tysiecy ztotych stanowity zabezpieczenie
zobowigzan Spétki (31 grudnia 2017: 9 815 tysiecy ztotych). Wartosci niematerialne zabezpieczajg zobowigzania z tytutu
zawartej z PKO BP S.A. Umowy Limitu Wielocelowego (ustanowiony zastaw rejestrowy pierwszorzedny na zbiorze rzeczy
ruchomych i praw) oraz wierzytelnosci BGK S.A., PKO BP S.A., mBank S.A. i PZU S.A. wobec RAFAKO S.A. na podstawie
Umowy Poreczenia zawartej w celu zabezpieczenia zobowigzan EO03B7 Sp. z 0.0. powstatych w zwigzku z Umowg
o Udzielenie Gwarancji wystawionych na rzecz TAURON Wytwarzanie S.A. w zwigzku z realizacja Projektu Jaworzno Il 910
MW (ustanowiony zastaw rejestrowy drugorzedny na zbiorze rzeczy ruchomych i praw).

11.16.3. Zabezpieczenia ustanowione na akcjach/udziatach

Na dzien 31 marca 2018 roku akcje/udziaty w spétkach o wartosci 36 496 tysiecy ztotych (31 grudnia 2017: 35 333 tysigce
ztotych) zabezpieczajg zobowigzania z tytutu zawartej z PKO BP S.A. Umowy Limitu Wielocelowego (ustanowiony zastaw
rejestrowy pierwszorzedny na zbiorze rzeczy ruchomych i praw) oraz wierzytelnosci BGK S.A., PKO BP S.A., mBank S.A.
i PZU S.A. wobec RAFAKO S.A. na podstawie Umowy Poreczenia zawartej w celu zabezpieczenia zobowigzan E003B7
Sp. z o.0. powstatych w zwigzku z Umowa o Udzielenie Gwarancji wystawionych na rzecz TAURON Wytwarzanie S.A.
w zwigzku z realizacjg Projektu Jaworzno 1l 910 MW (ustanowiony zastaw rejestrowy drugorzedny na zbiorze rzeczy
ruchomych i praw, zastaw rejestrowy i finansowy na udziatach w EO03B7 Sp. z 0.0.).

11.16.4. Zabezpieczenia ustanowione na zapasach

Na dzien 31 marca 2018 roku zapasy o wartosci 14 877 tysiecy ztotych stanowity zabezpieczenie zobowigzan Spotki
(31 grudnia 2017: 12 589 tysiecy ztotych). Zapasy zabezpieczajg zobowigzania z tytutu zawartej z PKO BP S.A. Umowy
Limitu Wielocelowego (ustanowiony zastaw rejestrowy pierwszorzedny na zbiorze rzeczy ruchomych i praw) oraz
wierzytelnosci BGK S.A., PKO BP S.A., mBank S.A. i PZU S.A. wobec RAFAKO S.A. na podstawie Umowy Poreczenia
zawartej w celu zabezpieczenia zobowigzan EO03B7 Sp. z 0.0. powstatych w zwigzku z Umowg o Udzielenie Gwarancji
wystawionych na rzecz TAURON Wytwarzanie S.A. w zwigzku z realizacjg Projektu Jaworzno Ill 910 MW (ustanowiony
zastaw rejestrowy drugorzedny na zbiorze rzeczy ruchomych i praw).
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11.16.5. Zabezpieczenia ustanowione na naleznosciach handlowych

Na dzien 31 marca 2018 roku naleznosci z tytutu dostaw, robot i ustug w kwocie 9 773 tysigce ztotych stanowity
zabezpieczenie udzielonych gwarancji oraz kredytéw i pozyczek (31 grudnia 2017 roku: 96 482 tysigce ztotych).

11.17. Kapitat podstawowy

W okresie 3 miesiecy 2018 roku zakoriczonym 31 marca 2018 roku kapitat podstawowy RAFAKO S.A. nie ulegt zmianie
i jego wartos¢ na dzien 31 marca 2018 roku wynosita 254 864 tysigce ztotych.

Kapitat akcyjny Liczba akcji Wartos¢ akcji
w szt. w tys. zt

Akcje serii A 900 000 1800
Akcje serii B 2100 000 4200
Akcje serii C 300 000 600
Akcje serii D 1200 000 2400
Akcje serii E 1500 000 3000
Akcje serii F 3 000 000 6 000
Akcje serii G 330 000 660
Akcje serii H 8070000 16 140
Akcje serii | 52 200 000 104 400
Akcje serii J 15331998 30 664
Akcje serii K 42 500 000 85 000
127 431 998 254 864

W zwigzku z emisjg obligacji przez PBG S.A. w 2016 roku, gtéwnego akcjonariusza Spoétki, na akcjach RAFAKO S.A,
nalezgcych bezposrednio do PBG S.A.(7 665 999 akcji), jak i posrednio poprzez spotke zalezng od PBG S.A. - Multaros
Trading Company Limited (34 800 001 akcji) zostat ustanowiony zastaw rejestrowy na rzecz obligatariuszy PBG S.A.

11.18. Wartos¢ nominalna akcji

Wszystkie wyemitowane akcje posiadaja warto$s¢ nominalng wynoszaca 2,00 ztote i zostaty objete w zamian za wktady
pieniezne.

11.19. Prawa akcjonariuszy

Akcje wszystkich serii sg jednakowo uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.

11.20. Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej

W okresie 3 miesiecy zakoficzonym dnia 31 marca 2018 roku kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej
nie ulegt zmianie i na dzier 31 marca 2018 roku kapitat ten wynidst 173 708 tysiecy ztotych.

11.21. Wyptacone dywidendy

Spodtka w okresie 3 miesiecy 2018 roku nie wyptacata dywidendy, a Zarzad nie zadeklarowat jej wyptaty.

11.22. Zysk/(strata) przypadajace na jedng akcje

Zysk/(strata) podstawowy przypadajacy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku/(straty) netto za okres
przypadajgcego na zwyktych akcjonariuszy jednostki przez srednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych jednostki
wystepujgcych w ciggu okresu.
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Ponizej przedstawione zostaty dane dotyczace zysku/(straty) oraz akcji, ktore postuzyty do wyliczenia podstawowego

zysku/(straty) na jedng akcje:

Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej
Zysk/(strata) z dziatalnos$ci zaniechanej

Zysk/(strata) netto

Zysk/(strata) netto przypadajgcy na zwyktych akcjonariuszy, zastosowany do
obliczenia zysku/(straty) na jedng akcje

Srednia wazona liczba wyemitowanych akcji zwyktych zastosowana do obliczenia
podstawowego zysku/(straty) na jedng akcje
Wptyw rozwodnienia:

Opcje na akcje

Umarzalne akcje uprzywilejowane
Skorygowana $rednia wazona liczba akcji zwyktych zastosowana do obliczenia
rozwodnionego zysku/(straty) na jedng akcje

Zysk/(strata) na jedng akcje
— podstawowy/ rozwodniony z zysku/(straty) za okres

Okres 3 miesiecy
zakoriczony
31marca 2018
(niebadane)

Okres 3 miesiecy
zakoriczony

31 marca 2017
(niebadane)

2 39? (8 769_)

2399 (8 769)

2399 (8 769)

127 431 99§ 84931 99§
127 431 998 84 931 998
0,02 (0,10)

Spétka nie prezentuje zysku rozwodnionego na jedng akcje za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2018 roku, poniewaz
nie emitowata instrumentdéw finansowych powodujgcych rozwodnienie akcji.

11.23. Swiadczenia pracownicze po okresie zatrudnienia oraz inne $wiadczenia

Na podstawie prognozy wyceny dokonanej na koniec okresu obrachunkowego przez profesjonalng firme aktuarialng,
Spoétka tworzy rezerwe na warto$é biezgca zobowiazania z tytutu odpraw emerytalnych, nagréd jubileuszowych oraz ZFSS.
Kwote tej rezerwy oraz uzgodnienie przedstawiajgce zmiany stanu w ciggu okresu obrotowego przedstawiono

W ponizszej tabeli.

31 marca 2018
(niebadane)

31 grudnia 2017

Na dzien 1 stycznia 23185 23767
Koszty odsetek 181 770
Koszty biezgcego zatrudnienia 114 450
(Zyski)/straty aktuarialne 225 (324)
Wyptacone swiadczenia (400) (2538)
Utworzenie/rozwigzanie rezerwy na $wiadczenia pracownicze - 1060
Koniec okresu 23 305 23185
Rezerwy dtugoterminowe 20583 20448
Rezerwy krotkoterminowe 2722 2737
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Gtowne zatozenia przyjete przez aktuariusza na dzien i w okresie 3 miesiecy zakonczonym 31 marca 2018 roku oraz
w okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2017 roku do wyliczenia kwoty zobowigzania sg nastepujace:

31 marca 2018
(niebadane)

31 grudnia 2017

Stopa dyskontowa (%) 3,2 3,2
Przewidywany wskaznik inflacji (%)* - -
Wskaznik rotacji pracownikow 7 7
Przewidywana stopa wzrostu wynagrodzen (%)** 2 2

* Brak danych w raporcie aktuariusza
** 2% w roku 2018 oraz w kolejnych latach

11.24. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug i pozostate zobowigzania - dtugoterminowe

31 marca 2018 31 grudnia 2017

(niebadane) (przeksztatcone)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Zobowigzania wobec jednostek powigzanych 33 24
Zobowigzania wobec pozostatych jednostek 14 294 14 649
14 327 14673
Zobowigzania finansowe
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 892 1046
892 1046
Pozostate zobowigzania
Rezerwy na naprawy gwarancyjne 17 473 4272
Zobowigzania z tytutu Programu Dobrowolnych Odejsé - 153
Naliczone zobowigzania z tytutu niewyptaconej premii 422 496
17 895 4921

11.25. Rezerwy, zobowigzania z tytutu dostaw i pozostate zobowigzania — krotkoterminowe

31 marca 2018 31 grudnia 2017

(niebadane) (przeksztatcone)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Zobowigzania wobec jednostek powigzanych 9067 11162
Zobowigzania wobec pozostatych jednostek 96 821 174 336
105 888 185 498
Pozostate zobowigzania finansowe
Wycena instrumentow pochodnych
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 1596 1696
1596 1696
Zobowigzania z tytutu inwestycji w aktywa trwate 427 399
427 399
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31 marca 2018 31 grudnia 2017
(niebadane) (przeksztatcone)
Pozostate zobowigzania

Podatek VAT - 33761
Podatek dochodowy od oséb fizycznych 1754 1914
Zobowigzania z tytutu ubezpieczen spotecznych 6778 6 565
Pozostate zobowigzania z tytutu podatkow, cet i ubezpieczen 6 7
Zobowigzania wobec pracownikéw z tytutu wynagrodzen 6335 6223
Rezerwy na koszty niewykorzystanych urlopow 5539 3874
Naliczone zobowigzania z tytutu niewyptaconej premii 544 622
Rezerwy na koszty napraw gwarancyjnych 7751 25512
Rezerwa na koszty niefakturowanych ustug i materiatow 20185 20 261
Rezerwa na koszty audytu 147 75
Rezerwa na straty kredytowe z tytutu udzielonych poreczen 1618 1618
Rezerwy na pozostate zobowigzania i roszczenia sporne 3983 3936
Zobowigzania z tytutu Programu Dobrowolnych Odejsé 1255 1443
Pozostate rozrachunki z pracownikami 107 143
Rezerwa na koszty reorganizacji 7 886 8 368
Kaucje 387 397
Pozostate 965 744
65 240 115 463

12. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym nie ulegty zmianie w stosunku do opublikowanych w ostatnim rocznym
sprawozdaniu finansowym za 2017 rok.

13. Instrumenty finansowe

Wartosc¢ bilansowa klas i kategorii instrumentéw finansowych na dzien 31 marca 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017
roku prezentujg ponizsze tabele.

Spoétka prezentuje poszczegdlne kategorie i klasy instrumentéw finansowych w wartosci bilansowej, ktérych wartosé
godziwa jest zblizona do wartosci bilansowej. Wartos¢ ksiegowa jest zblizona do godziwej z powodu relatywnie krétkiego
terminu zapadalnosci (dla pozycji krétkoterminowych), bgdz dyskontowania rozrachunkéw dtugoterminowych.

Wartos¢ bilansowa  Wartos¢ bilansowa

Kategorie i klasy aktywow finansowych .
31 marca 2018 31 grudnia 2017

Aktywa wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 178 479
Instrumenty pochodne - 479
Udziaty i akcje dtugoterminowe 178 223

Aktywa wyceniane w zamortyzowanym koszcie 226 520 308 540
Obligacje dtugoterminowe 20338 20073
Obligacje krétkoterminowe 4350 4215
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 128 305 194 632
Pozostate naleznosci* 55441 72979
Pozyczki udzielone 400 396
Inne aktywa finansowe dtugoterminowe 17 686 16 245
Inne aktywa finansowe krétkoterminowe - -

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 84 366 158 921

311 064 467 940

* szczegbtowy opis zmian zostat zamieszczony w nocie 11.6
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Wartosé bilansowa  Wartosé bilansowa

Kategorie i klasy zobowigzarn finansowych )
31 marca 2018 31 grudnia 2017

Zobowiazania finansowe wycenianie w wartosci godziwej przez wynik finansowy - -
Instrumenty pochodne - -

Zobowiazania finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu 231948 299 138
Kredyty i pozyczki 111 306 98 568
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug (w tym inwestycyjne) 120 642 200570
Pozostate zobowigzania finansowe - -

Zobowiazania z tytutu gwarancji, factoringu i wytaczone z zakresu MSSF 9 2488 2742
Zobowigzania z tytutu leasingu i umdw dzierzawy z opcjg zakupu 2488 2742

234436 301 880

14. Instrumenty pochodne
Na dzier 31 marca 2018 roku Spétka nie posiadata nierozliczonych transakcji walutowych typu forward.
Na dzien 31 marca 2018 roku Spdtka nie posiadata innych rodzajow instrumentow pochodnych.

Spdtka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen, jednak zawierane transakcje nie majg charakteru spekulacyjnego, a ich
celem jest efektywne zabezpieczenie transakcji kupna/sprzedazy denominowanych w walucie.
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15. Kredyty i pozyczki

Na dzien 31 marca 2018 roku Spétka wykazywata zobowigzania z tytutu kredytow bankowych i pozyczek w wysokosci 111 306 tysiecy ztotych.

Kredyty i pozyczki
krétkoterminowe

Kredyty
krétkoterminowe:

PKO BP S.A.

PKO BP S.A.

Otrzymane pozyczki
krotkoterminowe:

PGL - DOM Sp. z

0.0.*****

Zabezpieczenie

weksel wtasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowsg, przelew
wierzytelnosci z kontraktow?*, klauzula potrgcenia wierzytelnosci
z rachunkow RAFAKO S.A., hipoteka**, oswiadczenie o poddaniu
sie egzekucji, zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy ruchomych

i praw stanowigcych catos$¢ gospodarczg przedsiebiorstwa
weksel wtasny in blanco wraz z deklaracja wekslowg, przelew
wierzytelnosci z kontraktéw*, klauzula potracenia wierzytelnosci
z rachunkéw RAFAKO S.A., hipoteka**, oswiadczenie o poddaniu
sie egzekucji, zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy ruchomych

i praw stanowigcych catos$¢ gospodarcza przedsiebiorstwa

weksel wtasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowg

* zabezpieczenie udzielonego kredytu stanowig naleznosci z kontaktow realizowanych przez Spétke;
** na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Spotka ustanowita hipoteke na nieruchomosciach Spétki (za wyjatkiem mieszkan i budynkéw mieszkalnych) na taczng kwote do 300 miliondw ztotych, ktéra
ma stanowi¢ dodatkowe zabezpieczenie udzielonego przez bank PKO BP S.A. kredytu;
*** na dzien publikacji niniejszego sprawozdania finansowego, zgodnie z aneksem do umowy limitu kredytowego wielocelowego podpisanego dnia 30 czerwca 2017 roku, limit udzielony zostat do kwoty 200 min ztotych,
w tym w okresie od 30.09.2017 roku do 30.06.2018 roku limit kredytu w rachunku biezgcym do kwoty 70 milionéw ztotych i kredytu obrotowego do kwoty 80 miliondw ztotych.
**** na dzien publikacji niniejszego sprawozdania finansowego, zgodnie z aneksem do umowy limitu kredytowego wielocelowego podpisanego dnia 30 czerwca 2017 roku, termin wykorzystania i sptaty kredytu przedtuzono
do dnia 30 czerwca 2018 roku.

***kx* jednostka zalezna

Inne Waluta

kredyt odnawialny

w rachunku biezgcym
do kwoty 70 milionéw
ztotych***

PLN

kredyt obrotowy
odnawialny w rachunku
kredytowym do kwoty
80 miliondw ztotych

PLN

umowa pozyczki
pienieznej

z przeznaczeniem na
biezaca dziatalnos¢

PLN

Efektywna stopa
procentowa

WIBOR 1M + marza

WIBOR 1M + marza

WIBOR 1M + marza

***kxE* pozyczka zostata sptacona w terminie w 2017 roku; kwota 12 tysiecy ztotych dotyczy naliczonych odsetek, ktére zostaty zaptacone w 2018 roku.

Zobowigzania z tytutu

Termin sptaty kredytéw bankowych
i pozyczek
31 marca 31 grudnia
2018 2017
30.06.2018**** 69 655 55137
30.06.2018**** 41651 43419
111 306 98 556

31.12.2017**

* % %k %

12

12
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16. Zarzadzanie kapitatem

Zarzadzanie kapitatem przez Spétke ma na celu zapewnienie mozliwie wysokiego poziomu bezpieczenstwa dziatalnosci
operacyjnej przy jednoczesnym minimalizowaniu kosztéw pozyskiwania zrodet finansowania. Zabezpieczenie stabilnego
rozwoju Spoétki wymaga utrzymywania odpowiedniej relacji pomiedzy wtasnym i obcymi kapitatami oraz efektywnego
zarzadzania nadwyzkami finansowymi. Spétka analizuje strukture kapitatu poprzez wskaznik kapitalizacji (udziat kapitatu
witasnego w sumie bilansowej).

31 marca 2018 31 grudnia 2017
(niebadane)

Kapitat wtasny 396 458 426 074
Kapitat obcy (kredyt bankowy oraz otrzymane pozyczki) 111 306 55149
Suma bilansowa 800 871 904 942

Wskaznik kapitalizacji 0,50 0,47

17. Rezerwy na koszty

17.1.Rezerwa na koszty kar z tytutu nieterminowej realizacji lub niedotrzymania gwarantowanych parametréow
technicznych uméw o ustuge budowlana

W okresie 3 miesiecy zakoiczonym 31 marca 2018 roku Spdtka dokonata weryfikacji stanu rezerw na koszty z tytutu

nieterminowej realizacji uméw (w tym zrealizowanych opdiniern w odniesieniu do zobowigzan umownych, w tym

warunkdw ustalania kar) na realizowanych kontraktach.

W okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2018 roku Spdtka dokonata wykorzystania rezerwy z tytutu nieterminowe;j
realizacji umoéw w kwocie 3 404 tysigce ztotych.
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17.2. Zmiana stanu rezerw, zobowiazan i rozliczen miedzyokresowych wykazanych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej

1 stycznia 2018

korekta bilansu otwarcia
1 stycznia 2018
(przeksztatcone)

Utworzenie rezerwy

Rozwigzanie rezerwy
Wykorzystanie rezerwy

31 marca 2018 (niebadane)

1 stycznia 2017
Utworzenie rezerwy

Rozwigzanie rezerwy
Wykorzystanie rezerwy

31 marca 2017 (niebadane)

Rezerwa Rezerwa na
na nagrody straty
Rezerwa jubileuszowe kredytowe z Rezerwa
na przewidywane i odprawy Rezerwa Rezerwa Zobowigzania z tytutu na Program Rezerwa na Rezerwa

straty ~ emerytalne Rezerwa na naprawy na koszty kar  tytutu Swiadczeri  udzielonych Dobrowolnych koszty  na pozostate Pozostate
na kontraktach* iZFSS na urlopy**  gwarancyjne**  kontraktowych pracowniczych** poreczen Odejs¢  restrukturyzacji koszty **  rezerwy
15 843 23 185 3874 17 489 8 069 1118 - 1596 8 368 3936 75
(3292) - - 12 295 1696 - 1618 - - - -
12551 23185 3874 29784 9765 1118 1618 1596 8368 3936 75
870 520 1665 4121 57 69 - - - 88 72
(8712) - - - - (202) - (4) - 3 -
- (400) - (8 681) (3 404) (19) - (337) (482) (44) -
4709 23 305 5539 25224 6418 966 1618 1255 7 886 3983 147
19 239 23767 3553 19 653 4 856 7 296 - 7 094 - 6 502 56
- 720 884 1605 10 - - - - 30 72
- - - - (2 304) - - - - (3641) -
(6 080) - - (2 637) - (226) - (3383) - - (56)
13 159 24 487 4437 18 621 2562 7 070 - 3711 - 2891 72

* powyzsze kwoty wynikaja z wyceny uméw o ustuge budowlang opisanych w nocie 10
** powyzsze rezerwy prezentowane sg w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako pozostate zobowigzania
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18. Emisja, wykup i sptata dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych

Spotka w okresie 3 miesiecy 2018 roku nie przeprowadzata emisji, wykupu i sptat dtuznych i kapitatowych papierow
wartosciowych.

19. Wyptacone lub zadeklarowane dywidendy

Spotka w okresie 3 miesiecy 2018 roku nie wyptacata dywidendy, a Zarzad nie zadeklarowat jej wyptaty.

20. Zobowiazania inwestycyjne

Na dzien 31 marca 2018 roku Spétka wykazywata zobowigzania z tytutu nabycia rzeczowych aktywoéw trwatych
w kwocie 427 tysiecy ztotych. Na dzien 31 marca 2018 roku Spdtka nie posiadata podpisanych uméw dotyczacych
planowanych w 2017 roku naktadéw inwestycyjnych, ktére nie zostaty na dzien zakonczenia okresu sprawozdawczego
ujete w ksiegach rachunkowych.

21. Zmiany pozycji pozabilansowych, informacje o udzieleniu przez jednostke poreczen kredytu, pozyczki

lub udzieleniu gwarancji

Pozycje pozabilansowe z tytutu gwarancji finansowych otrzymanych w gtéwnej mierze

31 marca 2018
(niebadane)

31 grudnia 2017

jako zabezpieczenie wykonania uméw handlowych, w tym: 191 965 182 715
- od jednostek powigzanych - -
Naleznosci z tytutu otrzymanych poreczen, w tym: - -
- od jednostek powigzanych - -
Weksle otrzymane jako zabezpieczenie, w tym: 19 537 18 823
- od jednostek powigzanych 12 073 11286
Akredytywy 46
211502 201584
31 marca 2018 31 grudnia 2017

(niebadane)

Pozycje pozabilansowe z tytutu gwarancji finansowych udzielonych w gtéwnej mierze

jako zabezpieczenie wykonania uméw handlowych, w tym: 292 002 320431
- na rzecz jednostek powigzanych - -
Zobowigzania z tytutu udzielonych poreczen, w tym: 1294375 1294375
- na rzecz jednostek powigzanych 1294375 1294375
Weksle wydane pod zabezpieczenie, w tym: 15076 15076
- na rzecz jednostek powigzanych - -
Akredytywy - -
1601 453 1629 882
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W okresie 3 miesiecy 2018 roku spdtka RAFAKO S.A. zanotowata spadek poziomu zobowigzan warunkowych w kwocie
28 429 tysiecy ztotych, ktory wynikat ze spadku poziomu udzielonych gwarancji. W okresie 3 miesiecy 2018 roku
na zlecenie RAFAKO S.A. banki oraz instytucje ubezpieczeniowe udzielity kontrahentom gwarancji, gtéwnie z tytutu
dobrego wykonania umowy, w kwocie 11 513 tysiecy ztotych oraz gwarancji przetargowych, w kwocie 4 840 tysiecy
ztotych. Najwiekszg pozycje w tej grupie zobowigzan stanowi gwarancja dobrego wykonania umowy na kwote 3 880
tysiecy ztotych, wystawiona w marcu 2018 roku. Zobowigzania z tytutu udzielonych poreczen na koniec marca 2018 roku
wynosity 1294 375 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 EOO3B7 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 11”. Najwigkszg pozycja wsérdd gwarancji udzielonych, ktére wygasty
w okresie 3 miesiecy 2018 roku byta gwarancja przetargowa w kwocie 2 milionéw dolaréw.

W okresie 3 miesiecy 2018 roku Spétka odnotowata wzrost poziomu naleznosci warunkowych w kwocie 9 918 tysiecy
ztotych otrzymanych gtéwnie pod zabezpieczenie nalezytego wykonania uméw, w tym wzrost poziomu naleznosci z tytutu
otrzymanych gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych w kwocie 9 250 tysiecy ztotych, wzrost poziomu naleznosci
z tytutu weksli w wysokosci 714 tysiecy ztotych oraz spadek naleznosci z tytutu akredytyw otwartych na rzecz Spotki
w wysokosci 46 tysiecy ztotych. Najwiekszg pozycje wsréd gwarancji otrzymanych w okresie 3 miesiecy 2018 roku stanowi
gwarancja dobrego wykonania umowy w kwocie 1 123 tysiecy euro. Najwiekszg pozycjg wsrdéd gwarancji wygastych
w okresie 3 miesiecy 2018 roku stanowita gwarancja zwrotu zaliczki w kwocie 391 tysiecy euro.

22. Sprawy sporne, postepowania sgdowe

Na dzied sporzadzenia niniejszego $rédrocznego skrdoconego sprawozdania finansowego Spétka jest w trakcie
prowadzenia spraw sgdowych, w ktérych jest zaréwno pozwanym jak i powodem.

22.1. Postepowanie sgdowe przeciwko spétce Mostostal Warszawa S.A.

Dnia 11 paZdziernika 2016 roku Spétka ztozyta w Sgdzie Okregowym w Gliwicach pozew przeciwko spdétce Mostostal
Warszawa S.A. o zaptate kwoty w wysokosci 8 042475 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami od dnia
3 sierpnia 2016 roku, tytutem zwrotu 70% wartosci kwot wstrzymanych na poczet zabezpieczenia nalezytego wykonania
umowy. Ztozenie pozwu uzasadnione byto tym, ze strony zakonczyly definitywnie wspdtprace w ramach zawartego dnia
18 grudnia 2012 roku kontraktu podwykonawczego na projekt, dostawe i montaz rusztu, kotta i instalacji oczyszczania
spalin dla dwdch linii ZTUO Szczecin (ostatecznie spotka RAFAKO S.A. ztozyta oswiadczenie o odstgpieniu od kontraktu
podwykonawczego z winy Mostostal Warszawa S.A. dnia 7 lipca 2016 roku). W zwigzku z zakonczong wspotpracg na tym
projekcie, Mostostal Warszawa S.A. zobowigzany jest zwrdci¢ wartos$¢ kwot wstrzymanych na poczet zabezpieczenia
nalezytego wykonania kontraktu, poniewaz wygasta umowna przestanka istnienia takiego zabezpieczenia. W dniu
19 pazdziernika 2016 roku Sad Okregowy w Gliwicach wydat nakaz zaptaty, w ktérym uwzglednit w catosci zgdanie
RAFAKO S.A. W dniu 25 listopada 2016 roku do ww. sgdu wptynat sprzeciw od nakazu zaptaty ztozony przez Mostostal
Warszawa S.A. W dniu 30 czerwca 2017 roku Sad Okregowy w Gliwicach zasadzit na rzecz Spotki catos¢ kwoty
dochodzonej pozwem. Od wyroku sgdu | instancji Mostostal Warszawa S.A. w dniu 28 sierpnia 2017 roku ztozyt apelacje.
W aktualnym stanie rzeczy, po ztozeniu przez RAFAKO S.A. w dniu 5 pazdziernika 2017 roku odpowiedzi na apelacje,
strony oczekujg na wyznaczenie przez sgd terminu rozprawy. Na dzien 31 grudnia 2017 roku Spétka prezentuje
ta naleznosc¢ sporng w kwocie 8 milionéw ztotych w pozycji ,,Pozostate naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe kosztéw”.
W ocenie kancelarii prawnej reprezentujacej Spotke w tym postepowaniu Mostostal Warszawa S.A. zobowigzany jest
zwréci¢ wartosé kwot zatrzymanych na poczet zabezpieczenia nalezytego wykonania. Majgc na uwadze aktualny status
postepowania sgdowego i korzystny dla Spaotki wyrok w | instancji, a takze stanowisko kancelarii prawnej reprezentujace;j
Spotke, w ocenie Zarzadu Spotki ryzyko zwigzane z realizowalnoscig powyzszego aktywa na dzien sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego jest minimalne w zwigzku z czym nie zostat utworzony odpis aktualizujgcy wartos¢ tej
naleznosci sporne;j.
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22.2. Postepowanie sgdowe przeciwko spétce Mostostal Warszawa S.A. oraz spotce Zaktad Unieszkodliwiania
Odpadow sp. z o.0.

Dnia 20 marca 2017 roku Spétka ztozyta w Sadzie Okregowym w Gliwicach pozew kierowany solidarnie przeciwko spétce
Mostostal Warszawa S.A. oraz spotce Zaktad Termicznego Unieszkodliwiania Odpaddw sp. z o0.0. o zaptate kwoty
w wysokosci 13 136 446,57 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 18 listopada 2016 roku z tytutu wystawione;j
faktury za zrealizowane przez Spotke, a niezaptacone przez Mostostal Warszawa S.A. oraz Zaktad Unieszkodliwiania
Odpadow sp. z 0.0. prace wykonane w ramach umowy podwykonawczej dotyczgcej inwestycji ZTUO Szczecin. RAFAKO
uznaje, ze roszczenie jest zasadne, poniewaz prace zostaty zrealizowane, na poparcie czego zostata przeprowadzona przez
Spoétke stosowna inwentaryzacja prac i przekazana dtuznikom. W dniu 29 marca 2017 roku sad wydat nieprawomocny
nakaz zaptfaty kwot dochodzonych pozwem. Pozwane spétki w dniu 19 kwietnia 2017 roku ztozyty do sadu sprzeciwy
od nakazu zaptaty. W dniu 27 lipca 2017 roku RAFAKO S.A. ztozyto do sgdu pismo procesowe, ktore oprocz odpowiedzi
na sprzeciwy pozwanych spoétek zawiera rozszerzenie powddztwa o 3 021 268 ztotych, do tgcznej kwoty 16 157 215
ztotych. Jak do tej pory w sprawie odbyta sie w dniu 6 pazdziernika 2017 roku jedna, wstepna rozprawa. Pozwane spotki
ztozyty do sadu odpowiedzi na pismo procesowe powoda z dnia 27 lipca 2017 roku, w ktédrym zostato rozszerzone
powddztwo. Z uwagi na to, iz przedmiot sporu jest bardzo skomplikowany, trudno okresli¢ termin jego zakorczenia.
W ramach toczacego sie postepowania sagdowego Spdtka uzyskata wglad do inwentaryzacji zakresu zrealizowanych prac
na tym projekcie wykonanej przez biegtego sgdowego na zlecenie sadu rozpatrujacego sprawe sporng pomiedzy
Mostostalem Warszawa S.A. a Zaktadem Termicznego Unieszkodliwiania Odpadow sp. z o.0. dotyczacg koncowego
rozliczenia kontraktu po wypowiedzeniu umowy wykonawczej. Wyniki tej inwentaryzacji zostaty porownane przez Spotke
do zakresu zinwentaryzowanego wewnetrznie przez RAFAKO S.A. i nie stwierdzono istotnych rozbieznosci. W ocenie
Spotki pozwane strony mogg kwestionowa¢ wysoko$¢ roszczenia RAFAKO (wycenionego przez Spétke na bazie
zinwentaryzowanego zakresu wykonanych prac i ustalonego kontraktowego wynagrodzenia za dany zakres), poniewaz
roszczenie to bedzie podlegato zasadzeniu przez sgd i moze byc¢ finalnie uzaleznione od wynikdw inwentaryzacji
przeprowadzonej przez biegtego sgdowego. Na dzien 31 marca 2018 roku Spoétka prezentuje tg naleznos¢ sporng,
po uwzglednieniu ostroznosciowego odpisu aktualizujgcego, w kwocie netto 11,1 miliona ztotych w pozycji , Pozostate
naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe kosztow”. W ocenie kancelarii prawnej reprezentujgcej Spotke w tym
postepowaniu powddztwo jest uzasadnione (szansa pozytywnego rozstrzygniecia wynosi ok. 90%), natomiast ocena
zasadnosci roszczenia co do jego wysokosci jest uzalezniona od wynikéw postepowania dowodowego, w tym zwtaszcza
opinii biegtego sadowego. Majgc na uwadze aktualny status postepowania sgdowego, a takie stanowisko kancelarii
prawnej reprezentujacej Spotke, w ocenie Zarzadu Spoétki ryzyko zwigzane z realizowalnoscia powyzszego aktywa
w wykazanej kwocie netto na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego jest minimalne.

23. Informacje o Zarzadzie i Radzie Nadzorczej Spétki

W okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2018 roku oraz do dnia sporzadzenia niniejszego srodrocznego skroconego
sprawozdania finansowego miaty miejsce zmiany w sktadzie Zarzgdu Spétki. W dniu 20 lutego 2018 roku Krzysztof Burek
ztozyt rezygnacje z funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spoétki. Rada Nadzorcza Spétki powotata na stanowisko Wiceprezesa
Zarzadu Spotki Karola Sawickiego.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu przedstawia sie nastepujgco:

Agnieszka Wasilewska-Semail - Prezes Zarzadu

Jarostaw Dusito - Wiceprezes Zarzadu
Edward Kasprzak - Wiceprezes Zarzadu
Karol Sawicki - Wiceprezes Zarzadu
Tomasz Tomczak - Wiceprezes Zarzadu

W okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2018 roku oraz do dnia sporzadzenia niniejszego Srédrocznego skréoconego
sprawozdania finansowego nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Rady Nadzorczej przedstawia sie nastepujaco:

Jerzy Wisniewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Przemystaw Schmidt - Sekretarz Rady Nadzorczej (niezalezny)
Krzysztof Gerula - Cztonek Rady Nadzorczej (niezalezny)
Dariusz Szymanski - Cztonek Rady Nadzorczej

Adam Szyszka - Cztonek Rady Nadzorczej (niezalezny)
Matgorzata Wisniewska - Cztonek Rady Nadzorczej
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24. Transakcje z udziatem cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej

W biezgcym okresie sprawozdawczym i porownywalnym okresie sprawozdawczym nie udzielono pozyczek cztonkom
Zarzadu i Rady Nadzorczej Spofki.

W biezagcym okresie sprawozdawczym i poréwnywalnym okresie sprawozdawczym Spoétka nie prowadzita zadnych
transakcji z cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej, za wyjatkiem transakcji opisanych w nocie 25.

25. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W okresie 3 miesiecy 2018 roku i 2017 roku Spotka nie zawierata istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi
na innych warunkach niz rynkowe. tgczne kwoty transakcji z podmiotami powigzanymi za dany okres obrotowy:

Sprzedaz na rzecz Zakupy Zobowiqzania
podmiotéw od podmiotow Naleznosci wobec
powigzanych za powiqgzanych od podmiotow podmiotéw
okres 3 miesiecy  za okres 3 miesiecy powigzanych powigzanych
zakoriczony zakoriczony na dzien na dzien
31 marca 2018 31 marca 2018 31 marca 2018 31 marca 2018
roku/31 marca roku/31 marca roku/31 grudnia roku/31 grudnia
Podmiot powigzany 2017 roku 2017 roku 2017 roku 2017 roku
Podmioty dominujacy:
PBG S.A. 2018 206 811 30 454* 419
2017 206 1302 30 054* 298
Jednostki z Grupy Kapitatowej PBG S.A.:
PBG oil and gas Sp. z 0.0.
(dawniej HBP DROGI Sp. z 0.0.) 2018 20 3074 13573 3992
2017 21 534 10502 149
PBG ERIGO PROJEKT Sp. z 0.0. PLATAN
HOTEL SKA 2018 18 - 15 -
2017 18 - 8 -
PBG DOM Sp. z 0.0. 2018 1 - 2
2017 - - 1 -
Jednostki zalezne:
PGL-DOM Sp. z 0.0. 2018 62 162 34 129
2017 - 14 - 3
RAFAKO Engineering Sp. z 0. o. 2018 147 3374 1713 3460
2017 278 1599 2107 8778
RAFAKO Engineering Solution doo. 2018 - - - -
2017 - 125 - 61
RAFAKO Hungary Sp. z 0.0. 2018 - - 421 -
2017 - - 834 -
ENERGOTECHNIKA ENGINEERING
Sp. zo.o0. 2018 22 721 21 815
2017 19 2 840 10 1562
EOO01RK Sp. z 0.0. 2018 - 72 - 30
2017 2 60 - 29
EO03B7 Sp. z 0.0. 2018 527 - 17 919 -
2017 558 - 17 112 -
RENG-Nano Sp. z o0.0. 2018 1434 - - -
2017 3 - - -
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Zakupy Zobowiqzania
Sprzedaz na rzecz od podmiotéw Naleznosci wobec
podmiotow powiqgzanych od podmiotéow podmiotéw
powigzanych za za okres 3 powiqzanych powigzanych
okres 3 miesiecy miesiecy na dzieri na dzier
zakoriczony zakoriczony 31 marca 2018 31 marca 2018
31 marca 2018 31 marca 2018 roku/ roku/
roku/31 marca roku/31 marca 31 grudnia 2017 31 grudnia 2017
Podmiot powigzany 2017 roku 2017 roku roku roku
Podmioty powigzane osobowo:
Fundacja PBG 2018 - 6 - 8
2017 - 180 - 30
SWGK CONSULTING Sp. z o.0. 2018 - - - -
2017 - 13 - -
Corporate Finance & IT Sp. z 0.0. 2018 - - - -
2017 62 - - -
BPIL Grzegorz Kiczor 2018 - 30 - 37
2017 - 70 - 41
Dwoér w Smélsku 2018 - 60 - 25
2017 - 60 - 49
SWGK Ksiegowos¢ Sp. z 0.0. 2018 - 150 - 62
2017 - 124
Przedsiebiorstwo Inzynieryjne Cwiertnia
Sp. zo.0. 2018 - - 516 -
2017 - - 516 -
Izba Gospodarcza Energetyki i Ochrony
Srodowiska 2018 - 7 - -
2017 - - - 7
Polimex-Mostostal S.A. 2018 - - - 117
2017 - - - 117
PONER Sp. z 0.0. 2018 - - 13399 -
2017 - - - -

26. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz

Spdtka nie publikowata prognoz na 2018 rok.
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27. Zwiezty opis istotnych dokonan lub niepowodzen Spétki w pierwszym kwartale 2018 roku

W dniu 3 stycznia 2018 roku Zarzad RAFAKO S.A. otrzymat od Funduszu Inwestycji Polskich Przedsigbiorstw Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych z siedzibg w Warszawie (,Fundusz”’) zawiadomienie, ze w wyniku
zarejestrowania w dniu 22 grudnia 2017 roku przez Sad Rejonowy w Gliwicach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego podwyzszenia kapitatu Spoétki (dokonanego poprzez emisje 42.500.000 akcji serii K), Fundusz
przekroczyt 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

W dniu 9 stycznia 2018 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita aneks nr 2 do prospektu emisyjnego Spotki
(,Aneks nr 2”) sporzagdzonego na potrzeby oferty publicznej 42.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii K o wartosci
nominalnej 2 zt (dwa ztote) kazda (,,Akcje Nowej Emisji”), oferowanych z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy oraz ubieganiem sie o dopuszczenie i wprowadzenie 84.931.998 jednostkowych praw poboru,
do 42.500.000 praw do Akcji Nowej Emisji oraz do 42.500.000 Akcji Nowej Emisji do obrotu na rynku podstawowym
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Aneks nr 2 zostat sporzadzony w zwigzku z zawarciem w dniu
29 grudnia 2017 r. przez Spotke, bedacy cztonkiem konsorcjum, warunkowej umowy na realizacje budowy dwdéch blokéw
parowych opalanych weglem w Indonezji na wyspie Lombok (2x50 MW). Szczegétowe informacje dotyczgce podpisania
oraz warunkow powyzszej umowy zostaty podane do publicznej wiadomosci przez Spotke w raporcie biezagcym z dnia
29 grudnia 2017 r. (RB 66/2017). Aneks nr 2 zostanie udostepniony do publicznej wiadomosci w sposdb w jaki zostat
udostepniony prospekt emisyjny Spoétki, tj. w formie elektronicznej na stronie internetowej Spétki (www.rafako.com.pl)
oraz dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku Polskiego S.A.
Oddziat - Dom Maklerski PKO Banku Polskiego w Warszawie (www.dm.pkobp.pl) oraz na stronie internetowej Trigon
Domu Maklerskiego S.A. (www.trigon.pl).

W dniu 9 stycznia 2018 r., Zarzad RAFAKO S.A. powzigt informacje o Oswiadczeniu Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych S.A. (,KDPW”) nr 27/2018 z dnia 9 stycznia 2018 r. w sprawie rejestracji papieréw wartosciowych
w depozycie papierow wartosciowych, w ktérym KDPW postanowit dokonaé rejestracji w depozycie papieréw
wartosciowych prowadzonym przez KDPW 42.500.000 (czterdziesci dwa miliony pieéset tysiecy) akcji zwyktych
na okaziciela serii K Spétki o wartosci nominalnej 2 zt (dwa ztote) kazda, wyemitowanych na podstawie uchwaty
nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 12 wrzesnia 2017 r. oraz nadac im kod ISIN: PLRAFAK00018,
pod warunkiem podjecia decyzji przez spdétke prowadzacg rynek regulowany, tj. Gietde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. (,GPW”) o wprowadzeniu tych akcji do obrotu na rynku regulowanym, na ktérym zostaty wprowadzone
inne akcje Spotki oznaczone ww. kodem ISIN.

Zarejestrowanie akcji zwyktych na okaziciela serii K Spotki w depozycie papierow wartosciowych prowadzonym przez
KDPW nastgpi w zwigzku z zamknieciem kont prowadzonych dla zbywalnych praw do akcji oznaczonych kodem
PLRAFAK00091, w terminie 3 dni od otrzymania przez KDPW decyzji o wprowadzeniu ww. akcji do obrotu na rynku
regulowanym, na ktéry zostaty wprowadzone inne akcje Spotki oznaczone ww. kodem ISIN, nie wczesniej jednak niz
w dniu wskazanym w tej decyzji jako dzien wprowadzenia tych akcji do obrotu na tym rynku regulowanym.

W dniu 16 stycznia 2018 roku Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”) podjat nastepujgce
uchwaty:

1. uchwate nr 40/2018 w sprawie wyznaczenia ostatniego dnia notowania na Gtéwnym Rynku GPW praw do akcji
zwyktych na okaziciela serii K Spotki, w ktérej Zarzad GPW wyznaczyt na 17 stycznia 2018 r. dzien ostatniego
notowania 42.500.000 (czterdziestu dwdch miliondw pieciuset tysiecy) praw do akcji zwyktych na okaziciela
serii K Spoétki, o wartosci nominalnej 2 zt (dwa ztote) kazda, oznaczonych przez krajowy Depozyt Papierdéw
Wartosciowych S.A. (,KDPW”) kodem PLRAFAK00091;

2. uchwate nr 41/2018 w sprawie dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW akgji
zwyktych na okaziciela serii K Spotki, w ktorej Zarzad GPW:

a. stwierdzit, ze dopuszczonych do obrotu gietdowego na rynku podstawowym jest 42.500.000 (czterdziesci dwa
miliony piecset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii K Spétki o wartosci nominalnej 2,00 zt (dwa ztote)
kazda (,,Akcje Serii K”); oraz

b. postanowit wprowadzi¢ z dniem 18 stycznia 2018 r. do obrotu gietdowego na rynku podstawowym Akcje Serii
K, pod warunkiem dokonania przez KDPW w dniu 18 stycznia 2018 r. rejestracji Akcji Serii K i oznaczenia ich
kodem PLRAFAKO00018.

W dniu 18 stycznia 2018 roku Spoétka otrzymata nastepujgce zawiadomienia:
1. zawiadomienie ztozone w trybie w art. 19 ust. 1 Rozporzadzenia MAR o nabyciu akcji Spotki przez Panig Agnieszke
Wasilewska — Semail — osobe petnigcg obowigzki zarzgdcze w RAFAKO, tj. Prezesa Zarzadu Spotki;
2. zawiadomienie ztozone w trybie w art. 19 ust. 1 Rozporzadzenia MAR o nabyciu akcji Spotki przez Pana Jarostawa
Dusito — osobe petnigcg obowigzki zarzadcze w RAFAKO, tj. Wiceprezesa Zarzadu Spotki;
3. zawiadomienie ztozone w trybie w art. 19 ust. 1 Rozporzadzenia MAR o nabyciu akcji Spotki przez Pana Edwarda
Kasprzaka — osobe petnigcg obowigzki zarzgdcze w RAFAKO, tj. Wiceprezesa Zarzadu Spofki.
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W dniu 18 stycznia 2018 roku Dziat Operacyjny Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. (,KDPW”) wydat
komunikat, w ktorym poinformowano, ze zgodnie z uchwatg Zarzagdu KDPW nr 27/2018 z dnia 9 stycznia 2018 roku,
w dniu 18 stycznia 2018 roku nastgpita rejestracja 42.500.000 (czterdziestu dwdch miliondéw pieciuset tysiecy) akcji
zwyktych na okaziciela serii K o wartosci nominalnej 2 zt (dwa ztote) kazda, oznaczonych kodem PLRAFAK00018.

Dnia 16 lutego 2018 roku Spoétka podata do publicznej wiadomosci:

1. taczng wysokosc kosztow, ktore zostaty zaliczone do kosztow emisji akcji serii K, ze wskazaniem wysokosci kosztow
wedtug ich tytutéw:

a) przygotowanie i przeprowadzenie oferty: 6 039 tysiecy ztotych,
b) sporzadzenie prospektu emisyjnego z uwzglednieniem kosztdw doradztwa: 573 tysiecy ztotych,
c) promocja oferty: 20 tysiecy ztotych

taczna wysokos¢ kosztow: 6 632 tysiecy ztotych.

2. Metode rozliczenia powyzszych kosztéw w ksiegach rachunkowych Spotki: rozliczenie kosztéw emisji Akcji Serii K
w ksiegach odbyto sie poprzez zmniejszenie nadwyzki wartosci emisyjnej wyemitowanych akcji nad ich wartoscig
nominalna.

3. Sposdb ujecia powyzszych kosztéw w sprawozdaniu finansowym Spétki: koszty te zostang ujete w sprawozdaniu
finansowym w pozycji "Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej”.

4. Sredni koszt przeprowadzenia subskrypcji przypadajacy na jednostke papieru wartoéciowego objetego subskrypcja:
0,16 ztotych.

W dniu 20 lutego 2018 roku Pan Krzysztof Burek ztozyt rezygnacje z funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spétki, jednoczesnie
Rada Nadzorcza powotata na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spotki, Pana Karola Sawickiego.

W dniu 21 lutego 2018 roku spetnit sie jeden z dwdch warunkdéw zawieszajgcych umowe zawartg pomiedzy konsorcjum,
w sktad ktérego wchodzi Spotka oraz PT. Rekayasa Industri z siedzibg w Indonezji jako Lider Konsorcjum (,,Konsorcjum”)
z PT. PLN (PERSERO), JALAN TRUNOJOYO BLOK M 1/135, KEBAYORAN BARU, JAKARTA 12160, INDONESIA (,,Zamawiajgcy”),
ktérej przedmiotem jest budowa dwdch blokéw parowych w Indonezji na wyspie Lombok (2x50 MW) (,,Umowa”).
Spetnienie sie warunku zawieszajgcego- wejscie w zycie pakietu finansowania- nastgpito poprzez zawarcie umowy kredytu
przez Zamawiajgcego z Bankiem Gospodarstwa Krajowego (BGK), ktora to umowa zostata objeta ochrong
ubezpieczeniowg przez Korporacje Ubezpieczen Kredytow Eksportowych S.A. (KUKE), (BGK i KUKE S.A. wchodzg w sktad
Grupy Polskiego Funduszu Rozwoju). Drugi z warunkéw Umowy- potwierdzenie przez Zamawiajgcego przekazania Terenu
Budowy, nie zostat do dnia publikacji niniejszego sprawozdania finansowego spetniony.

Elering AS z siedzibg w Tallinie wybrata oferte RAFAKO jako najkorzystniejszg w postepowaniu przetargowym dotyczacym
budowy ,pod klucz" dwdch ttoczni gazu: Paldiski i Puiatu w Estonii. Wartos$¢ oferty Spétki to facznie okoto 50 min EUR
netto (tj. okoto 210 mIn PLN). Procedura przetargowa przewiduje 14-sto dniowy termin na sktadanie wyjasnien lub
ewentualnych odwotan, po ktéorym mozliwe bedzie podpisanie przez RAFAKO S.A. umowy wykonawczej na realizacje
zadania. Do realizacji zadania wykorzystany zostanie potencjat Grupy, jak rowniez lokalni partnerzy. Wykonanie ttoczni
jest czeScig inwestycji dotyczacej budowy gazociggu Balticconnector, ktéra odgrywa istotng role w strategii
bezpieczenstwa energetycznego Finlandii oraz Unii Europejskiej. Balticconnector umozliwi integracje w ramach Unii
Europejskiej systemow przesytowych takich krajow jak: Finlandia, Estonia, totwa, Litwa i Polska oraz pozwoli
na dywersyfikacje zrodet dostaw gazu.

W dniu 27 marca 2018 roku Zarzad RAFAKO S.A. podjat uchwate o likwidacji oddziatu w Turcji z siedzibg w Ankarze.

W dniu 5 kwietnia 2018 roku Zarzgd RAFAKO S.A. zatwierdzit zaktualizowang strategie rozwoju Grupy Kapitatowej
RAFAKO na lata 2018-2020, ktéra zostata pozytywnie zaopiniowana przez Rade Nadzorcza. Decyzja o aktualizacji strategii
jest podyktowana zmianami zachodzgcymi na podstawowym rynku dziatalnosci Spotki, a takze perspektywami rozwoju
w nowym obszarze dziatalnosci, ktdry obejmuje ustugi EPC oraz generalnego wykonawstwa w sektorze gazu ziemnego,
ropy naftowej i paliw. Taki kierunek ma na celu dywersyfikacje zrédet przychodéw i zapewnienie dalszego rozwoju
dziatalnosci Grupy.

Celami strategicznymi RAFAKO S.A. s3:
1. umacnianie pozycji na krajowym rynku energetyki poprzez udziat i realizacje najwiekszych inwestycji w Polsce,
udziat w rynku zwigzanym z modernizacjg infrastruktury energetycznej, cieplnej oraz dostosowaniem do regulacji
BAT;
2. wejscie w sektor gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw poprzez wykorzystanie kompetencji, doswiadczenia
i referencji Grupy PBG;
3. ekspansja dziatalnosci na rynkach zagranicznych w obu strategicznych segmentach dziatalnosci Grupy;
rozwdj stosowanych przez Grupe technologii, w szczegdlnosci technologii wtasnych;
5. udziat w rynku budownictwa przemystowego;

&
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6. optymalizacja w obszarach zabezpieczenia i finansowania kontraktow;
7. poprawa rentownosci poprzez kontrole i ograniczenie ryzyk projektowych;
8. osiggniecie zdolnosci dywidendowej w 2020 roku.

Realizacja celéw strategicznych bedzie mozliwa pod warunkiem odpowiedniej organizacji Grupy Kapitatowej RAFAKO
i skoncentrowaniu dziatalnosci na ustugach zarzadzania projektami w formule EPC oraz generalnego wykonawstwa w obu
strategicznych segmentach. Reorganizacja wewnetrzna Grupy dotyczy¢ bedzie z jednej strony przejecia kompetencji EPC
w sektorze gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw, natomiast z drugiej strony, rozdzielenia dziatalnosci ustugowej
i produkcyjnej poprzez planowane wyodrebnienie w ramach struktury RAFAKO zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
Zaktadu Produkcji Kottéw, a nastepnie wniesienie przez RAFAKO wktadem niepienieznym (aportem) tej zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa do spotki zaleznej RAFAKO. Przejecie kompetencji w nowym obszarze dziatalnosci odbedzie sie
poprzez potaczenie spétek RAFAKO Engineering Sp. z 0.0. (spdtka w 51% zalezna od sp6tki RAFAKO oraz w 49% zalezna od
PBG oil and gas Sp. z 0.0.) z PBG oil and gas Sp. z 0.0. (spdtka zalezna w 100% od PBG SA — podmiotu dominujgcego Grupy
Kapitatowej PBG). Dodatkowo do transakcji zostanie wtgczona spétka PGL Dom Sp. z 0.0. (spdtka w 100% zalezna od spétki
RAFAKQO), co ma na celu wzmocnienie bilansu i tym samym zdolnosci kredytowej potgczonego podmiotu, w ktérym
wiekszosciowy pakiet obejmie spétka RAFAKO. Takie rozwigzanie zwiekszy zdolnosé ofertowania, pozyskiwania i realizacji
projektéw w ramach rozbudowanego obszaru kompetencji Grupy RAFAKO oraz w sposob naturalny pozwoli na rozwéj
dziatalnosci poprzez wykorzystanie synergii tgczacych sie podmiotéw. Transakcja potaczenia bedzie mozliwa
do przeprowadzenia pod warunkiem uzyskania zgdd wierzycieli, zaréwno po stronie spotki RAFAKO, tj. instytucji
finansujgcych, jak réwniez po stronie spotki PBG, tj. obligatariuszy, o ktére to zgody spétki wystapia w najblizszym czasie.
Wydzielenie Zaktadu Produkcji Kottéw w ramach struktur Grupy Kapitatowej RAFAKO ma na celu dalsze urynkowienie tej
dziatalnosci, optymalizacje i tym samym zwiekszenie konkurencyjnosci, jak rowniez ma na celu uporzgdkowanie struktury
organizacyjnej. Wydzielenie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa ze struktur RAFAKO bedzie réwniez wymagato
uzyskania zgdd wierzycieli Spofki.

W ramach zaktualizowanej strategii Grupa RAFAKO zaktada osiggniecie przychoddéw na poziomie 300 min zt rocznie
w segmencie gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw w horyzoncie 3 letnim. Strategia opracowana zostata
z uwzglednieniem istotnych zmian w otoczeniu biznesowym Grupy RAFAKO i obserwowanych trendéw na rynku energii,
przemystu, jak réwniez gazu ziemnego, ropy naftowej i paliw. Prezentacja Strategii zostata zamieszczona zaréwno
w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Spotki, jak rowniez z dziatalnosci Grupy Kapitatowej RAFAKO za 2017 rok.

28. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na WZ RAFAKO S.A.

Akcjonariusze posiadajgcy co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw na WZ RAFAKO S.A. zostali zaprezentowani
w 29 dodatkowej nocie objasniajgcej do Srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres
3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2018 roku.

29. Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji RAFAKO S.A. lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby

zarzadzajace inadzorujace Spotke zgodnie z posiadanymi przez RAFAKO S.A. informacjami, w okresie
od dnia przekazania poprzedniego sprawozdania finansowego

Zwiekszenia Zmniejszenia

Nazwa spotki Stan stanu stanu Stan
na 01.01.2018 posiadania posiadania na 25.05.2018

Osoba zarzadzajaca
Agnieszka Wasilewska- Semail —
Prezes Zarzadu RAFAKO S.A. - 20 245 - 20 245
Edward Kasprzak
Wiceprezes Zarzadu RAFAKO S.A. 3000 21450 - 24 450
Jarostaw Dusito
Wiceprezes Zarzadu RAFAKO S.A. - 20 000 - 20 000

Osoba nadzorujaca - - - - -
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30. Czynniki majace istotny wptyw na wyniki do uzyskania w drugim kwartale 2018 roku

—  Motzliwos¢ zmiany wysokosci szacunkéw kosztéw dotyczacych realizowanych kontraktdw, m.in. w nastepstwie
prowadzonej kontraktacji zakupu wyrobodw i ustug, ktére mogg wptyngé ,in plus” lub ,in minus” na wynik
do rozpoznania po 31 marca 2018 roku;

—  Woystarczalnos$¢ utworzonych rezerw i odpisdw dotyczacych realizowanych kontraktow;

—  Ryzyko wystgpienia koniecznosci utworzenia rezerw na kary kontraktowe za nieterminowg realizacje lub
za niedotrzymanie gwarantowanych parametréw technicznych niektdérych kontraktow;

—  Mozliwos¢ poniesienia ewentualnych kosztow napraw, remontéw, modernizacji w umownym okresie
gwarancyjnym nieobjetych utworzong rezerwg na naprawy gwarancyjne;

—  Ksztattowanie sie kursu ztotego do EUR, bowiem znaczace zmiany kursu euro mogg miec istotny wptyw
na zmiane rentownosci realizowanych kontraktéw denominowanych w EUR;

—  Koszty trwajgcego procesu reorganizacji Spotki;

—  Ryzyko zwigzane z nieuzyskaniem niezbednych gwarancji finansowych umozliwiajgcych pozyskanie i realizacje
kontraktow.

31. Zdarzenia nastepujace po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego nie miaty miejsca zdarzenia, ktédre miatyby istotny wptyw na wynik finansowy
Spotki.

W dniu 27 kwietnia 2018 roku Spodtka zawarta z HSBC Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie umowe o linie
na gwarancje bankowe. Z dniem zawarcia umowy, Bank udzielit RAFAKO S.A. linii na gwarancje bankowe, w ramach ktérej
RAFAKO S.A. moze wystepowac o wystawienie gwarancji do wysokosci limitu w kwocie 20.475.000 EUR. Linia moze by¢
przeznaczona wytacznie na finansowanie biezgcej dziatalnosci RAFAKO zwigzanej z wykonaniem kontraktow
realizowanych przez RAFAKO poprzez wystawianie gwarancji na zlecenie RAFAKO. W ramach limitu moga by¢ udzielone
nastepujgce rodzaje gwarancji kontraktowych:

a) przetargowe (wadium),
b) zwrotu zaliczki,
c) dobrego wykonania umowy i rekojmi.

Umowa ma charakter odnawialny, co oznacza, ze wygasniecie wystawionej przez Bank gwarancji przywraca dostepnos¢
limitu o kwote wygastej gwarancji. Najpdiniejszy termin waznosci wystawianych gwarancji zostat ustalony na dzien
24 kwietnia 2024 roku.

W dniu 27 kwietnia 2018 roku powziat informacje o wyborze przez firme Operator Gazociggdw Przesytowych GAZ-
SYSTEM S.A. z siedzibg w Warszawie oferty Spotki jako najkorzystniejszej w postepowaniu przetargowym w przedmiocie
,Wykonanie robdt budowlanych dla zadania inwestycyjnego pn. Budowa gazociggu DN 700 Szczecin- Gdansk, odcinek
Goleniow- Ptoty”. Wartos$¢ oferty Spotki to tgcznie blisko 124,9 min PLN netto (tj. 153,6 min brutto). Termin realizacji ww.
zadania to 24 miesigce od dnia zawarcia umowy. Procedura przetargowa przewiduje 10-cio dniowy termin na wniesienie
odwotania od decyzji Inwestora.
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Niniejsze srodroczne skrécone sprawozdanie finansowe Spotki zostato zatwierdzone do publikacji w dniu 25 maja 2018

roku uchwatg Zarzgdu RAFAKO S.A. z dnia 25 maja 2018 roku.

Podpisy:

25 maja 2018 roku

25 maja 2018 roku

25 maja 2018 roku

25 maja 2018 roku

25 maja 2018 roku

25 maja 2018 roku

Agnieszka Wasilewska-Semail

Jarostaw Dusito

Edward Kasprzak

Karol Sawicki

Tomasz Tomczak

Jolanta Markowicz

Prezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Wiceprezes Zarzadu

Gtéwny Ksiegowy
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